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Selskabsoplysninger mv.

Selskabet

Formuepleje Holding A/S
Veerkmestergade 25

8000 Aarhus C

Telefon: 874649 00
www.formuepleje.dk

Hjemsted: Aarhus
CVR-nr.: 3350 75 42
Reg. nr. i Finanstilsynet: 92043

Formal

Selskabets formal er at eje aktier i selskaber, der driver fondsmeeglervirksomhed og dermed forbunden virk-
somhed i henhold til lov om finansiel virksomhed og tilladelse fra Finanstilsynet, samt eje aktier i selskaber,

der driver virksomhed med administration og forvaltning af investeringsselskaber.

Bestyrelse

Kirstine Damkjeer (formand)
Andreas Hommelhoff
Jesper Lund

Daniel Albeaek

Jorgen Wisborg

Lene Espersen

Direktion

Peter Kjeergaard (adm. direktor)

Revision

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6

2300 Kebenhavn S



Selskabsoplysninger mv.

Bankforbindelse

Selskabet anvender flere banker i Danmark, hvoraf den primeere er:

Nordea Bank Danmark A/S
Strandgade 3
1401 Kegbenhavn K

Tilsynsmyndighed

Folgende offentlig myndighed forer tilsyn med danske finansielle virksomheder:

Finanstilsynet
Strandgade 29
1401 Kebenhavn K



Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsperioden 1. januar
- 31. december 2022 for Formuepleje Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed, herunder bekendtgerelse om

finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmeeglerselskaber m.fl.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passi-
ver og finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter for regn-
skabsperioden 1. januar - 31. december 2022.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler, samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som selskabet kan pavirkes

af.

Aarhus, den 20. marts 2023

Direktionen

Peter Kjeergaard
Adm. Direkter

Bestyrelsen

Kirstine Damkjeer Andreas Hommelhoff Jesper Lund
Formand

Daniel Albaek Jorgen Wisborg Lene Espersen



Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Formuepleje Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Formuepleje Holding A/S for regnskabsaret
01.01.2022 - 31.12.2022, der omfatter resultatopgerelse, totalindkomstopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse
og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som selskabet. Koncernregnskabet og ars-

regnskabet udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2022 samt af resultatet af koncernens og selskabets

aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2022 - 31.12.2022 i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisi-
onspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er uaf-
heengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’ interna-
tionale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende
i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det

er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende bil-
lede i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vee-

sentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og
selskabets evne til at fortseette driften, at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant,
samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk

alternativ end at geore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke veaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan
opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forven-
tes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer

pa grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.



Den uafhangige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yder-
ligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis

under revisionen. Herudover:

J Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnska-
bet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reak-
tion pé disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er ho-
jere end ved veesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

J Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

J Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skeon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regn-
skabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis
er veesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
koncernens og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usik-
kerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i koncernregnskabet
og arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisions-
pategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at koncernen og selskabet ikke leen-
gere kan fortseette driften.

J Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og arsregnska-
bet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler de underlig-
gende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

J Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i selskabet til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og
arsregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere revisionen. Vi er alene eneansvar-

lige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmeessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern

kontrol, som vi identificerer under revisionen.



Den uafhangige revisors revisionspategning

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker

ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesbe-
retningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med koncernregn-
skabet og arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller p4 anden made synes at indeholde vee-

sentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i henhold til

lov om finansiel virksomhed.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med kon-
cernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed. Vi

har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 20. marts 2023

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Anders Oldau Gijelstrup Rikke Frydkjeer Petersen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. 10777 MNE-nr. 46616



Koncernberetning

Hovedaktiviteter

Formuepleje Holding A/S er et datterselskab af FP Kapital A/S, som er gverste moderselskab i Formuepleje-
koncernen. Formueplejekoncernen er en kapitalforvalter, der formidler investeringslesninger til savel profes-
sionelle - som private kunder - og er en af Danmarks sterste uatheengige formueforvaltere med ca. 18.000
investorer og over 70 milliarder kroner under forvaltning.

Arets resultat

Formueplejekoncernens nettoresultat for 2022 endte pa 68 mio. kr. mod 483 mio. kr. i 2021. Investeringsaret
2022 har veeret preeget af to overordnede temaer: Krigen i Ukraine og stigende inflation. Begge begivenheder
har sat markante aftryk pa de finansielle markeder, og er de veesentligste forklaringer pa de fald i formuer
under forvaltning, som vi har oplevet i arets lab.

Arets nettorente- og nettogebyrindtaegter udgjorde 365 mio. kr. mod 916 mio. kr. i 2021. De faste honorarer
viser en tilbagegang pa 90 mio. kr. eller 20% i forhold til 2021. En veesentlig forklaring pa faldet i indtjening
er, at der udelukkende er modtaget et begraenset resultathonorar i perioden. Der er i 2022 modtaget et resul-
tathonorar pa 8,2 mio. kr., hvilket er betydeligt under resultathonoraret for 2021 pa 469 mio. kr.

Udgifter til personale og administration endte pa 255 mio. kr. mod 264 mio. kr. i 2021. Personaleomkostnin-
gerne faldt med 13 mio. kr., hvilket kan forklares af feerre lonrelaterede omkostninger i 2022 end i 2021. De
pvrige driftsomkostninger (IT, marketing, lokaler, annoncering, kundearrangementer mv.) steg i 2022 med ca.
4 mio. kr.

Arets resultat for skat kan opgeres til 94 mio. kr. mod 621 mio. kr. i 2021. Skat af arets resultat udger 26 mio.
kr., hvorefter nettoresultatet realiseres p& 68 mio. kr. Der er i arsregnskabet ikke afsat udbytte til udlodning.

I seneste arsrapport forventede ledelsen et resultat for skat pa 150-350 mio. kr., dette blev i halvarsrapporten,
som en konsekvens af udviklingen pa de finansielle markeder, nedjusteret til niveauet 80-150 mio. kr. Koncer-
nens endelige resultat for skat udger 94 mio. kr. og endte dermed i den lavere del af resultatforventningen.

Begivenheder i regnskabsperioden

Negativt resultathonorar, hvis fonde ikke leverer et minimumsafkast

Fra 1. januar 2022 har Formuepleje pa grund af ny lovgivning eendret honorarmodellen for de fonde, der har
resultathonorar. Nu kan resultathonoraret ogséa veere negativt, hvis fonden ikke leverer et minimumsafkast.
Der modtages forst positivt resultathonorar, safremt afkastet efter faste honorarer overstiger dette minimums-
afkast samt indre veerdi overstiger sit High Water Mark. Til gengeeld er det faste honorar gget sammenholdt
med tidligere honorarmodel.

Den nye honorarmodel vil, ssmmenlignet med den hidtidige model, give et uendret samlet omkostningsni-
veau for vores kunder. De faste indtaegter vil fremadrettet give et mere retvisende billede af forretningen,
idet der over tid naturligvis skal kunne forventes et afkast fra foreningerne der overstiger minimumsafka-
stet.

Ny bestyrelsesformand

Formuepleje Holding A/S har pa generalforsamlingen i april maned 2022 faet ny bestyrelsesformand. Kirstine
Dambkjeer overtager posten fra Steffen Ebdrup. Kirstine Damkjeer har tidligere veeret adm. direkter i EKF Dan-
marks Eksportkredit og for da i en arreekke bestredet ledende stillinger hos Verdensbank Gruppen. Hun kom-
mer sdledes med solid national og international topledererfaring fra finanssektoren.



Koncernberetning

Ny administrerende direktor

Den 6. oktober 2022 fratrddte Formueplejes CEO gennem ti ar, Niels B. Thuesen, sin stilling, og blev ved ars-
skiftet aflost af Peter Kjeergaard, der tiltrddte som ny administrerende direktor for Formueplejekoncernen.
Peter Kjeergaard kommer senest med 10 ars erfaring fra Nykredit, hvor han var direkter for Nykredit Wealth
Management. I alt har Peter Kjeergaard knap 30 ars erfaring fra den finansielle sektor i bAde Danmark og
udlandet, og i sine tidligere jobs har han gang pa gang bevist, at han kan skabe veerdi for kunderne.

