NewCap

Holding A/S

7 ¢

‘O Eniveerdifuld
hWerdag og' 3

A fremtic

i

Arsrapport 2016



position
rvaltning,

2

e drives genne
orvaltningen drive
1 ligeledes for
tal. | alt har kon
© 4': ing og hertil et ¢
Koncernen har sat et overordne
~ veekst i kapital under forvaltni
primaert skabes gennem et gget f
lilkabte og eksisterende aktivite
onkurrencekraft, bade overfor p

NewCap Holding A/S er note

Ledelsesberetning Kort om NewCap koncernen NewCap Arsrapport 2016




Indholdsfortegnelse

Ledelsesberetning

Hoved- og nogletal for koncernen
2016 i hovedtal

Brev til vores aktionaerer
Strategi

Forventninger til 2017
Regnskabsberetning
M&A aktiviteter
Segmenternes udvikling
Risikostyring

Corporate Governance
Bestyrelse og direktion
Aktionaerforhold

Pategninger

Ledelsespategning
Den uafhaengige revisors pategning

Koncern- og arsregnskab

Resultatopgerelse

Totalindkomstopgerelse

Balance

Egenkapitalopgerelse (koncern)
Egenkapitalopgerelse (moderselskab)
Pengestremsopgerelse

Oversigt over noter til koncern- og arsregnskabet
Noter

Andre oplysninger

Koncernoversigt
Adresseliste og kontaktpersoner

Indholdsfortegnelse

o o U1 b

11
12
15
16
19
20
22
23

26
27

31
32
33
34
35
36
37
38

82
83

Ledelsesberetning



Hoved- og nggletal
for koncernen

Hovedtal fra resultatopgarelsen

t.DKK 2016 2015 2014 2013 2012
Netto renteindtaegter -3.231 -770 -1.557 -1.631 -1.672
Gebyrer og provisionsindtaegter 440.940 288.605 210.395 213.550 171.367
Netto rente- og gebyrindtaegter 186.504 139.397 131.055 147.877 119.677
Andre driftsindteegter 2.720 11.639 5.625 5.700 2.077
Personaleomkostninger og andre eksterne omkostninger -164.891 -126.151 -113.461 -149.410 -115.024
Tab pa udlan 226 -1.015 -179 -330 0
Resultat for afskrivninger, nedskrivninger og skat (EBTDA) 24.644 23.859 22.939 3.350 5.177
Resultat for skat 2.203 2.300 3.796 -17.409 -17.352
Arets resultat -4.008 1.309 12.424 -24.442 -6.541

Hovedtal fra balancen
t.DKK 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012

Kassebeholdning og tilgodehavender

hos kreditinstitutter og centralbanker 137.349 89.824 88.631 104.455 85.058
Udlan 0 0 1.000 1.000 9.757
Immaterielle aktiver 316.123 309.213 306.045 345.002 381.750
Aktiveri alt 634.275 527.273 475.893 536.059 563.740
Forpligtelseri alt 266.694 153.756 127.368 178.750 155.826
Egenkapital i alt 367.581 373.517 348.525 357.309 407.914
Passiveri alt 634.275 527.273 475.893 536.059 563.740
Nogletal

2016 2015 2014 2013 2012
Soliditetsgrad 57,18% 68,62% 73,24% 66,65% 72,27%
Egenkapitalforrentning efter skat -1,34% 0,70% 3,57% -6,92% -1,86%
Gennemsnitligt antal ansatte 154 105 90 97 99

Aktienggletal

2016 2015 2014 2013 2012
Gennemsnitlig antal aktier i omlgb (mio stk.) 120 118 118 118 118
Gennemsnitlig antal udvandede aktier i omlgb (mio stk.) 121 118 118 118 118
Resultat pr. aktie (EPS Basic), DKK -0,04 0,02 0,10 -0,23 -0,06
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D), DKK -0,04 0,02 0,10 -0,23 -0,06
Cash flow per share (CFPS), DKK 0,38 -0,05 0,08 0,10 0,28
Udbytte pr. aktie, DKK 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Indre veerdi, ultimo pr. aktie, DKK 2,88 3,06 2,94 3,02 3,44
Barskurs pr. aktie DKK, ultimo 2,25 2,35 1,62 1,40 0,41
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Brev til vores aktionaerer

Fra atvikling til udvikling

2016 blev aret, hvor vi realiserede et betydelig laft i indtjeningen og
pabegyndte implementeringen af koncernens vaekststrategi.

Det er NewCap Holdings overordnede mal at udvikle og
fremtidssikre koncernen som en uvildig og integreret akter pa
det svenske marked indenfor radgivning, forsikring og kapi-
talforvaltning. Med de gennemfarte opkeb i 2016 har vi nu en
position blandt top tre.

Den ngdvendige turnaround i NewCap Holding er gennemfart
og vi har opbygget en koncern, der har bade de finansielle

og organisatoriske ressourcer til at udnytte de identificerede
vakstmuligheder pa det svenske marked. Rejsen hertil har
vaeret lang, og det har til tider kraevet uddybende forklarin-
ger pa de for laengst afsluttede retssager i forbindelse med
Capinordic Bank “s konkurs. Men det er heldigvis et afsluttet
kapitel nu, og fremadrettet vil NewCap Holding blive identifi-
ceret med sin egen historie.

Udvidelse af veerdikaeden og en storre
distributionskraft

Det svenske marked indenfor radgivning, forsikring og kapi-
talforvaltning er i vaekst, og vi er overbeviste om, at vi har et
steerkt produkt, der kan sikre vores kunder en mere veerdifuld
hverdag og fremtid. Det har vaeret afggrende for NewCaps
bestyrelse at positionere selskabet i hele vaerdikaeden - her-
under distribution, service, infrastruktur, sammensaetning af
produkter og kapitalforvaltning - og derigennem opna sterst
mulig kontrol med forretningsmodellen.

"Distributionskraft er
afgerende, og det har vi fdet med
de gennemfgarte opkab.”

Der har iseer vaeret fokus pa at opna en sterre distributions-
kraft og infrastruktur hos forsikringsmaeglerne, og det blev
muligt i 2016 ved de gennemfarte opkeb. | november kunne
NewCap offentliggere, at erhvervelsen af Cerberus AB (nu iZa-
ve) var faldet endeligt pa plads og dermed ogsa erhvervelsen

Ledelsesberetning

af en steerk distributionskraft. | tilleeg blev ejerandel og invol-
vering gget i Nordic Broker Association AB og Hjerta-samar-
bejdet. Samlet har det styrket veekstfundamentet og mulighe-
den for at agere som en integreret akter. Efterfalgende bliver
fokus i2017 at integrere og udvikle disse enheder.

”2017 bliver et spaendende ar
med integrering og videreudvikling
af de tilkebte enheder.”

Effektiviseringer og styrkelse af organisationen i 2017
Den tilfredsstillende udvikling i 2016 giver et godt afseet for
2017. Vi har fortsat mange opgaver, der skal leses herunder
opbygning af den rette leveranceorganisation samt stremli-
ning og effektivisering af koncernen efter de gennemfarte op-
keb. Vi har derfor besluttet at udvide direktionen og ansat Ole
Rosholm Pedersen som udviklingsdirekter for vores svenske
forretningsomrader, saledes at de ledelsesmaessige ressour-
cer styrkes til gavn for den fortsatte udvikling.

Bestyrelsen har stor tiltro til fremtidsudsigterne til glaede for
vores aktionaerer, kunder og samarbejdspartnere, og NewCap
Holding takker for den udviste fortsatte tillid til virksomhe-
den.

Peter Steen Christensen
Administrerende
direkter / CEO

Mogens de Linde
Formand for
bestyrelsen
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Ultimo 2015 ivaerksatte koncernen en ny 3 arig strategiplan for
2016 - 2018 med fokus pa at styrke koncernens markedsposition
og konkurrencekraft ved en tilstedeveerelse i hele vaerdikaeden
og primeert drevet af opkab.

NewCap Arsrapport 2016 7 Vaekst og veerdiskabelse

\. \ ’-" f \f
PN .

Ledelsesberetning



Strategi

Fra dele til hele veerdikeeden

@get distributionskraft er afggrende for at na de langsigtede malsaetninger med
en forvaltet kapital pa mere end SEK 60 mia. og en indtjening far afskrivninger og

skat pa mere end SEK 100 mio.

Koncernen har en staerk position pa det voksende marked for
uafhaengig kapitalforvaltning, rddgivning om opsparing og
forsikringsformidling i Sverige.

Aktiviteterne indenfor radgivnings- og forsikringsformidling
drives gennem szerskilte dattervirksomheder i Sverige, og
kapitalforvaltningen ligger hos Monyx Asset Management, der
har en mangearig erfaring med aktiv fondsforvaltning samt
forvaltning af fondsforsikringer og pensionskapital.

Det er koncernens forretningside, at tilbyde bade privatperso-
ner og virksomheder et bredt udbud af produkter og services
med en lokal forankring.