Balance

Koncernens aktiver ved udgangen af regnskabsperioden bestar primeert af bankindestdender pa 217 mio. kr.
eller 51% af den samlede aktivsum. Qvrige aktiver bestar af finansielle aktiver i ikke-konsoliderede selskaber
pa 4 mio. kr., immaterielle aktiver pa 108 mio. kr., materielle aktiver pa 19 mio. kr., aktuelle skatteaktiver 6
mio. kr., mens andre aktiver udger 69 mio. kr.

Kapitalforhold
Koncernens kapitalforhold afspejler ledelsens enske om at opretholde en komfortabel kapitaldeekning med
henblik pa at sikre robuste rammevilkar for driften.

Ledelsen er til stadighed opmeerksom pé at sikre overholdelse af de lov regulerede kapitalkrav samt de indi-
viduelle solvensbehov, herunder grundlaget for de enkelte selskabers fortsatte drift.

Pa baggrund af det udarbejdede budget for 2023 er det ledelsens forventning, at koncernen ved egen indtje-
ning vil veere tilstreekkelig robust til at imgdekomme kravene til kapital og solvens.

Ledelse og ejere
Direktionen bestar fra 1. januar 2023 af adm. direkter Peter Kjeergaard. FP Kapital A/S ejer hovedparten (99,6%)
af aktierne i selskabet. En naermere koncernbeskrivelse fremgar af koncernens hjemmeside.

Videnressourcer

Veesentlige videnressourcer af serlig betydning for den fremtidige indtjening bestar grundleeggende af viden
og specielle kompetencer hos en reekke centrale medarbejdere pa investerings- og radgivningsomradet samt
det administrative omrade. Hertil kommer naturligvis de investeringsprocesser og analysemetoder, der an-
vendes i forbindelse med formueforvaltning og radgivning, samt administrative processer og systemer. Vi-
denressourcer spges bevaret ved at tilbyde konkurrencedygtige vilkar kombineret med Formueplejekoncer-
nens fokus péa at arbejde proaktivt med virksomhedskulturen.

Risici

Formueplejekoncernens overskydende likviditet er placeret som kontant indestdende eller investeret i kortfri-
stede obligationer, hvorfor koncernens finansielle risici er begreensede. Koncernens vaesentligste forretnings-
meessige risici er relateret til udviklingen i den forvaltede formue, udviklingen i kundemassen og de opnaede
portefoljeafkast. Herudover kan ny lovgivning ogsa pavirke koncernens forretningsmodel i positiv som nega-
tiv retning.

Usikkerhed ved indregning og maling
Der er ikke seerlige usikkerheder forbundet med udarbejdelsen af arsrapporten, ligesom der ikke er andre
usaedvanlige forhold, der kan have pavirket indregning og maling.

Begivenheder efter regnskabsperiodens afslutning

Der er ikke siden regnskabsarets udleb den 31. december 2022 og indtil &rsrapportens underskrivelse indtradt
forhold, som vil kunne forrykke vurderingen af arsrapporten.

10



Koncernberetning

Forventninger til 2023

Koncernens forventninger til indtjeningen i 2023 er baseret pa den forventede udvikling pa henholdsvis fi-
nansmarkederne og til kapital under forvaltning. Hovedtemaerne fra 2022 med krigen i Ukraine og stigende
inflation vil ogsa straekke sig ind i 2023. Vi forventer derfor, at 2023 fortsat vil veere preeget af store udsving
pa finansmarkederne og dermed oge usikkerheden om &rets samlede indtjening.

Koncernen realiserede i 2022 et resultat for skat pa 94 mio. kr. De fald, vi har oplevet i formuer under forvalt-
ning i 2022, har medfert, at indtjeningsgrundlaget ved indgangen til 2023 er veesentligt seendret for bade fast
honorar og resultathonorar. Tidligere ar har resultathonorar udgjort en stor andel af koncernens samlede ind-
teegter. Det har ikke veeret tilfeeldet i 2022, og det er heller ikke forventningen i 2023 at modtage veesentlige
resultathonorarer. Koncernresultat for skat i 2023 forventes derfor at blive i intervallet 50-100 mio. kr.
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Ledelsens andre hverv

Bestyrelsen

Kirstine Damkjeer
Direkter i:
Bestyrelsesformand i:
Aquapri Holding A/S
Formuepleje A/S

FP Kapital A/S

Bestyrelsesmedlem i:

Africa Finance Corporation og Africa Capital Partners

Bladt Holding A/S

Bladt Industries A/S

Bladt Industries Holding A/S
Care Danmark

Navigare Capital Partners
Pensiondanmark Holding A/S

Pensiondanmark Pensionsforsikring saktieselskab

Ressource Danmark ApS
The Why Foundation (Fond)

Thomas Lloyd Energy Investment Trust

Andreas Hommelhoff

Direkter i:

Aktieselskabet CBH

Batteriet K/S

Birgit Holding ApS

CBH FPH ApS

CBHII ApS

Domis Batteriet Holding ApS
Domis Batteriet Projekt ApS

Domis Frederiksplads 1.0 ApS
Domis Frederiksplads ApS

Domis K/S

Domis Katrinebjerg ApS

Domis Oluf Palmes Allé ApS
Domis Oluf Palmes Allé Parkering ApS
Domis Voldbjergvej Bolig ApS
FK1 ApS

FK1 Holding ApS

Fuglebjerg ApS

Feergebyen ApS
Komplementarselskabet Batteriet ApS
Komplementarselskabet Simod ApS
LH5P ApS

LH5P Holding ApS

NAK Ejendomme ApS

OPA Vestereng ApS

2 Living ApS

Bestyrelsesformand i:
Domis Frederikshavn A/S
Domis Frederikshavn Holding A/S
Lighthouse Parkering ApS
Live Event Aarhus A/S

OT Rejs Aps

Otium Danmark A/S

Pilgrim A/S

Pilgrim Export A/S

Pilgrim Holding ApS
Setoften 8 Skanderborg ApS

Bestyrelsesmedlem i

Aktieselskabet CBH

Aktieselskabet Havneinvest
Anpartsselskabet Lighthouse Erhverv
Anpartsselskabet Lighthouse Living
Anpartsselskabet Lighthouse Restauration
Anpartsselskabet Lighthouse Sale Living Unit
Anpartsselskabet Lighthouse United

Die Bierbar A/S

Domis Holding A/S

Domis Vakant A/S

FP Kapital A/S

NRGIA.M.B.A.

Jesper Lund

Direkter i:

Anpartsselskabet af 1. april 1993
Anpartsselskabet af 19. december 2014
Anpartsselskabet af 31/8 1984 II
Anpartsselskabet af 4/11 2005
Anpartsselskabet af 9/6 2006
Anpartsselskabet ID af 06.11.2007
Banegaardsby gningen ApS

DE LKL Komplementar ApS
Erhvervspark Silkeborg ApS
Eriksborg Development I ApS
Eriksborg Development Il ApS

J.S. Reklame. Arhus ApS

JE I ApS

JLU9717 ApS

Jysk Ejendomme ApS
Komplementarselskabet Gammel Lyngvej ApS
Komplementarselskabet Glentevej 61-65 ApS
Komplementarselskabet Graham Bells Vej ApS
Komplementarselskabet Uldum ApS

LLFR Holding ApS

LLG A/S

LLGB Holding ApS

LLPT Holding ApS

LLRU Holding ApS

LLTR Holding ApS

Toftegéardene ApS

Viborgvej 16-18, Silkeborg ApS

Bestyrelsesformand i:
Actona Group A/S
Ejendomsanpartsselskabet MT 04
Gammel Lyngvej P/S
Glentevej 61-65 P/S
Graham Bells Vej P/S
Jabami ApS

Jabami PE ApS

LLG AlleyCat A/S
Navest A/S

Uldum P/S

Bestyrelsesmedlem i:

DE LKL P/S

Fonden Made In Denmark Golf
FP Kapital A/S

HimmerLand A/S

JYSK A/S

K/S Joinflight IIT

Lars Larsens JYSK Fond

LLJF ApS

P/S Vestervang 25-34 Invest
ScanCom International A/S
Vestervang Invest af 2019 Holding A/S
Vision Properties A/S

Arets Hotel & Brasserie ApS
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Ledelsens andre hverv

Bestyrelsen Direktion
Daniel Albaek Peter Kjaergaard Henry Hoeg
Bestyrelsesmedlem i: Direkteor i: Direkter i:
Formuepleje A/S Formuepleje A/S (tiltradt 01.01.23) Familien Hoeg P/S
FP Kapital A/S FP Kapital A/S (tiltradt 01.01.23) Formuepleje A/S
FP Kapital A/S (fratradt 01.01.23)
Jorgen Wisborg Seren Astrup
Direkter i: Direktor i:
Rotensia ApS LMC Invest ApS
Formuepleje A/S
Bestyrelsesformand i: FP Kapital A/S (fratradt 01.01.23)
Aktieselskabet Schouw & co. Formuepleje Frederiks Plads A/S
Danoil Exploration A/S Formuepleje Nicolinehus Nord A/S
Danoil I ApS Formuepleje Trojborg A/S
Kamstrup A/S Formuepleje Ejendomme Select A/S
Formuepleje Safe A/S
Bestyrelsesmedlem i: Aros Property Investment A/S
Biomar Group A/S
Blue Water Holding A/S Bestyrelsesformand i:
Blue Water International A/S Formuepleje Real Estate Consulting 1 A/S

Blue Water Property A/S

Blue Water Shipping A/S

Borg Automotive A/S Bestyrelsesmedlem i:
FP Kapital A/S Honeycomp IO ApS
GPV Group A/S

GPV International A/S

Per Aarsleff A/S

Per Aarsleff Holding A/S

Lene Espersen
Direkteor i:

Bestyrelsesformand i:
Green-Hub-Denmark

Bestyrelsesmedlem i

DSB

Green Building Council Danmark
KV Fonden

M. Goldschmidt Ejendomme A/S
M. Goldschmidt Holding A/S
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Note

3
4
5

11

Resultat- og totalindkomstopgerelse

Koncern Modervirksomhed
2022 2021 2022 2021
t.DKK t.DKK t. DKK t.DKK
Renteindteegter 467 0 157 0
Negative renteindtegter -1.499 -2.210 -151 -255
Renteudgifter -388 -370 -32 -52
Nettorenteindtaegter -1.420 -2.580 -26 -307
Udbytte aktier m.v. 57 1.190 57 1.148
Gebyrer og provisionsindteegter 423.630 988.190 0 0
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter -57.132 -70.769 0 0
Nettorente- og gebyrindtaegter 365.135 916.031 31 841
Kursreguleringer -108 -16.439 -4.290 -15.324
Andre driftsindtaegter 287 1.088 25.345 30.439
Udgifter til personale og administration -255.404 -264.365 -42.194 -37.896
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og
materielle anleegsaktiver -15.347 -14.801 -926 -851
Andre driftsudgifter -213 0 0 0
Resultat af kapitalandele i associerede og
tilknyttede virksomheder -512 -98 87.779 499.998
Resultat af aktiviteter under afvikling -267 -147 -267 -147
Resultat for skat 93.571 621.269 65.478 477.060
Skat -25.745 -138.681 3.095 4.835
Arets resultat 67.826 482.588 68.573 481.895
Heraf minoritetsinteressers andel -747 692 0 0
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Resultat- og totalindkomstopgerelse

Koncern Modervirksomhed
2022 2021 2022 2021
t. DKK t. DKK t.DKK t.DKK
Resultatdisponering
Arets resultat 68.573 481.896 68.573 481.895
Minoritetsinteressers andel -747 692 0 0
67.826 482.588 68.573 481.895
Der forslas anvendt saledes:
Udbytte ordineert 0 290.000 0 290.000
Udbytte udloddet i lobet af aret 0 258.500 0 258.500
Overfort til reserve efter indre veerdis metode 0 0 6.188 -19.294
Overfort til neeste ar 68.573 -66.604 62.385 -47.311
Minoritetsinteressers andel -747 692 0 0
I alt 67.826 482.588 68.573 481.895
Totalindkomstopgerelse
Arets resultat 67.826 482.588 68.573 481.895
Anden totalindkomst 0 0 0 0
Totalindkomst i alt 67.826 482.588 68.573 481.895
Fordeling af arets totalindkomst
Kapitalejerne i Formuepleje Holding A/S 68.573 481.896 68.573 481.895
Minoritetsinteressers andel -747 692 0 0
I alt 67.826 482.588 68.573 481.895
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Note

12

13
14
15
16
17

18
19
20

Balance

AKTIVER

Koncern

Modervirksomhed

31.12.22 31.12.21

31.12.22 31.12.21

t.DKK t.DKK t.DKK t. DKK

Tilgodehavender hos kreditinstitutter
og centralbanker 217.371 434.188 61.918 76.513
Aktier m.v. 0 7.601 0 5.970
Kapitalandele i associerede virksomheder 1.774 1.131 1.774 1.131
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 166.834 355.436
Immaterielle aktiver 108.363 115.124 73.434 73.434
Grunde og bygninger 13.638 17.705 1.528 2.103
Qvrige materielle aktiver 4.961 6.862 535 743
Aktuelle skatteaktiver 5.613 4.924 4.775 4.695
Udskudte skatteaktiver 0 0 1.163 1.500
Aktiver i midlertidig besiddelse 2.265 5.732 2.265 5.732
Andre aktiver 54.560 86.626 328 320
Periodeafgreensningsposter 14.391 13.313 2.240 2.338

Aktiveri alt

422.936 693.206

316.794 529.915
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Note

21

22

23-28

Balance

PASSIVER
Koncern Modervirksomhed

31.12.22 31.12.21 31.12.22 31.12.21
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
Aktuelle skatteforpligtelser 10.303 26.195 0 0
Andre passiver 106.089 151.375 16.636 19.331
Gald i alt 116.392 177.570 16.636 19.331
Henseettelser til udskudt skat 2.768 1.737 0 0
Hensatte forpligtelser i alt 2.768 1.737 0 0
Aktiekapital 7.530 7.500 7.530 7.500
Reserve for indre vaerdis metode 0 0 6.188 0
Overfort resultat 292.629 213.085 286.440 213.084
Foreslaet udbytte 0 290.000 0 290.000
Minoritetsinteresser 3.617 3.314 0 0
Egenkapital i alt 303.776 513.899 300.158 510.584
Passiveri alt 422.936 693.206 316.794 529.915

@vrige noter
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Egenkapitalopgorelse - moderselskab

Reserve for Foreslaet

Overkurs indre veer- udbytte

Aktie- ved dismetode  Overfort  for regn-
Beleb i t. DKK kapital ~ emission resultat  skabsaret I alt
Egenkapital pr. 01.01.21 7.500 0 19.294 260.395 0 287.189
Arets resultat 0 0 -19.294 211.189 290.000 481.895
Totalindkomst 0 0 -19.294 211.189 290.000 481.895
Udbetalt udbytte 0 0 0 -258.500 0 -258.500
Egenkapital pr. 31.12.21 7.500 0 0 213.084 290.000 510.584
Egenkapital pr. 01.01.22 7.500 0 0 213.084 290.000 510.584
Arets resultat 0 0 6.188 62.385 0 68.573
Totalindkomst 0 0 6.188 62.385 0 68.573
Kapitalforhgjelser 30 10.971 0 0 0 11.001
Overfort til overfort resultat 0 -10.971 0 10.971 0 0
Udbetalt udbytte 0 0 0 0 -290.000 -290.000
Egenkapital pr. 31.12.22 7.530 0 6.188 286.440 0 300.158
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Egenkapitalopgerelse - koncernen

Foreslaet
Overkurs udbytte
Aktie- ved  Overfort forregn- Minoritets

Beleb i t. DKK kapital  emission resultat skabsaret interesser Lalt
Egenkapital pr. 01.01.21 7.500 0 279.689 0 2.622 289.811
Periodens totalindkomst 0 0 191.896 290.000 692 482.588
Totalindkomst 0 0 191.896 290.000 692 482.588
Udbetalt udbytte 0 0 -258.500 0 0 -258.500
Egenkapital pr. 31.12.21 7.500 0 213.085 290.000 3.314 513.899
Egenkapital pr. 01.01.22 7.500 0 213.085 290.000 3.314 513.899
Periodens totalindkomst 0 0 68.573 0 -747 67.826
Totalindkomst 0 0 68.573 0 -747 67.826
Kapitalforhgjelser 30 10.971 0 0 1.050 12.051
Overfort til overfort resultat 0 -10.971 10.971 0 0 0
Udbetalt udbytte 0 0 0 -290.000 0 -290.000

Egenkapital pr. 31.12.22 7.530 0 292.629 0 3.617 303.776

19



Noter

NOTEOVERSIGT

1. Anvendt regnskabspraksis

2. Femarsoversigt

3. Renteindteegter

4. Negative renteindteegter

5. Renteudgifter

6. Kursreguleringer
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14.  Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

15.  Immaterielle aktiver

16.  Grunde og bygninger

17.  Jvrige materielle aktiver

18.  Aktiver i midlertidig besiddelse

19.  Andre aktiver
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21.  Andre passiver
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Regnskabet er aflagt i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed, herunder bekendtgerelse om fi-

nansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmeeglerselskaber m.fl. (Regnskabsbekendtgerelsen).
Regnskabet praesenteres i danske kroner og er afrundet til neermeste 1.000 kr.
Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Resultat- og totalindkomstopgerelse og balance er opstillet ud fra skemakravene i regnskabsbekendtgerelsens
bilag 3 og 4. Alle sammenligningstal er tilpasset regnskabsbekendtgerelsens skemakrav i koncernregnskabet

og regnskabet.