Vaekststrategi

Ultimo 2015 iveerksatte koncernen en ny 3 arig strategiplan
for 2016 - 2018 med fokus pa at styrke koncernens markeds-
position og konkurrencekraft ved en tilstedevaerelse i hele
veerdikeeden og primeert drevet af opkgb. Det overordnede

Koncernoversigt

mal er at realisere en betydelig veekst i kapital under forvalt-
ning (AUM) ved at tilbyde en uvildig og sammenhangende
radgivning, samt distribution indenfor bade opsparing, forsik-
ring og kapitalforvaltning.

Den ivaerksatte strategiplan var baseret pa tiltag om:
«  Etablering af finansielt beredskab

«  Udvikling af en selskabs- og governancestruktur, hvor
koncernen kan vokse

«  Gennemfarelse af M&A aktiviteter

1 2016 foretog koncernen en raekke investeringer, saledes at
koncernen nu har en tilstedevaerelse i hele veerdikaeden fra
kapitalforvaltning, udvikling og sammensaetning af produkt-
udbud, rddgivning, distribution og service samt infrastruktur.
I november 2016 faldt den endelige erhvervelse af Cerberus

3

Nedenstdende omfatter de veesentligste direkte ejede virksomheder i NewCap Holding pr. 31/12/2016.

NewCap I:l Dattervirksomheder
T D Associerede virksomheder
Kebenhavn,

Danmark

100% 100% 100% 45%
A Monyx Asset ) AlphaCore
Monyx AB Nordic Fund iZave AB
. Management AB Fonder AB
Stockholm, Service S.A. Stockholm,
. Stockholm, . Stockholm,
Sverige Luxenbourg . Sverige .
Sverige Sverige

*koncernoversigt fremgar pa side 82

Ledelsesberetning
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AB (nu iZave AB)pa plads og gennem aret blev ejerskabet og
involveringen gget i Hjerta kaeden, herunder serviceselskabet
Nordic Broker Association AB.

Handlekraft og opdatering af strategiplan

Der er allerede i 2016 blevet leveret pa mange af de opstillede
malsaetninger for 2016 - 2018. Derfor har NewCap foretaget
en opdatering af strategiplanen deekkende 2017 - 2019. Nu vil
det primaere fokus veere:

»  Atstyrke koncernens markedsposition gennem gget distri-
butionskraft, herunder gennem Hjerta samarbejdet

« Atimplementere og integrere alle koncernens aktiviteter i
en samlet forretningsmodel for koncernen, herunder sikre
og realisere koncernens integration i en sterre del af den
samlede vaerdikaede og fremtidssikre koncernens fortsatte
udvikling

«  Attydeliggare koncernens aktiviteter, identitet og veerdi-
skabelse overfor kunder og samarbejdspartnere, herun-
der forenkle koncernens brands og positionering

« At monitorere og vurdere opkebsmuligheder, der under-
stotter de strategiske mal

« At optimere koncernens samlede indtjening og cashflow
ved at identifisere og realisere synergieffekter og poten-
tiale for stordriftsfordele

NewCap har for at understatte den forventede vaekstrejse
gennemfart en tilpasning/udvikling af koncernens selskabs-
og governancestruktur, saledes at forvaltningsaktiviteter er
samlet i Monyx Asset Management AB (tidligere Monyx Finan-
cial Group AB) og @vrige aktiviteter, herunder distribution og
infrastruktur m.v., er samlet under Monyx AB. Alle aktiviteter
fortseetter under den hidtidige ledelse, mens de erhvervede
aktiviteter under iZave fortsaetter som selvsteendig aktivi-

tet ledet af de tidligere ejere, der er indtradt i ejerkredsen i
NewCap Holding A/S i forbindelse med overtagelsen.

Monyx

Monyx omfatter koncernens aktiviteter indenfor kapitalfor-
valtning og opsparingsprodukter samt forsikringsmaegler- og
forsikringsformidling, herunder aktiviteter indenfor syste-
mudvikling, infrastruktur og service.

De primeere forvaltningsaktiviteter drives gennem Monyx As-
set Management AB (tidligere Monyx Financial Group AB), der
er en uafhaengig svensk kapitalforvalter som blev etableret

i 2003. Selskabet har tilladelse fra Finansinspektionen til at
drive veerdipapirhandelsselskab (Vardepapperbolag).

Aktiviteter vedrarende forsikringsmaeglere er samlet i Monyx
AB, der ejer flere forsikringsmaeglervirksomheder helt eller
delvist, herunder Factor Insurance Group AB, Norr Finans &
Forsakring AB og SF Insurance Group AB.

NewCap Arsrapport 2016
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Hjerta samarbejdet

Hjerta er en af Nordens storste forsikringsformidler-
sammenslutninger med ca. 200 selvstaendige forsik-
ringsmaeglere fordelt pa ca. 50 steder over hele Sverige.
Hjerta er en serviceorganisation for den uafhaengeige
forsikringsmaegler med lokalt naerveer, der kombinerer
den store organisations tyngde med den lokale akters
hurtighed og lydherhed. Monyx egne forsikringsmaegle-
re er tilknyttet Hjerta.

Monyx er hovedaktionaer (ejerandel - 81%) i Hjerta-kae-
dens faelles IT- og Serviceselskab, Nordic Broker Asso-
ciation AB. Nordic Broker Association AB er en central
akter i udviklingen af den ngdvendige infrastruktur, og
tilbyder allerede i dag veerktgjer og stette indenfor com-
pliance, IT, service, og indkeb, herunder udvikling af et
af de mest anvendte IT systemer for forsikringsmaegle-
re, WebCap, samt koordinering af samarbejdsrelationer
med forsikringsselskaber m.v.

Koncernen har nu opbygget en organisation med mere
end 100 egne forsikringsmaeglere og radgivere, der
sammen med gvrige samarbejdspartnere er grundlaget
for den fortsatte udvikling af distributionskraften.

Distribution

Monyx samarbejder i dag med mere end 500 forsik-
ringsmaeglere om distribution. Monyx vil fortsat sege at
styrke samarbejdet med forsikringsmaeglere gennem en
forbedret produktportefglje samt mulige loyalitetspro-
grammer. Af de ca. 500 uafhaengige forsikringsmaeglere,
er en betydelig del tilknyttet samarbejdsorganisationen
Hjerta.

Disse selskaber tilbyder forskellige typer af forsikrings- og
opsparingstilbud. Forretningsomradet fokuserer ogsa pa at
tilbyde den bedste infrastruktur for forsikringsmaeglervirk-
somheder, hvilket giver mervaerdi i flere dele af veerdikaeden
og understgtter udvikling af en samlet forretningsmodel for
koncernen.

En raekke koncernfunktioner er nu samlet i Monyx AB og om-
fatter bl.a. skonomi- og regnskab, compliance og risikostyring
m.v., og har til opgave at identificere og realisere synergieffek-
ter og potentiale for stordriftsfordele i koncernen.

Ledelsesberetning



Alle aktiviteter ledes af Johan Wagman (VD) og Emil Westgre-
en (Vice VD og CFO), der ogsa udger koncernledelsen af de
svenske forretningsaktiviteteter.

iZave (tidligere Cerberus AB)

Dette omrade omfatter de i november erhvervede aktiviteter
i Cerberus AB og tilhgrende datterselskaber, der alle i marts
2017 har aendret navn til iZave for at tydeliggare fokus pa
opsparing og opbygning af en moderne investeringsplatform
i kombination med personlig radgivning. iZave har en staerk
distribution og tilbyder bl.a. ydelser indenfor investerings-
radgivning, forsikringsformidling og diskretionaer portefalje-
forvaltning overfor privatpersoner og virksomheder. iZave AB
har tilladelse fra Finansinspektionen til at drive veerdipapir-
handelsselskab (Vardepapperbolag). 12016 har aktiviteterne
a&ndret strategi og er gdet fra udelukkende at fomidle andre
virksomheders produkter til at udvikle og formidle primaert
egne lgsninger. Alle aktiviteter under iZave ledes af Alexander
Stomstedt (VD) og Toni Song (Vice VD og CFO).

Kapitalforvaltning er grundstammen

Forvaltning af kundernes opsparing er grundstammen i
koncernens forretningsgrundlag og indtjening. For at kunne
sammensaette optimale individuelle tilbud til koncernens
kunder og samtidig sikre en effektiv forvaltning har koncernen
udviklet et unik risikostyret forvaltningskoncept. Strategien er
at tilbyde kunder strategifonde indenfor forskellige risiko-
mandater, samt singlestrategifonde for udvalgte markeder.
Malet er at veere forende pa allokering uanset hvilken type
forvaltning, det handler om.Det er herunder et vigtigt fokus,
at professionel forvaltning ogsa gores tilgaengelig for personer
med formuer, der normalt ikke har adgang til uathaengig og
professionel radgivning.