Zndring i regnskabsmassige skon (udskudt skat)

Det regnskabsmeessige skon vedrerende udskudt skat er pr. 1. januar 2022 sendret som folge af implemente-
ring af lov om saerskat for den finansielle sektor. Skatteprocenten for 2023 er sendret til 25,2% og fra 2024 og

fremefter vil den veere 26%.
Der er som foreskrevet ikke foretaget tilpasning af sammenligningstal.

Generelt om indregning og mailing

Aktiver indregnes i balancen, nar det som folge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige oko-

nomiske fordele vil tilflyde koncernen og moderselskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar koncernen og moderselskabet som folge af en tidligere begivenhed har
en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga selskabet,

og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til dagsveerdi. Dog males immaterielle og materielle akti-
ver pa tidspunktet for forste indregning til kostpris. Maling efter forste indregning sker som beskrevet for hver

enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer inden koncernregn-

skabet og regnskabet afleegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de

beleb, der vedrerer regnskabsperioden.
Keb og salg af finansielle instrumenter indregnes pa handelsdagen, og indregningen opherer, nar retten til at

modtage/afgive pengestromme fra det finansielle aktiv eller passiv er udlebet, eller hvis det er overdraget, og

koncernen og moderselskabet i al veesentlighed har overfert alle risici og afkast tilknyttet ejendomsretten.
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Koncernen og moderselskabet anvender ikke de nye regler om omklassificering af visse finansielle aktiver fra

dagsveerdi til amortiseret kostpris.

Koncernregnskab

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Formuepleje Holding A/S samt virksomhederne Formue-
pleje A/S, Absalon Corporate Credit Fondsmeeglerselskab A/S og Formuepleje Real Estate Consulting 1 A/S.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter.
Koncerninterne indtegter, omkostninger og udbytter mellem de konsoliderede virksomheder elimineres.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra overtagelsestidspunktet hen-
holdsvis stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatop-

gorelse frem til afstaelsestidspunktet henholdsvis afviklingstidspunktet.

Ved keb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkebte virksomheders identi-
ficerbare aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet. Der tages hensyn til skatte-

effekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsveerdien af de
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle aktiver og nedskrives, hvis der opstar veerdi-
forringelse. Negative forskelsbeleb (negativ goodwill) indregnes som en indtaegt i resultatopgerelsen. Fortje-
neste eller tab ved afheendelse eller afvikling af dattervirksomheder opgores som forskellen mellem salgssum-
men eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiverne pa atheendelses- henholdsvis
afviklingstidspunktet, inklusive ikke nedskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvik-

ling.

Virksomhedssammenslutninger mellem virksomheder, der pa sammenleegningstidspunktet er under kontrol
af Formuepleje, indregnes efter sammenleegningsmetoden, hvorefter overtagne aktiver og forpligtelser i den
overtagne virksomhed sammenleegges med den fortseettende virksomheds tilsvarende aktiver og forpligtelser

til regnskabsmeessige veerdier uden opgerelse og indregning af goodwill.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, geeldsforpligtelser og andre moneteere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens lukkekurs for valutaen. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktions-
dagens kurs og kursen pa betalingsdagen henholdsvis balancedagens kurs, indregnes i resultatopgerelsen

som kursreguleringer.
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

RESULTATOPGORELSEN

Renter, gebyrer og provisioner

Renteindteegter og renteudgifter indregnes i den periode, de vedrerer. Provisioner og gebyrer vedrerende

ydelser, som ydes over en periode, for eksempel honorar for kapitalforvaltning, periodiseres over perioden.

Kursreguleringer

I resultatopgerelsen medtages savel realiserede som urealiserede kursgevinster og tab-, herunder ogsa even-

tuelle veerdireguleringer af aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi.

Udgifter til personale og administration

Udgifter til personale og administration omfatter alle omkostninger vedrerende personale samt omkostninger
til salg, reklame, it, administration, lokaler og kontor. Omkostninger til ydelser og goder til ansatte indregnes

i takt med de ansattes preestation af de arbejdsydelser, der giver ret til de pageeldende ydelser og goder.

Ombkostninger til incitamentsprogrammer indregnes i resultatopgerelsen i det regnskabsar, omkostningen

kan henferes til. Aktiebaseret vederleeggelse udgiftsferes med dagsveerdien opgjort pa tildelingstidspunktet.

Afskrivninger

Af- og nedskrivninger omfatter af- og nedskrivninger pa materielle anleegsaktiver. Anleegsaktiverne afskrives
linecert pa grundlag af kostprisen baseret pa nedenstaende vurdering af brugstiderne. Fortjeneste eller tab ved

afheendelse af anleegsaktiver indregnes i resultatopgerelsen.

Andre driftsindtaegter og driftsudgifter

Andre driftsindteegter og driftsudgifter indeholder indtegter og udgifter af sekundeer karakter i forhold til

koncernens aktiviteter.

Skat

Periodens skat, som bestar af periodens aktuelle skat og eendring af udskudt skat, indregnes i resultatet med
den del, der kan henfores til periodens resultat, og i anden totalindkomst eller direkte p& egenkapitalen med

den del, der kan henfores til posteringer henholdsvis i anden totalindkomst og direkte pa egenkapitalen.
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af

periodens skattepligtige indkomst reguleret for betalt acontoskat. Ved beregning af periodens aktuelle skat

anvendes de pa balancedagen geeldende skattesatser og regler.
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmeessige og skattemaessige veerdier af
aktiver og forpligtelser. Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberettigede skattemaes-
sige underskud, indregnes i balancen med den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved

modregning i udskudte skatteforpligtelser eller som nettoaktiver.

Moderselskabet er sambeskattet med alle danske virksomheder, hvor der udeves bestemmende indflydelse.
Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skat-

tepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrerende skattemeessige underskud).

Minoritetsinteresser

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmaessige andel af dattervirksomhedernes resultat er preesenteret som en del af resultatdisponeringen i

tilknytning til resultatopgerelsen samt som en del af egenkapitalen under balancen.
BALANCEN

Tilgodehavender og gald hos kreditinstitutter og centralbanker

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker omfatter tilgodehavender hos kreditinstitutter. Tilgo-

dehavender males til dagsveerdi. Geeld males til amortiseret kostpris.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

En associeret virksomhed er en virksomhed, hvor koncernen kan udeve betydelig, men ikke bestemmende

indflydelse. En tilknyttet virksomhed er en virksomhed, hvor koncernen kan udeve bestemmende indflydelse.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder indregnes og males efter den indre veerdis metode
(equity-metoden), hvilket indebeerer, at kapitalandelene males til den forholdsmeessige andel af virksomhe-
dernes regnskabsmeessige indre veerdi med tilleeg af eventuel merveerdi mellem bogfert veerdi og dagsveerdi
af overtagne aktiver og forpligtelser og med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og
tab.

I resultatopgerelsen indregnes selskabets andel af virksomhedernes resultat efter skat efter eliminering af ure-
aliserede koncerninterne fortjenester og tab og med fradrag af af- og nedskrivninger pa eventuel merveerdi
mellem bogfort veerdi og dagsveerdi af overtagne aktiver og forpligtelser. Der foretages lineaere afskrivninger
baseret pa folgende vurdering af merveerdi mellem bogfert veerdi og dagsveerdi af overtagne aktiver og for-

pligtelser. Kunderelationer afskrives over 10 ar.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder overferes til reserve for netto-
opskrivning efter indre veerdis metode under lovpligtige reserver, i det omfang den regnskabsmeessige
veerdi overstiger kostprisen. Nedskrivninger indregnes og fradrages i eventuelle positive lovpligtige reser-

ver, sa lenge der er en reserve at modregne i. Koncerngoodwill opgeres som forskellen mellem kostprisen
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

for kapitalandelene og dagsveerdien af de overtagne aktiver og forpligtelser. Koncerngoodwill behandles

efter samme praksis som anden goodwill.

Immaterielle aktiver

Kunderelationer opgeres som merveerdien mellem bogfert veerdi og dagsveerdi af overtagne aktiver og for-
pligtelser. Kunderelationer afskrives linesert over 10 ar. Goodwill opgeres som forskellen mellem kostprisen
for kapitalandele og dagsveerdien af de overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill males til kostpris med
fradrag af akkumulerede nedskrivninger. Goodwill vurderes ved hver regnskabsafslutning og nedskrives,

hvis der konstateres veerdiforringelse.

Materielle og evrige materielle aktiver

Materielle og ovrige materielle aktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede nedskrivninger. Kost-
prisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen samt omkostninger til klar-
goring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. Afskrivningsgrundlaget er

kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.
Der foretages linezere afskrivninger baseret pa felgende vurderinger af aktivernes forventede brugstider:

Ombygning af lejede lokaler afskrives over 5-10 &r.
Inventar mv. afskrives over 3-5 ar.

Grunde og bygninger afskrives over 5 ar.

Leasing

Et leasingaktiv og en leasingforpligtelse indregnes i balancen, nar selskabet har indgaet en leasingaftale ved-
rerende et specifikt identificerbart aktiv, som stilles til radighed i leasingperioden, og opnar ret til stort set alle
de gkonomiske fordele fra brugen af det identificerede aktiv og retten til at bestemme over brugen af aktivet
(IFRS 16).

Leasingforpligtelsen males ved forste indregning til nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser tilbagedis-

konteret med en alternativ lanerente.

Leasingforpligtelsen males efterfolgende til amortiseret kostpris efter den effektive rentes metode.
Leasingforpligtelsen genberegnes, nar der er eendringer i de underliggende kontraktuelle pengestromme fra
@ndringer i et indeks eller en rente, hvis der er eendringer i selskabets estimat af en restveerdigaranti, eller hvis
Selskabet eendrer sin vurdering af, om en kebs-, forleengelses- eller opsigelsesoption med rimelig sandsynlig-

hed forventes udnyttet.

Leasingaktivet males ved forste indregning til kostpris, hvilket svarer til veerdien af leasingforpligtelsen kor-

rigeret for forudbetalte leasingbetalinger og incitamentsbetalinger fra leasinggiver.
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Aktiver i midlertidig besiddelse

Aktiver i midlertidig besiddelse omfatter dattervirksomheder, der kun midlertidigt er i virksomhedens besid-

delse, og hvor et salg er meget sandsynligt. Aktiver i midlertidig besiddelse er opgjort til indre veerdi.

Andre aktiver

Andre aktiver omfatter ovrige aktiver, der ikke herer til under andre aktivposter. Posten omfatter indteegter,
som forst forfalder til betaling efter regnskabsperiodens afslutning, herunder tilgodehavende kapitalforvalt-
ningshonorarer mv. Andre aktiver males ved ferste indregning til kostpris og efterfolgende til amortiseret

kostpris.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgreensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrerer efterfel-

gende regnskabsar.

Hensatte forpligtelser

Forpligtelser, garantier og andre forpligtelser, der er uvisse med hensyn til sterrelse eller tidspunkt for afvik-
ling, indregnes som hensatte forpligtelser, nar det er sandsynligt, at forpligtelsen vil medfere et treek pa virk-
somhedens gkonomiske ressourcer, og forpligtelsen kan méles palideligt. Forpligtelsen opgeres til nutidsveer-
dien af de omkostninger, som er nodvendige for at indfri forpligtelsen. Forpligtelser vedrerende personale,
herunder jubileeer, seniorgodtgerelser mv., hensaettes pa et statistisk aktuarmeessigt grundlag. Der foretages

diskontering af forpligtelser, der forfalder mere end 12 maneder efter den periode, hvor de er optjent.

Andre passiver
Geldsforpligtelser, som omfatter geeld til kreditorer mv. males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis

svarer til nominel veerdi.

Udbytte

Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen. Det fore-

slaede udbytte for regnskabsperioden vises som en serskilt post under egenkapitalen.

Hoved- og nogletal

Hoved- og negletal er opstillet i overensstemmelse med regnskabsbekendtgerelsens krav herom.
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Noter

2. Femadrsoversigt for aret (hoved- og negletal)

MODERSELSKABETS HOVED- OG NOGLETAL

Belob i t. DKK 2022 2021 2020 2019 2018
Resultat

Nettorente og gebyrindteegter 31 841 -232 -111 -162
Kursreguleringer -4.290 -15.324 -756 8 0
Udgifter til personale og administration -42.194 -37.896 -41.009 -39.205 -32.482

Resultat af kapitalandele i ass. og tilknyttede

virksomheder 87.779 499.998 147.017 332.414 163.408
Periodens resultat 68.573 481.895 129.610 317.168 150.126
Balance
Egenkapital 300.158 510.584 287.189 326.579 260.357
Aktiver i alt 316.794 529.915 313.469 343.949 273.271
Nogletal
Kapitalprocent* 1.548,1% 367,3% 37,9% 57,6% 32,6%
Kernekapitalprocent* 1.548,1% 367,3% 37,9% 57,6% 32,6%
Kapitalgrundlag ift. minimumskapitalkrav 1.548,1% 367,3% 37,9% 57,6% 32,6%
Egenkapitalens forrentning for skat 16,2% 119,6% 41,3% 106,7% 64,4%
Egenkapitalens forrentning efter skat 16,9% 120,8% 42,2% 108,1% 65,9%
Indtjening pr. omkostningskrone (DKK) 2,5 13,3 3,7 9,0 55
Supplerende negletal
Kapitalgrundlag 195.620 101.567 170.695 201.266 104.967

*

12022 og 2021 er metoden for opgerelse af "Kapitalprocent” og "Kernekapitalprocent” eendret som felge af ny fondsmeeg-
lerforordning. Fremover opgeres negletallet som kapitalgrundlag divideret med kapitalkrav. I tidligere perioder er det

opgjort som kapitalgrundlag divideret med samlet risikoeksponering.

27



Noter

2. Femarsoversigt for aret (hoved- og negletal) - fortsat -

KONCERNENS HOVED- OG NOGLETAL

Belob i t. DKK 2022 2021 2020 2019 2018
Resultat
Nettorente og gebyrindteegter 365.135 916.031 411.713 630.927 392.651
Kursreguleringer -108 -16.439 -2.861 -176 -200
Udgifter til personale og administration 255.404 -264.365 -221.318 -214.667 -191.572
Resultat af kapitalandele i ass. og tilknyttede

virksomheder -512 -98 5 -443 -206
Periodens resultat 67.826 482.588 129.682 316.354 149.739
Balance
Egenkapital 303.776 513.899 289.811 329.129 264.015
Aktiverialt 422.936 693.206 452.034 467.587 356.647
Nogletal
Kapitalprocent* 1.795,0% 550,2% 122,8% 46,7% 23,2%
Kernekapitalprocent* 1.795,0% 550,2% 122,8% 46,7% 23,2%
Kapitalgrundlag ift. minimumskapitalkrav 1.795,0% 550,2% 122,8% 46,7% 23,2%
Egenkapitalens forrentning for skat 22,9% 154,6% 54,9% 137,6% 83,9%
Egenkapitalens forrentning efter skat 16,6% 120,1% 41,9% 106,7% 64,7%
Indtjening pr. omkostningskrone (DKK) 1,3 3,2 1,7 2,8 2,0
Supplerende negletal
Kapitalgrundlag 190.524 95.633 165.723 196.916 102.863

*

12022 og 2021 er metoden for opgerelse af "Kapitalprocent" og "Kernekapitalprocent" eendret som felge af ny fondsmaeg-

lerforordning. Fremover opgeres negletallet som kapitalgrundlag divideret med kapitalkrav. I tidligere perioder er det

opgjort som kapitalgrundlag divideret med samlet risikoeksponering.
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Noter