Monyx Asset Management AB er Investment Manager, No-
minee og Distributer for Monyx Fund SICAV. Opgaven som
Investment Manager indebaerer, at selskabet er ansvarlig for

forvaltningen af de fonde som findes under Monyx Fund. Alle
direkte forvaltede midler er samlet i subfonde under Monyx
Fund SICAV registreret i Luxembourg.

Langsigtet malsaetning

Det er bestyrelsens opfattelse, at den igangsatte strategiplan
og de gkonomiske rammer rummer et potentiale for at lofte
den forvaltede kapital (AUM) til SEK +60 mia, og til en indtje-
ning pa mere end SEK 100 mio. i de svenske forretningsom-
rader indenfor 5 ar. Bestyrelsen opfatter denne malsaetning
som ambitigs og det forudsaetter, at de tilkabte aktiviteter kan
integreres, og suppleres gennem yderligere opkeb. Tilvaeksten
i den forvaltede kapital vil fremkomme organisk og ved allere-
de gennemforte samt igennem eventuelle nye tilkab.

De vaesentligste valuedrivers for koncernen, og dermed for
koncernens EBTDA og cashflow, er:

«  Starrelsen af kapital under forvaltning (AUM) og virksom-
hedens omkostningseffektivitet

«  Koncernens forsikringsmaegleres- og radgiveres evne til at
yde kvalificeret radgivning, der resulterer i kundetilgang
og vaekst

« Assets Managements evne til at levere en forvaltning, der
opfylder kundernes forventninger

«  Koncernens evne til at skabe vaerdifulde relationer til sam-
arbejdspartnere (maeglere, forsikringsselskaber m.v.)

Koncernen hari 2015 og 2016 investeret intensivt i det
fremtidige vaekstgrundlag, og det er behaeftet med en vis
usikkerhed, hvor hurtigt de tilkgbte aktiviteter m.v. kan im-
plementeres i koncernen. Det vurderes derfor ogsa for tidligt
at offentliggere finansielle malsaetninger, der reekker laengere
end 2017.

Monyx strategifonde - Opstillede langsigtede afkast- og risikomal

Risikomal
Strategifond Afkastmal (p.a.) (standardafv.)
Trygghed 3,0% 4,0%
Balanserad 4.2% 7,5%
Varlden 5,4% 11,0%
Sverige/Vérlden 5,4% 11,0%
Offensiv 7,3% 15,0%

Ledelsesberetning
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Forventninger til 2017

| 2017 fastholder ledelsen forventningerne til et driftsresultat i niveauet

DKK 16- 30 mio.

Den geopolitiske situation er praeget af uro, bl.a. i forlaengelse
af det amerikanske praesidentvalg. NewCap Holding vurderer
dog ikke, at udviklingen vil fa vaesentlig indflydelse pa den
makrogkonomisk situation i Sverige, hvor koncernens forret-
ningsaktiviteter udferes.

Forudsaetninger for resultatudviklingen i 2017:

+  Stabil udvikling i den svenske gkonomi, herunder i den
svenske privatekonomis opsparing.

«  Et gennemsnitlig nettoafkast i fonde pa ca. 3%

«  Veeksti AUM og markedsandel - primaert gennem vaekst i
tilkgbte aktiviteter

«  Gennemforelse af investering i de overtagne aktiviteter
under iZave som indeholdt i nedenstdende forventet

indtjening

+  SEK pa niveau med ultimo 2016, SEK/DKK pa 0,78

Forventet indtjening i 2017

Udvikling i AUM er bl.a. baseret pa en stigning i nettoinflow
af kapital formidlet via egen distribution og eksterne samar-
bejdspartnere og et fortsat nettooutflow af kapital under den
svenske PPM pensionsordning.

Den forventede indtjening og dermed investering i de tilkabte
aktiviteter i iZave er forbundet med en hvis usikkerhed om i

hvilket tempo og omfang den igangvaerende omstilling af for-
retningsmodel og gennemfarelse af vaekstplan kan realiseres.

Realiseret Forventet
DKK mio. 2016 2017
Monyx 46 52-58
iZave (tidligere Cerberus) -6 -19--25
Ej fordelt -15 -9--11
lalt 25 16 - 30

* Indtjening udger indtjening for afskrivninger, amortisering og skat, for fradrag af minoritetsinteresser

Udsagn om fremtiden

a -

X0

De forventninger til fremtiden, der er omtalt i denne drsrapport, herunder forventninger til indtjeningen, er i sagens natur
forbundet med risici og usikkerheder og kan pavirkes af faktorer som f.eks. globale gkonomiske forhold, herunder kredit-
markeds-, rente- og valutakursudviklingen. Dermed kan den faktiske udvikling og det faktiske resultat adskille sig markant

fra forventningerne i drsrapporten.
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Regnskabsberetning

Ft tilfredsstillen

de resultat

NewCap Holdings 2016-resultat var i toppen af de udmeldte forventninger.
Driftsresultatet (EBTDA) blev forbedret fra DKK 23,9 mio. til DKK 24,6 mio. og korrigeret
for ekstraordinaere forhold daekker udviklingen over en veesentlig forbedring i de

underliggende aktiviteter pa DKK 15 mio.

Forventninger og malopfyldelse 2016

Realiseret 2016-forventning 2016-forventning Realiseret
DKK mio. 2015 Meddelelse 15/3-2016 ** Meddelelse 1/12-2016 2016
Monyx 30 Ej oplyst 40 -43 46
iZave (tidligere Cerberus) n/a n/a -4 --8 -6
Ej fordelt -6 Ej oplyst -14--16 -15
lalt* 24 20-30 ** 16-25 25

* Indtjening for afskrivninger, amortisering, fradrag af minoritetsinteresser og skat
** Oplyst eksklusiv indtjening fra tilkgbte virksomheder samt tilharende omkostninger i forbindelse med M&A ativitet

Forventninger og malopfyldelse 2016

Resultatet for 2016 levede op til ledelsens forventninger.

De bestdende forretningsaktiviteter i Sverige udviklede sig
positivt, og sidelgbende blev der ivaerksat mange nye tiltag til
styrkelse af det fremtidige vaekstfundament.

Arets driftsresultat (ETBDA) blev p& DKK 24,6 mio. - en frem-
gang pa DKK 0,7 mio. fra DKK 23,9 mio. i 2015.

Resultatet ligger i toppen af de senest udmeldte forventninger
og korrigeret for ekstraordinaere forhold, er der tale om en
underliggende fremgang pa DKK 15 mio., idet resultatet i 2015
var positivt pavirket af DKK 8 mio. fra frasolgte aktiviteter, og
tilsvarende var 2016 resultatet ekstraordineert belastet af om-
kostninger vedrgrende M&A aktiviteter pd DKK 6 mio.

Den positive udvikling kan henferes til de stigende indtaeg-
ter fra forvaltning samt eendrede indtaegter fra tilkebte og
frasolgte aktiviteter, og det kom iseer til udtryk i 2. halvar 2016.
Der er saledes realiseret et EBTDA pa DKK 19 mio. i 2. halvar
2016 mod DKK 9 mio. i samme periode 2015, og netto rente-
og gebyrindtaegter steg til DKK 104 mio. mod DKK 67 mio. i 2.
halvar 2015.

Udvikling i kapital under forvaltning

Ultimo 2016 havde koncernen SEK 31,5 mia. under forvaltning
(AUM), hvilket er en stigning pa 12% fra SEK 28,2 mia. i 2015
og hertil et storre belgb under fuldmagt. Hovedparten af den
forvaltede kapital, forvaltes i 5 strategifonde med varierende
risikoprofil og aktivsammensatning, og alle fondene hari
2016 leveret et afkast i trdd med de opstillede afkastmal, og
risikoen er holdt indenfor de afstukne rammer.
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Erhvervelse af 58% af Norr Finans og Forsakring AB
og udvidelse af koncernens egen distribution

Igangsatte aktiviteter i 2016

Udvidelse af samarbejdet med forsikringsmaegler-
kaeden Hjerta og andre uafhaengige forsikringsmaeg-
lervirksomheder

Styrkelse af moderselskabets finansielle beredskab

Erhvervelse af aktiviteterne i Cerberus AB, nu iZave
AB

Etablering af investeringsforvaltningsvirksomhed i
Luxembourg, Nordic Fund Services S.A.