Koncern Modervirksomhed
2022 2021 2022 2021

t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
3. Renteindtagter
Kreditinstitutter og centralbanker 467 0 157 0
I alt 467 0 157 0
4. Negative renteindtegter
Kreditinstitutter og centralbanker -1.499 -2.210 -151 -255
I alt -1.499 -2.210 -151 -255
5. Renteudgifter
Qvrige renteudgifter -388 -370 -32 -52
Ialt -388 -370 -32 -52
6. Kursreguleringer
Aktier -4.325 -14.417 -4.705 -15.296
Valuta -95 -203 0 0
Qvrige forpligtelser 4312 -1.819 415 -28
I alt -108 -16.439 -4.290 -15.324

7. Nettorente- og gebyrindtagter og kursreguleringer fordelt pa aktivitetsomrader

Koncernen har ikke fordelt nettorente- og gebyrindteegter og kursreguleringer pa aktivitetsomrader og geo-
grafiske markeder. Det er vurderet, at der ikke er veesentlige afvigelser mellem koncernens aktiviteter og
geografiske omrader, og der afgives derfor ikke segmentoplysninger herom.

29



Noter

Koncern Modervirksomhed
2022 2021 2022 2021
t.DKK t.DKK t. DKK t.DKK
8. Andre driftsindtegter
Indteegter relateret til administrative ydelser 0 0 25.341 30.432
Gevinst/tab ved salg af anleegsaktiver 18 23 4 7
Qvrige driftsindtegter 269 1.065 0 0
I alt 287 1.088 25.345 30.439
9. Udgifter til personale og administration
Len -119.433 -130.697 -28.269 -24.214
Pensioner -19.766 -15.799 -3.319 -3.192
Andre udgifter til social sikring -589 -507 -135 -113
Afgifter beregnet pa grundlag af personale-
antal eller lonsum -16.607 -22.407 -3.155 -3.592
@vrige administrationsomkostninger -99.009 -94.955 -7.316 -6.785
I alt -255.404 -264.365 -42.194 -37.896

Det gennemsnitlige antal beskeeftigede omregnet til heltidsbeskeeftigede udgjorde 108 mod 106 sidste ar.

Ansatte medarbejdere i Formuepleje Holding A/S er tilbudt deltagelse i et medarbejderaktieprogram (7P),
hvor medarbejderne kan erhverve aktier i Formuepleje Holding A/S. Aktieprogrammet er en bruttolensord-
ning hvor medarbejderne kan konvertere en del af deres bruttolen til aktier. Aktieprogrammet lober i 18 ma-
neder fra den 1. januar 2022 til den 30. juni 2023. Aktieprogrammet er omkostningsneutralt for Formuepleje-
koncernen og der er derfor ikke indregnet seerlige omkostninger i resultatet eller egenkapitalen forbundet med

aktiebaseret vederleeggelse.

Aktier optjent i perioden siden aktieprogrammets start og indtil 31. december 2022 er udstedt til medarbej-
derne. Der er samlet udstedt 6.516 antal aktier til medarbejdere i Formuepleje Holding A/S svarende til en
anskaffelsesveerdi pa 2,4 mio. kr. Samlet i koncernen er der udstedt 30.463 antal aktier i Formuepleje Holding

A/S svarende til en anskaffelsesveerdi pa 11,0 mio. kr.
I forbindelse med den arlige ordineere generalforsamling opgeres dagsveerdien af Formueplejekoncernen.

Veerdien opgeres af eksternt og uafhengigt revisionsfirma (PWC) baseret pa koncernens indtjening og bud-

getter for de kommende ar.
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Noter

Koncern Modervirksomhed
2022 2021 2022 2021

t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
9. Udgifter til personale og administration — fortsat -
Samlet vederlag til medlemmer af direktionen og bestyrelsen
Vederlag til direktionen
Fast vederlag 8.325 4.157 3.917 4.157
Variabelt vederlag 0 2.057 0 2.057
Ialt 8.325 6.214 3.917 6.214
Antal direktionsmedlemmer 2 1

I vederlag til direktionen indgar aflonning af fratradt direkter indtil fratreedelsen. Efter fratreedelsen udbeta-
les, i henhold til kontrakt, gage indtil oktober 2023. Restvederlag er afsat i balancen pr. 31.12.2022.

Bestyrelsen

Fast vederlag:

Bestyrelseshonorar 2.232 1.756 2.101 1.756
I alt 2.232 1.756 2.101 1.756
Antal bestyrelsesmedlemmer 6 6

Der er ikke indgaet pensionsforpligtelser med ledelsen eller gvrige ansatte.

Ovrige ansatte med veaesentlig indflydelse pa risikoprofilen

Fast vederlag 3.828 2.928
Variabelt vederlag 375 957
I alt 4.203 3.885
Antal ansatte med veesentlig indflydelse pa risikoprofilen 9 9

Serlige incitamentsprogrammer
Direktionen 0 0
Bestyrelse 0 0

Specifikation af det samlede vederlag for hvert enkelt medlem af bestyrelsen og direktionen findes pa For-

mueplejes hjemmeside:

https://formuepleje.dk/aarsrapporter/
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Noter

Koncern Modervirksomhed
2022 2021 2022 2021
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
9. Udgifter til personale og administration — fortsat -
Revisionshonorar (inkl. moms) indeholdt i evrige
adm. udgifter
Lovpligtig revision af arsregnskabet 1.229 1.138 278 265
Andre erkleeringsopgaven med sikkerhed 548 466 59 179
Skatteradgivning 156 1.069 0 803
Andre ydelser 167 0 0 0
I alt 2.100 2.673 337 1.247
10. Af- og nedskrivninger pa immaterielle og
materielle aktiver
Afskrivning pad ombygning pa lejede lokaler
og installationer -954 -799 -51 -17
Afskrivning pa grunde og bygninger (leasede) -5.968 -5.893 -701 -704
Afskrivninger pa maskiner og inventar -1.664 -1.348 -174 -130
Afskrivninger kunderelationer -6.761 -6.761 0 0
I alt -15.347 -14.801 -926 -851
11. Skat
Aktuel skat -24.714 -141.271 4.775 4.695
Zndring af udskudt skat -1.031 2.590 -1.680 140
Skat af periodens resultat -25.745 -138.681 3.095 4.835
Skatteprocent 22,00 22,00 22,00 22,00
Effektiv skatteprocent 27,51 22,32 -4,73 -1,01
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Noter

Koncern Modervirksomhed
31.12.22 31.12.21 31.12.22 31.12.21
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
12. Tilgodehavende hos kreditinstitutter
og centralbanker
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 217.371 434.188 61.918 76.513
I alt 217.371 434.188 61.918 76.513
13. Kapitalandele i associerede virksomheder
Anskaffelsesveerdi primo 5.003 5.003 5.003 5.003
Periodens tilgang 1.155 0 1.155 0
Periodens afgang 0 0 0 0
Anskaffelsesveerdi ultimo 6.158 5.003 6.158 5.003
Op- og nedskrivninger primo -3.872 -3.774 -3.872 -3.774
Periodens resultat -512 -98 -512 -98
Op- og nedskrivninger ultimo -4.384 -3.872 -4.384 -3.872
Regnskabsmaessig vaerdi 1.774 1.131 1.774 1.131
Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:
Egen-
Ejerandel kapital Resultat
Hjemsted Aktivitet procent t.DKK t.DKK
Corporate Credit A/S Kebenhavn  Aktieselskab 54% 2.494 -987
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Noter

Koncern Modervirksomhed

31.12.22 31.12.21 31.12.22 31.12.21
t. DKK t. DKK t.DKK t. DKK

14. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Anskaffelsesveerdi primo 0 0 218.390 218.921
Periodens tilgang 0 0 1.950 9
Periodens afgang 0 0 -1.343 -540
Anskaffelsesverdi ultimo 0 0 218.997 218.390
Op- og nedskrivninger primo 0 0 -14.520 24.353
Periodens resultat 0 0 95.052 506.857
Udbetalt udbytte 0 0 -52.500 -314.500
Foreslaet udbytte 0 0 -9.000 -225.000
Periodens tilgang 0 0 0 518
Afskrivninger pa kunderelationer 0 0 -6.761 -6.761
Periodens afgang 0 0 0 13
Op- og nedskrivninger ultimo 0 0 12.271 -14.520
Foreslaet udbytte 0 0 9.000 225.000
Regnskabsmaessig veerdi 0 0 240.268 428.870