Erhvervelse af 45% af AlphaCore Fonder AB, med
fokus pa kvantitative alternative investeringsstra-
tegier

Fortsat styrkelse af koncernens organisation, herun-
der etablering af warrantsprogram for ngglemedar-

bejdere i svenske datterselskaber

Konsekvensvurdering af aendrede provisionsforhold
som folge af implementering af MiFID Il

Undersggelse og sondering af mulige opkebsemner.
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Monyx strategifonde - Realiserede afkast og risiko

Realiseret Realiseret Sharp Sharp

afkast siden Risikomal risiko 1) Ratio')  Ratio ')Peer-

Strategifond Afkastmal (p.a.) start)(p.a.) (standardafv.) (standardafv.) Fond gruppe 2)
Trygghed 3,0% 3,8% 4,0% 3,3% 1,2 1,3
Balanserad 4,2% 7,2% 7,5% 6,8% 1,2 1,2
Varlden 5,4% 8,6% 11,0% 9,8% 1,1 1,2
Sverige/Varlden 5,4% 8,2% 11,0% 10,2% 1,0 1,2
Offensiv 7,3% 10,9% 15,0% 12,0% 1,1 1,1

Kilder : Morningstar Direct og Monyx Asset Management AB. Noter: 1) For perioden 30.9.2011 - 31.12.2016 2) Peergrupperne bestar af et repraesentativt udsnit

af sammenlignelige fonde pé det svenske marked.

Stigende aktivitetsniveau i 2016

Netto rente- og gebyrindtaegter steg i 2016 til DKK 186,5 mio.
(139,4) i forleengelse af de tilkebte aktiviteter og den nu sterre
kapital under forvaltning.

Koncernens andre indtaegter faldt til DKK 2,7 mio. (11,6).
Faldet vedrerer primeert indregning af fortjeneste ved salg af
skadesforsikringsafdelingen i Factor Insurance Brokers AB i
2015.

Et sterre forretningsomfang har fort til eget
omkostningsbase

Koncernens personaleomkostninger og andre eksterne
omkostninger steg med 31% i 2016 til DKK 164,9 mio. (126,2).
| perioden er det gennemsnitlige antal ansatte steget fra 105 i
2015 til 154 i 2016, hvilket kan forklares med det zendrede og
sterre forretningsgrundlag.

Afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver eri 2016
opgjort til DKK 21,7 mio. mod DKK 20,5 mio. i 2015. Det hgjere
afskrivningsgrundlag skyldes de tilkebte aktiviteter, herunder
iZave AB.

Positivt resultatet for skat, men vasentlig skattebyrde
Resultatet for skat blev pa DKK 2,2 mio. mod DKK 2,3 mio. i
2015.

Den samlede skat af arets resultat er beregnet til DKK 6,2
mio. (1,0). Posten omfatter bade betalbar skat af indkomst i

Udvikling i gebyrer og provisionsindtaegter

O

Koncernens arsregnskab afleegges i DKK. En del af kon-
cernens transaktioner foretages i koncernens svenske
forretningsomrader og er i SEK. £ndringer i valutakur-
sen SEK/DKK pavirker saledes selskabets regnskabspo-
ster. Koncernen foretager ikke afdaekning (hedging) af
positioner i SEK.

Valuta

de svenske forretningsomrader og regulering af udskudt skat
primaert pa immaterielle anlaegsaktiver. Baggrunden for stig-
ning i skattebyrde kan henfares til den forbedrede indtjening
i Monyx.

Arets resultat efter skat blev saledes DKK -4,0 mio. mod DKK
1,3 mio. i 2015.

Stigning i balancesummen

Koncernens balancesum udgjorde DKK 634,3 mio. ultimo
aret - en stigning pa DKK 107,0 mio. (20%) i forhold til 2015.
Erhvervelsen af Norr Finans & Forsakring AB, iZave AB og
kapitalandele i associerede selskaber forklarer udviklingen,
herunder arets investering i immaterielle aktiver pa DKK 40
mio. Se note 44 for yderligere oplysninger om virksomheds-
sammenslutninger.

Udvikling i gennemsnitlig antal ansatte

DKK mio. Antal
500 200
400 150
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100
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0 0
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Koncernens samlede tilgodehavende hos kreditinstitutter
var ultimo 2016 pa DKK 137,3 mio. (89,8). En betydelig del af
koncernens likviditet er bundet i enkeltselskaber som led i
kapitaldeekningsregler.

Koncernens egenkapital udgjorde DKK 367,6 mio. (373,5) den
31. december 2016, hvoraf DKK 362,7 mio. kr. kan henfares til
aktionaerer i NewCap Holding og DKK 4,9 mio. kr. til minori-
tetsinteresser. Faldet i egenkapitalen for minoritetsinteresser
skyldes resultat- og valutaudviklingen i 2016. Egenkapitalan-
delen var 57,18% ultimo regnskabsaret mod 68,62% i 2015.

Positiv pengestrem fra driften
Koncernen generede pengestremme fra driften pa DKK 46,6
mio. (-5,8).

Der blev samlet investeret for DKK 34 mio. mod DKK -4 mio.
aret for. Investeringerne bestod af erhvervelse af virksomhe-
der med DKK 16,2 mio., investeringer i associerede virksom-
heder med DKK 13,4 mio. og investering i immaterielle aktiver
for DKK 3,9 mio. Samlet udgjorde investeringerne 18% af
koncernens samlede netto rente og gebyrindtaegter.

Koncernens nettorentebaerende geeld blev foreget med DKK
40 mio. fra DKK 0 2015 til DKK 40 mio. i 2016.

NewCap Holding A/S har i november 2016 indgdet aftale med
2 aktionaerer og insidere om forlaengelse af en ldneramme pa
DKK 125 mio. til brug for yderligere opkeb, herunder udvikling
af nyerhvervede forretningsaktiviteter.

Verserende sager om tilgodehavende

Koncernen har siden 2010 veaeret part i en tvist omkring et
tinglyst pantebrev (aflost af sikringskonto) i en af koncernens
tidligere ejendomme. Der er indledt retssag mod trediemand
om frigivelse af indestaende pa sikringskonto, ca. DKK 15
mio., samt erstatningssag mod den berigtigende svenske ad-
vokat med pastand om erstatningsansvar for et eventuelt tab.

Udvikling i egenkapital og soliditet

Ovenstdende retssager er anlagt dels ved dansk og dels ved
svensk domstol, og det har indtil nu ikke veeret muligt at finde
en forhandlingsmaessig afslutning pa dette forhold. Ledelsen

i NewCap arbejder fortsat pa en afslutning af dette forhold,
men safremt dette skal afgeres ved dom forventes en afge-
relse af dette forhold tidligst i anden halvdel 2017. Veerdien af
tilgodehavendet er indregnet med netto ca. DKK 5 mio.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter regnskabsarets udlgb indtradt begivenheder,
som har betydning for vurdering af Selskabets eller koncer-
nens finansielle stilling, aktiver og passiver pr. 31. december
2016 samt drets resultat for 2016.

Veerdiansaettelse af forretnings-
omrader og kapitalandele

El

Ledelsen har pa grundlag af opdateret forretningsplan
og budgetter for 2017 - 2020 foretaget en impairment-
test af de i koncernregnskabet indregnede immaterielle
aktiver samt de i moderselskabsregnskabet indregnede
kapitalandele. Se i note 20 for yderligere oplysninger og
de heri beskrevne forudszetninger.

Den udfgrte impairmenttest er behaeftet med saedvanlig

usikkerhed omkring de indregnede faktorer for vaekst,
diskontering m.v.

Udvikling i pengestremme fra drift
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NewCap Holding hari2016 gennemfart en raekke M&A aktiviteter
for at styrke koncernens distribution og forretningsmodel. Det
overordnede fokus har veeret styrkelse af distributionen, og via
tilkeb har koncernen gget antallet af egne forsikringsmaeglere og
radgivere til over 100. De gennemfarte akkvisitioner har omfattet:

+ Ultimo januar 2016 blev 58% af Norr Finans & Forsakring AB
erhvervet. Norrfinans er et veletableret uafhaengigt forsik-
ringsmaeglerselskab med virksomhed i Norrbotten i Sverige.

« November 2016 blev iZave (tidligere Cerberus AB) er-
hvervet. iZave AB er en af Sveriges sterste uafhaengige
radgivningsvirksomheder indenfor opsparings- og tryg-
hedslgsninger med en steerk position pa det svenske forsik-
ringsmaeglermarked.

- Kab af 45% af aktiekapitalen i AlphaCore Fonder AB.
AlphaCore er et svensk fondbolag, beliggende i Stockholm.
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AlphaCore har igangsat etablering af et forvaltningshus med
fokus pa at tilbyde kvantitative alternative investeringsstra-
tegier (Alfa forvaltning).

Etablering af Nordic Fund Services S.A. hiemmehgrende i
Luxembourg. Selskabet er et 100% ejet dattervirksomhed,
der udferer investeringsforvaltningsvirksomhed, og er under
tilsyn af Finanstilsynet i Luxembourg. Selskabets primeere
fokus er optimering af driften i fondene under Monyx Fund
Sicav.

Styrkelse og udvidelse af samarbejdet med fritstdende
uafhaengige forsikringsmaeglere, hvoraf en del er medlem-
mer i Hjerta organisationen. Koncernen har i tilknytning
hertil erhvervet yderligere aktier i samarbejdets feelles IT
og Serviceselskab Nordic Brokers Association AB, hvorefter
ejerandelen nu udger ca. 81%.

M&A aktiviteter i 2016 Ledelsesberetning






Monyx

Segmentet omfatter koncernens oprindelige svenske forretningsomrader
indenfor kapitalforvaltning og forsikringsmaegleraktiviteter.

Aktiviteterne er i 2016 blevet udvidet med tilkgb af Norr Fi-
nans & Forsakring AB, etablering af Nordic Fund Services S.A. i
Luxembourg og investering i AlphaCore Fonder AB, klassifice-
ret som Associeret virksomhed.

Aktiviteter under Monyx brandet er samlet under 2 selskaber,
Monyx Asset Management AB (Tidligere Monyx Financial
Group AB), og Monyx AB, der varetager koncernens stabs- og
markedsfunktioner og er moderselskab for koncernens aktivi-
teter indenfor forsikringsmaegleromradet.

Hovedtal for Monyx

12016 har der veeret en mindre nettotilgang i Monyx strategi-
fonde som falge af preemieindbetalinger og markedstilvaekst.
Netto rente- og gebyrindteegterne steg med 30%, deekkende
over bade organisk og tilkebt vaekst. Omkostningsniveauet
steg tilsvarende med 15%, hvilket samlet set forte til en vee-
sentlig fremgang i EBTDA pa 53% til DKK 45,7 mio. i 2016.

DKK mio. 2016 2015
Netto rente- og gebyrindtaegter 180,2 139,6
Personaleomkostninger og

eksterne omkostninger -137,5 -119,5
EBTDA 45,7 29,8
Aktiveri alt 547,3 499,2
Forpligtelseri alt 200,2 151,2

Monyx distribuerer sine opsparingsprodukter gennem et
betydeligt netvaerk af uafhaengige forsikringsmaeglere og i
stigende grad direkte til privatkunder bl.a. via de tilkebte
distributionsaktiviteter i iZave.

Forsikringsmaeglermarkedet er under fortsat forandring, bl.a.
som falge af forventninger om aendringer vedrerende provisi-
onsforhold samt en generel konsolidering i markedet. Monyx
har derfor i 2016 fokuseret pa at fastholde sin markedspositi-
on og distributionskraft gennem investering i forsikringsmaeg-

NewCap Arsrapport 2016

17

lervirksomheder og styrkelse af forsikringsmaeglersamarbej-
det "Hjerta”. Monyx er hovedejer i Hjerta - samarbejdets feelles
IT og Serviceselskab Nordic Brokers Association AB.

Der tilbydes professionel forvaltning til alle kunder, uanset
hvilket forsikringsselskab kunden har valgt at bruge.

Historisk har distribution til privatpersoner udelukkende
omfattet forvaltning af kundernes PPM pensioner. De svenske
pensionsmyndigheder har i de seneste ar lebende a&ndret i
vilkdr m.v. for forvaltere af PPM-opsparing, herunder vilkar
for rabatter pa fondsafgifter. Denne generelle opstramning
af rammevilkdrene har ogsd ramt Monyx’ virksomhed og har
medfert &endringer i de tilbudte lasninger. Forvaltningen af
midler under PPM-systemet er underlagt en stram avancere-
gulering, der sikrer den enkelte opsparer en billig og effektiv
forvaltning. Systemet stiller store krav til forvalternes effekti-
vitet, og marginalindtjeningen for store markedsakterer, som
Monyx er beskeden.

Koncernen har som forventet oplevet en afgang af kunder
under PPM opsparingen i 2016. Koncernen har valgt at be-
graense den aktive salgsindsats som fglge af en lav marginal-
indtjening pa kapital under PPM opsparingen pga rabatvilkar.
Der forventes som planlagt en fortsat mindre nettoafgang af
PPM-kontrakter i 2017.

Ledelsesberetning



|/ave

iZave brandet omfatter de erhvervede Cerberus aktiviteter, herunder vardepapper-
bolaget iZave AB (tidligere Cerberus AB) samt forsikringsmaeglervirksomhederne
iZave Stockholm AB, iZave Skane AB, iZave Gateborg AB ogiZave Helsingborg AB,
der tilbyder investeringsradgivning og kapitalforvaltning.

NewCap Holding indgik 1. juli 2016 en betinget kebsaftale om
erhvervelse af samtlige aktiviteter i Cerberus koncernen, en af
Sveriges storste fritstdende rddgivningsvirksomheder indenfor
opsparings- og tryghedslagsninger med en steerk position pa
det svenske forsikringsmeeglermarked. Kebet blev endelig
gennemfgrt primo november 2016. | marts 2017 skifter aktivite-
terne navn til IZave.

Erhvervelsen af iZave skal ses som et led i den udmeldte
veekststrategi og forventes at bidrage betydeligt til koncernens
fortsatte veerdiskabelse. iZave fortsaetter som selvsteendigt
forretningsomrade og de oprindelige ejere af virksomheden
varetager fortsat den daglige ledelse. iZave har iveerksat en
strategiplan om fortsat udvikling og vaekst, herunder omstilling
og sikring af aktiviteterne ved aendring af provisionsforholdene.

Hovedtal for izave

Cerberus omsatte for SEK 165 mio. i 2015 og havde et resultat
efter skat pa SEK 11 mio. 12016 faldt omsaetningen til SEK 95
mio., som folge af den igangsatte omlaegning af forretningsmo-
del, hvilket forte til et underskud pa SEK 34 mio.

DKK mio. November - december 2016
Netto rente- og gebyrindtaegter 9,6
Personaleomkostninger og

eksterne omkostninger -15,6
EBTDA -6,0
Aktiveri alt 62,6
Forpligtelseri alt 22,1

12017 og 2018 er der behov for yderligere investeringer til
forggelse af antallet af kunder og AUM, hvilket finansieres af
NewCap Holding. iZave forventes forst at bidrage positivt til
indtjeningen i 2019.

Ledelsesberetning

A

Finansinspektionens tidligere anbefaling til et totalt
forbud af provisioner i Sverige i forbindelse med imple-
menteringen af det nye EU-direktiv MiFID Il er ikke endt
i et lovforslag herom. | stedet har den svenske regering
fremsat et heringsforslag i januar 2017, hvor der ikke
stilles hgjere krav end i MiFID II. Dette medferer et for-
bud om provision i forbindelse med uafhaengig investe-
ringsradgivning og portefaljeforvaltning. @vrige aktorer
kan modtage provisioner fra tredjemand under visse
betingelser. Ifolge lovforslaget skal Finansinspektionen
fastseette foreskrifter for fastleeggelse af kriterierne for
eventuelle provisioner.

Eventuelt Provisionsforbud

Den eventuelle indvirkning pa koncernens virksomhed
kan farst vurderes, nar det endelige lovforslag samt
Finansinspektionens foreskrifter foreligger.

| gjeblikket forberedes ogsa regler for gennemforelse af
direktivet for forsikringsdistribution (IDD) i Sverige, som
skal geelde senest fra den 23. februar 2018. Den svenske
regerings udgangspunkt er, at reglerne om tredjeparts-
betalinger (herunder provisioner) skal vaere udformet sa
ens som muligt, nar det geelder finansielle instrumenter
(MiFID II) og forsikringsbaserede investeringsprodukter
(IDD). Desuden er det hensigten at stramme reglerne
om radgivning om forsikringsbaserede investeringspro-
dukter til det niveau, der geelder i henhold til MiFID II.
Dette gennemfares for at opna konkurrenceneutralitet
og en ensartet forbrugerbeskyttelse for radgivning om
finansielle instrumenter og forsikringsbaserede investe-
ringsprodukter.
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Risikostyring

Koncernens forretningsomrader medfarer en raekke kommercielle og finansielle
risici, som kan have en negativ indflydelse pa koncernens aktiviteter og fremtidige
indtjening. Nedenfor en kort beskrivelse af de vigtigste risici og de tiltag, som
ledelsen har iveerksat for at reducere og handtere de anfarte risikofaktorer

Koncernens omdemme
Koncernen er afhangig af et godt omdemme i forhold til bade nye og
eksisterende kunde- og samarbejdsrelationer.

Konkurrence

Koncernens underliggende forretningsaktiviteter er konkurrenceudsat
fra etablerede konkurrenter, hvor de vaesentligste strategiske og operati-
onelle risici er knyttet til distributionskraften og evnen til at vaere steerkt
positioneret i distributionskanaler.

Fald pa de finansielle markeder

Indtjening fra forvaltning er grundstammen i koncernens indtjening.
Udover risici naevnt ovenfor er en vaesentlig risikofaktor fald pa de finan-
sielle markeder, bade i Sverige og globalt.

Medarbejderressourcer
Koncernen er afhaengig af at kunne tiltraekke og fastholde medarbejdere
med hgj kompetence og erfaring.

IT- og procesrisici
Koncernen er afhangig af at arbejdsprocesser, kontakt med kunder m.v.
lebende effektiviseres, digitaliseres og udvikles.