Heraf udger goodwill, der indregnes under

immaterielle aktiver 0 0 73.434 73.434
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 166.834 355.436

Merveerdien mellem bogfort veerdi og dagsveerdi af overtagne aktiver og forpligtelser i forbindelse med keb
af Wealth Management Fondsmeeglerselskab A/S vedrerer kunderelationer og er opgjort til 34.929 t.kr. Der

henvises for yderligere til note 15.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:

Egen-
Ejerandel kapital Resultat
Hjemsted Aktivitet Procent t.DKK t.DKK
Formuepleje A/S Aarhus Adm. selskab 100 125.449 93.482
Absalon Corporate Credit Kebenhavn Fondsmeegler 65 6.830 -2.720
Formuepleje Real Est. Con. 1 A/S Aarhus Aktieselskab 90 12.271 2.055
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Noter

Koncern Modervirksomhed

31.12.22 31.12.21 31.12.22 31.12.21

t. DKK t. DKK t. DKK t.DKK
15. Immaterielle aktiver
Goodwill
Kostpris primo 78.434 78.434 78.434 78.434
Periodens tilgang 0 0 0 0
Periodens afgang 0 0 0 0
Kostpris ultimo 78.434 78.434 78.434 78.434
Af- og nedskrivninger primo -5.000 -5.000 -5.000 -5.000
Periodens af- og nedskrivninger 0 0 0 0
Af- og nedskrivninger ultimo -5.000 -5.000 -5.000 -5.000
Regnskabsmassig ultimo 73.434 73.434 73.434 73.434
Kunderelationer
Kostpris primo 68.620 68.620 0 0
Periodens tilgang 0 0 0 0
Periodens afgang 0 0 0 0
Kostpris ultimo 68.620 68.620 0 0
Af- og nedskrivninger primo -26.930 -20.170 0 0
Periodens af- og nedskrivninger -6.761 -6.760 0 0
Af- og nedskrivninger ultimo -33.691 -26.930 0 0
Regnskabsmassig ultimo 34.929 41.690 0 0
I alt immaterielle aktiver 108.363 115.124 73.434 73.434

Kunderelationer har en bestemmelig levetid pa 10 ar. Veerdien af kunderelationer afskrives linezert over hele
lobetiden pa 10 ar. Afskrivningsperioden er fastsat, sa den afspejler den periode, hvor koncernen forventes at
opna udnyttelse af de skonomiske fordele, som aktivet repraesenterer.

Goodwill har en ubestemmelig brugstid og testes for veerdiforringelse minimum en gang arligt og hyppigere,
hvis der er indikationer pa vaerdiforringelse.

35



Noter

Koncern Modervirksomhed

31.12.22 31.12.21 31.12.22 31.12.21
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK

15. Immaterielle aktiver — fortsat -

Ved opgorelsen af genindvindingsveerdien er der taget udgangspunkt i beregning af kapitalveerdien. De vee-
sentligste usikkerheder, der knytter sig hertil, er fastleeggelse af diskonteringsfaktor samt udviklingen i ter-
minalperioden. Den fastsatte diskonteringsrente er fastsat ud fra de risici, der er forbundet med den penge-
stromsfrembringende enhed.

I forudseetningerne for beregning af den pengestremsforbindende enheds kapitalveerdi er der taget udgangs-
punkt i de af bestyrelsen godkendte budgetforudseetninger. For regnskabsar efter budgetperioderne er der
sket ekstrapolation af pengestremmene. Koncernens budgetter for de kommende ar og dermed opgorelse af
genindvindingsveerdien for de pengestromsfrembringende enheder er veesentligt pavirket af ledelsens for-
ventning om koncernens veakst i den kommende periode.

16. Grunde og bygninger

Kostpris primo 27.715 29.394 3.223 3.842
Periodens tilgang 1.902 303 126 0
Periodens afgang 0 -1.982 0 -619
Kostpris ultimo 29.617 27.715 3.349 3.223
Af- og nedskrivninger primo -10.010 -4.117 -1.120 -416
Periodens af- og nedskrivninger -5.969 -5.893 -701 -704
Af- og nedskrivninger ultimo -15.979 -10.010 -1.821 -1.120
I alt materielle aktiver 13.638 17.705 1.528 2.103
Leasingaktiver udger 13.638 17.705 1.528 2.103
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Noter

Koncern Modervirksomhed

31.12.22 31.12.21 31.12.22 31.12.21

t. DKK t. DKK t. DKK t. DKK
17. Ovrige materielle aktiver
Kostpris primo 13.960 8.880 955 251
Periodens tilgang 1.874 6.455 214 866
Periodens afgang -1.787 -1.375 -230 -162
Kostpris ultimo 14.047 13.960 939 955
Af- og nedskrivninger primo -7.098 -5.909 -212 -129
Periodens af- og nedskrivninger -2.618 -2.147 -226 -147
Afskrivninger vedr. periodens afgang 630 958 34 64
Af- og nedskrivninger ultimo -9.086 -7.098 -404 -212
I alt materielle aktiver 4.961 6.862 535 743
Leasingaktiver udger 1.906 2.213 178 207
18. Aktiver i midlertidig besiddelse
Anskaffelsesveerdi primo 7.164 3.964 7.164 3.964
Periodens tilgang 0 3.200 0 3.200
Periodens afgang -3.200 0 -3.200 0
Anskaffelsesverdi ultimo 3.964 7.164 3.964 7.164
Op- og nedskrivninger primo -1.432 -1.285 -1.432 -1.285
Periodens resultat -267 -147 -267 -147
Op- og nedskrivninger ultimo -1.699 -1.432 -1.699 -1.432
Regnskabsmassig vaerdi 2.265 5.732 2.265 5.732

Aktiver i midlertidig besiddelse omfatter et tidligere investeringsselskab samt ejendomsfonde, der er under
etablering med henblik pa overdragelse til kunder.
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Noter

Koncern Modervirksomhed
31.12.22 31.12.21 31.12.22 31.12.21
t. DKK t. DKK t.DKK t. DKK

19. Andre aktiver
Debitorer 6.891 24.531 0 0
Qvrige tilgodehavender 47.669 62.095 328 320
I alt 54.560 86.626 328 320
20. Periodeafgraensningsposter
Periodiserede omkostninger m.v. 14.391 13.313 2.240 2.338
I alt 14.391 13.313 2.240 2.338
21. Andre passiver
Kreditorer 15.652 25.316 6.477 4.024
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 15 0
Skyldige renter og provisioner 25.225 38.590 0 0
Leasingforpligtelser 16.994 21.061 1.909 2.472
Dvrige passiver 48.218 66.408 8.235 12.835
Ialt 106.089 151.375 16.636 19.331

22. Aktiekapital

Aktiekapitalen er 7.530.463 kr. og bestar af aktier a 1 kr., fordelt pa 7.530.463 aktier.