M&A Aktiviteter

Opkgb af virksomheder er en vaesentlig del af koncernens vaekststrategi.
Det vil altid veere forbundet med strategiske og operationelle risici om
de opkebte virksomheder kan bidrage, som forventet, og kan integreres
hurtigt og effektivt i koncernens aktiviteter.

Regulering

At sikre koncernens langsigtede forretningsmuligheder er afgerende og
det omfatter ogsa legale risici, som kan pavirke rammebetingelser for
koncernens forretningsomrader, safremt de ikke kan imgdekommes og
implementeres hurtigt og effektivt.

PPM-opsparing

En betydelig del af koncernens kapital under forvaltning (AUM) hidrerer
fra forvaltning af kundernes PPM pensioner. De svenske pensionsmyn-
digheder har i de seneste ar labende zendret i vilkar m.v. for forvaltere af
PPM-opsparing, herunder vilkar for rabatter pa fondsafgifter. Der pagar
lobende debat om de fremtidige rammebetingelser.
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Koncernen har udviklet strategier og politikker for lsbende at understeat-
te en ansvarlig og professionel forretningsferelse, der sammen med ud-
buddet af relevante produkter og ydelser, gar koncernen til at attraktiv
radgiver og samarbejdspartner.

Ledelsen har i den iveerksatte strategiplan sat fokus pa at styrke tilste-
deveerelsen i distributionen og dermed hele veerdikaeden. Herigennem
styrkes distributionskraften, og det bliver muligt at pavirke og kontrolle-
re optimale lgsninger til kunderne.

Koncernen har valgt at fokusere pa kundernes langsigtede opsparing
ved at udbyde forskellige risikovaegtede strategifonde. Robustheden
mod kursfald kan derigennem styrkes bedst muligt. Koncernen har
ligeledes udarbejdet beredskabsplaner, safremt der opstar veesentlige
fald pa de finansielle markeder.

Koncernen tilstraeber at veere en attraktiv arbejdsgiver og arbejdsplads.
NewCap har iveerksat et aktieaflenningsprogram for at kunne fastholde
udvalgte noglemedarbejdere.

Koncernen arbejder labende pa at effektivisere og udvikle koncernens
processer og IT anvendelse. Det er en vigtig del i koncernens vaekstrejse,
herunder ved gennemfgrelse af opkeb, at der kan realiseres synergi-
effekter, der ogsé omfatter feelles processer og muligheder for felles
udvikling af digitale lesninger m.v.

Ved alle opkeb bliver der gennemfert grundig due diligence, og der bli-
ver udarbejdet en integrationsplan. | tillaeg er det et ufravigeligt krav ved
starre akkvisitioner at sammenszetningen af kabesummen er hensigts-
meessigt fordelt pa en upfront-betaling og en earnout veegtet i forhold til
risici og usikkerheder samt fremtidig indtjening.

NewCap har i 2017 udvidet moderselskabets direktion med szerligt fokus
pa udvikling og integrering af opkebte virksomheder og realisering af
koncernens vaekststrategi.

Koncernen har lgbende investeret i udvidelse og opbygning af centrale
compliance- og risikostyrings funktioner, hvor eendringer monitoreres
lebende i forhold til deres eventuelle pavirkning pa koncernens aktivi-
teter.

Koncernens fonde er sammensat saledes at de billigt og effektivt forval-
ter PPM opsparingen. Derigennem bidrages til en ansvarlig forvaltning
af kundernes opsparing. Forretningsmaessigt fokuserer koncernen ogsa
pa at veekste andre omrader, sa betydningen af PPM-aktivteterne for
koncernen reduceres..

Ledelsesberetning



Corporate Governance

Corporate governance i NewCap Holding A/S sikrer en ansvarlig og
effektiv ledelse. Risikostyring og udvikling af forretningen har seerligt

bestyrelsens opmeaerksomhed.

NewCap Holding A/S er noteret pa Nasdaq Copenhagen og
folger regler for udstedere af aktier, senest opdateret den
3.juli 2016. Selskabet folger ligeledes retningslinjer for god
selskabsledelse og redegor for de forhold, hvor bestyrelsen
har valgt ikke at falge disse.

NewCap Holdings ledelsesstruktur
Set i lyset af NewCap Holdings funktion som holdingselskab

for en raekke forretningsenheder med selvstaendige ledelses-
teams, er ledelsesstrukturen i moderselskabet meget simpel.

e0000
""' 5 medlemmer i bestyrelsen

2 ansatte i NewCap Holding

ik

Bestyrelsen i NewCap Holding har ansvaret for den langsig-
tede strategi og kapitalforhold og sikrer i tillaeg et hensigts-
maessigt setup for interne kontroller, risikostyring og god
regnskabshandtering pa koncernniveau.

222 ansatte i dattervirksomhederne

NewCaps bestyrelse

Bestyrelsen bestar af 5 generalforsamlingsvalgte medlemmer,
som alle er danske og med stor erfaring inden for ledelse af
akkvisitive veekststrategier, finansiel virksomhed og kapital-
forvaltning.

Der afholdes mindst 4 ordinaere bestyrelsesmader om aret
og bestyrelsens arbejde folger en arlig plan, som omfatter
alle de vigtigste omrader. 1 2016 blev der afholdt 12 ordinaere
og ekstraordineere bestyrelsesmader. NewCap Holding har
ligeledes etableret et revisionsudvalg, hvis funktioner udeves
af den samlede bestyrelse.

Ledelsesberetning

Lovpligtig redegarelse for
virksomhedsledelse, jf. §
arsregnskabslovens § 107b

Se http://www.newcap.dk/selskabsledelse-2016/
Se anbefalingerne her: www.corporategovernance.dk

NewCap Holding opfylder ikke anbefalingen om uafhaengig-
hed. Mogens de Linde, formand og Niels-Henrik Henriksen,
bestyrelsesmedlem er storaktionzerer i selskabet og i tillaeg
varetager Peter Steen Christensen rollen som administreren-
de direktgr, for derigennem at sikre omkostningseffektive
arbejdsgange.

Bestyrelsen foretager hvert ar en evaluering af bestyrelsens
arbejde, resultater og sammensatning med henblik pa at
forbedre bestyrelsesarbejdet. Under evalueringen vurderes
behovet for uddannelse af bestyrelsesmedlemmerne og
bestyrelsen vurderer behovet for supplering af bestyrelses-
medlemmer og styrkelse af den daglige ledelse.

Den kensmaessige sammensaetning i bestyrelsen er 5 maend
og 0 kvinder, men det er selskabets mal, at der senest i 2020
skal veaere mindst ét kvindeligt medlem af bestyrelsen.

NewcCaps direktion

NewCaps direktion har ansvaret for den daglige ledelse af
NewCap Holding i overensstemmelse med de vedtagne poli-
tikker og de af bestyrelsen udfaerdigede retningslinjer. Direk-
tionen er primo 2017 blevet udvidet til to personer, og bestar
nu af Peter Steen Christensen, administrerende direkter og af
Ole Rosholm Pedersen, udviklingsdirekter, med seaerligt ansvar
for den overordnede ledelse og udvikling af koncernens sven-
ske forretningsomrader.

NewCap Arsrapport 2016



Det pahviler direktionen at fremlaegge alle veesentlige forret-
ningsmaessige andringer for bestyrelsen samt rapportere alle
vigtige begivenheder, der har betydning for NewCaps ageren.

Ledelsen i forretningsenhederne

Direktionen i forretningsenhederne rapporterer til bestyrelsen
i de enkele enheder. Udover implementering af strategier

og politikker og dermed sikring af finansielle og operatio-
nelle malsaetninger, skal ledelsen i datterselskaberne ogsa

til enhver tid overholde den lokale lovgivning og sikre god
radgiverskik.

Mogens de Linde (formand i Monyx AB og iZave AB), Peter
Reedtz (formand i Monyx Assets Management), Peter Steen
Christensen og Michael Vinther, deltager alle i bestyrelsen
for de vaesentligste svenske forretningsenheder og er i denne
sammenhang godkendt af Finansinspektionen i Sverige for
deltagelse i bestyrelserne i Monyx Asset Management AB og
iZave AB (Vardepapperbolag).

For at sikre en optimal styring og koordinering samt fokus pa
den fastlagte strategi er der etableret en koordineringsgrup-
pe bestaende af Mogens de Linde, Peter Reedtz, Peter Steen
Christensen og ledelsen i de vaesentligste svenske forret-
ningsenheder, Johan Wagman, Emil Westgren og Alexander
Stromstedt.

Vederlagspolitik

Bestyrelsen i NewCap Holding har vedtaget en vederlagspoli-
tik for bestyrelse og direktion, saledes at aflenningen til hver
en tid sker under hensyntagen til en sund og effektiv risikosty-
ring. Bestyrelsen i NewCap har valgt at gennemga vederlag til
bestyrelsen pa selskabets generalforsamling.

Risikostyring og afhangigheden af dygtige
medarbejdere

Bestyrelsen monitorerer lgbende de identificerede risici og
muligheden for at reducere dem mest muligt. NewCap Hol-
dings underliggende forretningsaktiviteter er konkurrence-
udsat fra de etablerede konkurrenter, hvor den vaesentligste
forretningsmaessige risiko er knyttet til distributionskraften og
evnen til at veere steerkt positioneret i de distributionskanaler,
hvor der kan opnas konkurrencedygtigt afkast af forvaltet
kapital.

Koncernens forretningsomrdder er underlagt betydelig
offentlig regulering, bade som folge af lokal lovgivning og EU
direktiver og regler for finansielle virksomheder. £ndringer
heri kan have betydning for koncernens indtjening.

Da NewCap Holding er afhaengig af at kunne tiltraekke og
fastholde medarbejdere med hgj kompetence og erfaring,
tilstraeber selskabet at veere en attraktiv arbejdsgiver og
arbejdsplads.
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Koncernen hari 2016 erhvervet en raekke datterselskaber,
samt udvidet tilstedevaerelsen i Nordic Broker Association
AB. Herigennem har koncernen samtidig styrket koncernens
samlede kompetence og erfaring indenfor radgivning, distri-
bution, infrastruktur m.v. .

Koncernen har i 2016 etableret et warrantsprogram for at
kunne fastholde hgjt kvalificerede medarbejdere i koncernens
svenske forretningsomrader og sikre, at der bade pa kort og
langt sigt er interessesammenfald mellem selskabet og de
pageeldende ledende medarbejdere har koncernen.

Fad

Finansielle risici

Finansielle risici er omtalt i note 43 pa side 75

Samfundsansvar

NewCap Holding er meget bevidst om sit samfundsansvar,
hvilket i hgj grad kommer til udtryk gennem datterselskaber-
nes teette kontakt til kunderne. NewCaps kunder er hjemhg-
rende i hele Sverige, og der saettes en aere i at veere lokale og
naervarende i den leverede radgivning.

Koncernen har ikke formuleret en egentlig politik for sam-
fundsansvar, herunder for menneskerettigheder og klima.
NewCap Holding bakker op om FN Global Compact initiativer,
men finder det mere relevant at bidrage med en raekke lokale
miljsmaessige initiativer til besparelse af fx papir og stremfor-
brug, samt at dele ud af sin viden til personer i alle aldre, og
dermed sikre finansiel forstaelse og mulighed for den enkelte
at agere finansielt ansvarligt.

Ledelsesberetning



Bestyrelse og direktion

Mogens de Linde

Bestyrelsesmedlem og formand

Michael Vinther
Bestyrelsesmedlem og naestformand

Mogens de Linde er stifter af og bestyrelsesformand i de Linde
Holding A/S. Siden midten af 1970’erne har Mogens de Linde
opkabt og restaureret ejendomme i fortrinsvis Arhus-omradet
og det Storkebenhavnske omradde med henblik pa udlejning
til erhvervs- eller boligformal. Mogens de Linde har szerlig
kompetence indenfor overordnet virksomhedsledelse samt
gennemfarelse og implementering af akkvisitioner.

Niels-Henrik Henriksen

Bestyrelsesmedlem

Niels-Henrik Henriksen er indehaver af og adm. direktor i
Terra Nova A/S. Niels-Henrik Henriksen har erfaring med
opbygning af virksomhed, investering og keb og salg af
aktiver og virksomhed.

Peter Steen Christensen

Bestyrelsesmedlem og adm. direkter

Peter Steen Christensen er statsautoriseret revisor og selv-
steendig erhvervsdrivende samt eneindehaver af Peter Steen
Christensen ApS og Excell Corporate Services ApS. Peter Steen
Christensen har en omfattende erfaring inden for gkonomi,
regnskab, investering, Corporate Finance samt ledelseserfaring
fra direkterposter i revisions-, radgivnings- og investeringsvirk-
somheder. Peter Steen Christensen er executive MBA fra CBS.

Fodselsir Ken  Medlem

siden  Stilling

Michael Vinther er advokat og en af Danmarks ferende
profiler inden for erhvervs- og selskabsret samt virk-
somhedsoverdragelser. Han radgiver en raekke private
equity-fonde og erhvervsvirksomheder i spgrgsmal af
erhvervs- og selskabsretlig karakter.

Peter Reedtz

Bestyrelsesmedlem

Peter Reedtz er cand.merc. i finansiering og er indehaver af
Asset Allocation Instituttet, der er en konsulent- og radgiv-
ningsvirksomhed, der beskaeftiger sig med kapitalforvaltning
og investeringsradgivning under tilsyn af Finanstilsynet. Peter
Reedtz har omfattende ledelseserfaring fra den finansielle
sektor og er formand for Finansforeningens Asset Allocation
udvalg samt censor pa CBS og Handelshgjskolen i Aarhus,
Aarhus Universitet.

Bestyrelsens og direktionens o
ledelseshvery [

Oversigt over medlemmer af bestyrelse og direktions
ledelseshverv fremgar af hjemmesiden.
://www.new k/om/direktion

Honorar Aktier Aktier
t.DKK Primo 2016  Ultimo 2016

Bestyrelse

Mogens de Linde 1951 M 2010  Formand for bestyrelsen 600 26.125.874 26.125.874
Michael Vinther 1963 M 2011  Neaestformand for bestyrelsen 150 0 0
Peter Reedtz 1956 M 2010  Bestyrelsesmedlem 150 0 68.427
Niels-Henrik Henriksen 1962 M 2014  Bestyrelsesmedlem 150 21.722.100 21.722.100
Peter Steen Christensen 1965 M 2010  Bestyrelsesmedlem og adm. direktar 150 0 61.162
Direktion

Peter Steen Christensen 1965 M 2010  Bestyrelsesmedlem og adm. direktar 0 61.162

Ledelsesberetning Bestyrelse og direktion
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Aktionaerforhold

Eninvestering i NewCap er en investering i den fortsatte vaekst pa det
svenske marked for opsparing og kapitalforvaltning.

NewCap @nsker en dben og kontinuerlig dialog med selskabets

aktionaerer, potentielle investorer og offentligheden i gvrigt.
. m

NewcCap-aktien Stamdata

NewCaps aktiekurs & ved udgangen af 2016 i kurs 2,25, sva-

rende til et fald pa ca. 4% i forhold til 2015. Markedsvaerdien

. . Fondsbars: Nasdaq Copenhagen

pr. 31. december 2016 udgjorde DKK 284 mio.
Indeks: OMXC SmallCap

Den samlede aktieomszetning i 2016 var pa 7,2 mio. aktier, Sektor: Financial Services

svarende til en samlet kursveerdi pa DKK 15,4 mio. | forhold til Fondskode: DK0010212570

2015 er fjer talle om mgre enden h.alvenng fra DKK 3.5,9 mio. Kortnavn: NEWCAP

Derfor vil der i 2017 blive sat yderligere fokus pa at sikre et oget . .

kendskab til investment casen og udviklingen i selskabet. Aktiekapital: DL B2 L
Nominel stk. starrelse: DKK 0,5 kr.

Aktiekapital Antal aktier: 125.997.102

NewCap Holding A/S’ aktiekapital udger nominelt DKK Omszetningspapirer: Ja

62.998.551, svarende til 125.997.102 aktier 4 nominelt DKK
0,50. Der er kun én aktieklasse, og andelen af kapitalen svarer
til stemmeandelen.

Stemmeretsbegraensning: Nej

12016 blev der udstedt i alt 7.106.842 nye aktier 4 DKK 0,50,

svarende til en nominel kapitalforhgjelse pa DKK 3.553.421
eller 5,64% af selskabets totale udestaende aktiekapital pa . IIII
fuldt udvandet basis. EJerbog

Bestyrelse og direktion vurderer lsbende, om koncernens
kapital- og aktiestruktur er i aktionzerernes og virksomhedens
interesse.

NewCaps aktionaerfortegnelse administreres af Com-
putershare A/S, Kongevejen 418, DK-2840 Holte

Kursudvikling

DKK

3

1
apr. 2015 jun.2015  aug.2015 okt. 2015 jan.2016  mar.2016 apr.2016  jun.2016  aug.2016 okt.2016  dec.2016

— NewCap = OMXC SmallCap (indekseret)
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Aktionaerstruktur

Ved udgangen af 2016 havde NewCap 1.773 navnenoterede
aktionaerer, der ejede 73,49% af aktiekapitalen. De tre storste
aktionaerer ejer tilsammen 43,16% af den navnenoterede
aktiekapital. Ifolge veerdipapirhandelsloven §29 har nedensta-
ende anmeldt en aktiebesiddelse pa mere end 5% af aktieka-
pitalen eller stemmerne.

De i 2016 nyudstede aktier, 7.106.842, er pantsat til NewCap
Holding A/S til sikkerhed for eventuelle garantikrav mod
saelgerne af Cerberus AB, ligesom de nye aktier er omfattet af
en lock-up forpligtelse, hvormed de ikke kan handles frem til
11. november 2021.