Ingen aktier er tillagt seerlige rettigheder.
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Noter

Koncern Modervirksomhed
31.12.22 31.12.21 31.12.22 31.12.21
t. DKK t. DKK t.DKK t. DKK

23. Kapitalforhold og solvens
Egenkapital 303.776 513.899 300.158 510.584
Fradrag:
Immaterielle aktiver -108.363 -115.124 -99.336 -105.952
Udskudte skatteforpligtelser 9.027 9.172 0 0
Udskudte skatteaktiver -6.260 -7.435 -1.163 -1.500
Kapitalandele i ikke-konsoliderede virksomheder -4.039 -6.863 -4.039 -6.863
Investeringer i aktiefonde 0 -4.702 0 -4.702
Foreslaet udbytte 0 -290.000 0 -290.000
Minoritetsinteresser -3.617 -3.314 0 0
Egentlig egenkapital 190.524 95.633 195.620 101.567
Kernekapital 190.524 95.633 195.620 101.567
Supplerende kapital 0 0 0 0
Kapitalgrundlag 190.524 95.633 195.620 101.567
Risikoeksponering
Kreditrisiko 127.610 209.688 157.947 345.627
Markedsrisiko 5.060 7.568 0 0
Risikoeksponering i alt 132.670 217.256 157.947 345.627
Kapitalkrav (8%) 10.614 17.380 12.636 27.650
Nogletal
Kapitalprocent 1.795,0% 550,2% 1.548,1% 367,3%
Kernekapitalprocent 1.795,0% 550,2%  1.548,1% 367,3%
Egentlig kernekapitalprocent 1.795,0% 550,2%  1.548,1% 367,3%
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Noter

24. Neertstiende parter og ejerforhold

Navn

Grundlag for indflydelse

Kirstine Damkjeer
Andreas Hommelhoff
Jesper Lund

Daniel Albaek

Jorgen Wisborg

Lene Espersen
Peter Kjeergaard

FP Kapital A/S
Formuepleje A/S

Absalon Corporate Credit Fondsmaglerselskab A/S
Formuepleje Real Estate Consulting 1 A/S

Formuepleje Frederiks Plads A/S
Formuepleje Safe A/S

Corporate Credit A/S

Bestyrelsesformand
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Bestyrelsesmedlem

Adm. direkter

Moderselskab
Datterselskab
Datterselskab
Datterselskab
Datterselskab
Datterselskab

Associeret virksomhed

Udover ovenstdende betragtes virksomheder, hvor medlemmer af direktionen og bestyrelsen i Formuepleje

Holding A/S har vaesentlige interesser, ligeledes som neertstaende parter.

Der er ikke ydet lan eller stillet sikkerhed over for direktion eller bestyrelse. Der er ingen pensionsforpligtel-

ser over for direktion og bestyrelsesmedlemmer heller ikke for forhenveerende medlemmer af direktionen og

bestyrelsen. Der er ingen seerlige incitamentsprogrammer for bestyrelsen, mens direktionen er omfattet af

bonusordning.

Transaktioner med neertstaende parter

Alle transaktioner med neertstaende parter sker pa markedsvilkar.

Dattervirksomheden, Formuepleje A/S, har indgéet aftale vedrerende investeringsradgivning med selskaber,
hvori medlemmer af Formuepleje Holdings bestyrelse har veesentlige interesser.

25. Aktionarforhold

Folgende aktioneerer ejer mere end 5% af selskabets aktiekapital:

FP Kapital A/S, Aarhus
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Noter

Koncern Modervirksomhed

31.12.22 31.12.21 31.12.22 31.12.21

t. DKK t. DKK t. DKK t.DKK
26. Eventualforpligtelser
Garantier m.v.
Garantifonden for indskydere og investorer 435 418 0 0
Ikke-balanceforte poster 435 418 0 0

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning. Selskabet heefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler
herom med de ovrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat og eventuelle forpligtelser til at
indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter fra de sambeskattede selskaber.

27. Koncernforhold

Formuepleje Holding A/S indgar i koncernregnskabet for FP Kapital A/S, CVR-nr. 42 55 52 74. Modervirk-

somhedens officielle koncernregnskab kan rekvireres pa moderselskabets adresse.

28. Finansielle risici og politikker og mal for styringen af finansielle risici
Koncernen er eksponeret over for forskellige typer af risici.

De overordnede méal og rammer for koncernens risikostyring fastleegges af bestyrelsen. Direktionen har det
daglige ansvar for overholdelse af disse og rapporterer lebende herom til bestyrelsen.

Koncernens vesentligste risici er kreditrisiko, markedsrisiko, operationel risiko og risiko for fald i indtjenin-

gen.

Malseetninger og politikker

Bestyrelsen og direktionen har fastsat en reekke politikker og interne retningslinjer, som skal sikre betryg-
gende retningslinjer for opgerelse, overvagning samt rapportering af de risici, koncernen kan blive ekspone-

ret overfor.

Koncernens compliancefunktion overvager overholdelse af de vedtagne politikker, instrukser og forret-

ningsgange. Compliancefunktionen rapporterer direkte til ledelsen.

Koncernens risikofunktion overvager lebende de risici, som koncernen er eksponeret imod. Risikofunktio-

nen rapporterer direkte til ledelsen.
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28. Finansielle risici og politikker og mal for styringen af finansielle risici — fortsat -

Kreditrisiko

Koncernens kreditrisiko relaterer sig til tilgodehavender fra kunder samt risikoen ved placering af over-

skudslikviditet i danske pengeinstitutter.
Koncernen har en begreenset kreditrisiko. De primeere eksponeringer for dets aktiviteter vedrerer:

e Risikoen for manglende betaling fra kunder herunder foreninger
e Eksponering i forhold til banker, hvor selskabets egen kontantbeholdning er placeret

e Risikoen for manglende betaling af koncerninterne tilgodehavender

Risikostyringspolitikker er tilrettelagt med henblik pa at sikre, at engagementer med kreditinstitutter ligger
indenfor de af bestyrelsen vedtagne rammer. Opgorelse, overvagning og rapportering af kreditrisiko sker pa

manedlig basis.

Markedsrisiko

Markedsrisiko er risikoen for tab af koncernens aktiver og passivers markedsveerdi som felge af beveegelser i
de finansielle markeder. Markedsrisiko inkluderer valutarisiko og aktierisiko, herunder risici forbundet med

afledte finansielle instrumenter.

Koncernen har markedsrisiko pa valuta og aktier og kun i meget begraenset omfang. Opgerelse, overvagning

og rapportering af markedsrisiko sker p& manedlig basis.

Valutarisici

Koncernens valutarisiko relaterer sig til risikoen for tab som felge af valutakurseendringer.

Aktierisiko

Koncernens investeringer i aktier udger mindre investeringer i unoterede ejendomsfonde. Koncernens aktie-
risiko er i mindre grad pavirket af udviklingen pa de globale aktiemarkeder, men i hgjere grad udviklingen
indenfor en enkelt sektor, ejendomssektoren. Risici knyttet til investeringer i ejendomme er iseer den sam-
fundsekonomiske udvikling, den demografiske udvikling i de byer, hvori der investeres, udviklingen pa de

finansielle markeder samt inflation.

Operationel risiko

Operationel risiko er risikoen for direkte eller indirekte tab som felge af uhensigtsmaessige eller mangelfulde
interne procedurer, menneskelige og systemmaessige fejl eller som folge af eksterne begivenheder, inklusive
juridiske risici. For at imedega operationel risiko har koncernen udarbejdet politikker, interne kontroller og

procedurer, som skal minimere risikoen for, at en operationel risiko realiseres.
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Noter

28. Finansielle risici og politikker og mal for styringen af finansielle risici — fortsat -

Udviklingen i koncernens operationelle risici overvéages lobende for at sikre det bedst mulige grundlag for
styring af risiciene. Udover overvagning af potentielle risici registreres alle operationelle fejl i et elektronisk
heendelsesregister til indrapportering af operationelle fejl og de skonomiske konsekvenser heraf. Dette an-
vendes med henblik pa at optimere processer og reducere fremtidige tab. Risikoreducerende tiltag foretages

lebende under hensyntagen til den risiko og de omkostninger, der er forbundet med en reducering heraf.

Seerlige risici

Koncernens vesentligste forretningsmaessige risici er relateret til udviklingen i den forvaltede formue, ud-
viklingen i kundemassen og de opnaede portefoljeafkast. Koncernens forretningsmeessige risici overvages

lebende og koncernens indtjening stresstestes ud fra forskellige scenarier.

En veesentlig risikofaktor for koncernen er fald i indtjeningen som felge af negativ udvikling i ovenstaende
omrader. Koncernens indtjening stammer fra forvaltning og portefeljestyring (kapitalforvaltning) af investe-
ringsforeninger og alternative investeringsfonde og er derfor afheengige af udviklingen pa de finansielle

markeder.

Indtjeningen bestar af fast honorar og resultathonorar. Resultathonoraret afregnes ud fra afkastet. Resultat-

honoraret kan ogsa vere negativt, hvis fonden ikke leverer et minimumsafkast. Der er forst positivt resultat-
honorar, safremt afkastet efter faste honorarer overstiger dette minimumsafkast samt indre veerdi overstiger
sit High Water Mark.. Det faste honorar er baseret pa formuerne i foreningerne. Koncernens indtjening svin-
ger derfor i takt med op- og nedgang i formuerne. Formuerne eendrer sig dels pa baggrund af kursstigninger

og -fald dels investorernes keb og salg af beviser i foreningerne.
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