Ledelsens besiddelser af NewCap aktier

Den 31. december 2016 ejede bestyrelsen og dens neertstaende
48.039.563 stk. aktier (nominelt DKK 24.019.782), svarende til
38% af aktiekapitalen og en markedsveerdi pa DKK 108 mio. kr.

Ved udgangen af 2016 ejede NewCap Holding A/S 479.851 egne
aktier, svarende til 0,4% af aktiekapitalen. NewCap Holding ejer
kun i begreenset omfang egne aktier og har udarbejdet interne
regelsaet vedrerende handel med egne aktier.

Bemyndigelser

Bestyrelsen i NewCap Holding A/S blev pa generalforsamlin-
gen 9. april 2015 bemyndiget til at forhgje selskabskapitalen
ved at udstede nye aktier i en eller flere udstedelser med en
samlet nominel veerdi pa DKK 25.000.000. Bemyndigelsen
geelder frem til og med 8. april 2020. Som led i vederlzaeggelsen
for erhvervelsen af Cerberus AB har selskabet 11. november
2016 udstedt 7.106.842 nye aktier, i alt nom. DKK 3.553.421

til kurs 420,38. Der tilbagestar herefter en bemyndigelse til
udstedelse af en samlet kursvaerdi pd DKK 21.446.579.

Bestyrelsen i NewCap Holding A/S blev pa generalforsam-
lingen 6. april 2016 bemyndiget til at udstede i alt op til
5.000.000 warrants til selskabets medarbejdere samt til
medarbejdere i selskabets direkte og indirekte ejede dat-
terselskaber. Bestyrelsen har i 2016 delvist udnyttet denne
bemyndigelse og udstedt 2.030.000 warrants til medarbejdere
i selskabets datterselskaber.

Vedtaegterne er senest opdateret den 11. november 2016.

Storaktionaerer

Generalforsamling

Den ordinaere generalforsamling afholdes mandag den 5. april
2017 kl. 15.30 hos NewCap Holding A&S Bredgade 30, 1260
Kebenhavn K.

Pa den kommende ordinzere generalforsmaling vil besty-
relsen stille forslag om, at bemyndigelsen til bestyrelsen i
vedtaegternes § 9 opdateres, saledes, (i) at bemyndigelsen
forleenges med 12 maneder til udlgb den 4. april 2022, og (ii)
at bemyndigelsen udvides fra 5.000.000 tegningsoptioner til
10.000.000 tegningsoptioner, idet det bemaerkes, at der pa
nuveerende tidspunkt er udstedt 2.030.000 tegningsoptioner i
medfer af den eksisterende bemyndigelse.

Bestyrelsen foresldr endvidere genvalg af de nuvaerende ge-
neralforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer og selskabets
revisor, EY.

Dagsorden med de fuldstaendige forslag med bilag kan findes
pa www.newcap.dk senest tre uger for afholdelse af den ordi-
naere generalforsamling.

Udbytte og resultatdisponering
Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at der for regn-
skabsaret 2016 ikke udbetales udbytte og at arets resultat pa
DKK -4,0 mio. overfares til naeste ar.

Investorforesporgsler

Spergsmal og kommentarer fra aktionaerer, analytikere

og andre interesserede bedes rettes til Peter Steen Christen-
sen, Administrerende direkter via info@newcap.dk eller

tlf.: +45 23705885.

-

14. marts 2017
05. april 2017
23. august 2017

Finanskalender 2017

Arsrapport 2016
Ordinaer generalforsamling
Delarsrapport 1. januar - 30. juni 2017

Bestyrelsen i NewCap Holding A/S har truffet beslutning om kun at offentlig-
gore en halvdrsrapport for 1. halvar samt en drsrapport.)

Andel af
Kapital navnenoteret Andel af
Aktionaer DKK Aktier kapital kapital
Driftsselskabet Af 28.12.2001 A/S, Arhus 12.075.439 24.150.878 26,08% 19,17%
Terra Nova A/S, Helsinger 10.861.050 21.722.100 23,46% 17,24%
Investeringsforeningen Fundamental Invest Stock Pick, Frederiksberg 4.250.832 8.501.664 9,18% 6,75%

Ledelsesberetning
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Offent

SE

ska

ggjorte

hsmeddelelser

2016

Nr. Dato Meddelelse

1 15. marts 2016 NewCap Holding A/S - Arsrapport for 2015

2 15. marts 2016 Indkaldelse og fuldsteendig dagsorden til ordinaer generalforsamling i NewCap Holding A/S
onsdag den 6. april 2016, kl. 09.00.

3 6. april 2016 Agenda og forlgb af ordinaer generalforsamling onsdag den 6.april 2016

4 27.maj 2016 NewCap Holding A/S er teet pa keb af 45% aktiekapitalen i AlphaCore Fonder AB

5 14.juni 2016 NewCap Holding A/S etablerer Investeringsforvaltningsvirksomhed i Luxembourg

6 22.juni 2016 NewCap Holding A/S har indgdet aftale om keb af 45% aktiekapitalen i AlphaCore Fonder AB

7 1.juli 2016 NewCap Holding A/S indgar betinget aftale om at erhverve Cerberus AB

8 23. august 2016 Halvarsrapport 2016 - bestyrelsen har i dag godkendt halvarsrapporten
for perioden 1. januar - 30. juni 2016.

g 24. august 2016 NewCap Holding A/S - Etablering af warrantprogram til ledende medarbejdere
i Monyx Financial Group AB

10 20. september 2016  Finansinspektionen i Sverige godkender NewCap Holding A/S’ keb af 45% af aktiekapitalen i
AlphaCore Fonder AB

11 3. november 2016 Finansinspektionen i Sverige godkender NewCap Holding A/S’ kab af Cerberus AB

12 10. november 2016  Udskydelse af tidspunkt for gennemfarelse af keb af Cerberus AB

13 11.november 2016  Gennemfgrelse af keb af Cerberus AB og udstedelse af nye aktier

14 11. november 2016 NewCap Holding A/S indgar aftaler med nzertstdende parter om forlaengelse af
lanefaciliteter til brug for styrkelse af koncernens svenske aktiviteter

15 1. december 2016 Opjustering for 2016 og guidance for 2017

16 21.december2016  NewCap Holding A/S - Finanskalender for regnskabsaret 2017

2017

Nr. Dato Meddelelse

1 2.januar 2017 NewCap Holding A/S udvider direktionen
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt
arsrapporten for 2016 for NewCap Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderli-
gere krav i arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnska-
bet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016
samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og
pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2016.

Direktion:

Peter Steen Christensen
Administrerende direktar

Bestyrelse:

Mogens de Linde Michael Vinther

Bestyrelsesformand

Peter Steen Christensen

Peter Reedtz

Niels-Henrik Henriksen

Ledelsesberetning

26

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en
retvisende redeggrelse for udviklingen i koncernens og sel-
skabets aktiviteter og gkonomiske forhold, arets resultater,
pengestramme og finansielle stilling samt en beskrivelse af
de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen
og selskabet star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn den 14. marts 2017
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Den uafthaengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejerne i NewCap Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for
NewCap Holding A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. decem-
ber 2016, der omfatter resultatopgerelse, totalindkomstopge-
relse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestramsopgerelse
og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for séavel kon-
cernen som selskabet. Koncernregnskabet og arsregnskabet
udarbejdes efter International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og yderligere krav i drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnska-
bet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016
samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter

og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. decem-
ber 2016 i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med inter-
nationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder
og krav er nzermere beskrevet i revisionspategningens afsnit
”Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og
arsregnskabet”. Vi er uafthaengige af koncernen i overens-
stemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende
i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forplig-
telser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse,
at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores
faglige vurdering var mest betydelige ved vores revision af
koncernregnskabet og arsregnskabet for regnskabsaret 2016.
Dette forhold blev behandlet som led i vores revision af
koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed og
udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver ikke
nogen seerskilt konklusion om dette forhold. For nedennaevn-
te forhold er beskrivelsen af, hvordan forholdet blev behand-
let ved vores revision, givet i denne sammenhaeng.
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Vi har opfyldt vores ansvar som beskrevet i afsnittet "Revisors
ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnska-
bet”, herunder i relation til nedennavnte centrale forhold ved
revisionen. Vores revision har omfattet udformning og udfe-
relse af revisionshandlinger som reaktion pa vores vurdering
af risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet
og arsregnskabet. Resultatet af vores revisionshandlinger,
herunder de revisionshandlinger vi har udfgrt for at behandle
nedennavnte forhold, danner grundlag for vores konklusion
om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed.

Immaterielle aktiver og kapitalandele i tilknyttede

virksomheder

»  Risikovurdering: Immaterielle aktiver (goodwill, kun-
derelationer og teknologibaserede immaterielle aktiver)
udger DKK 316 mio. i koncernregnskabet mens kapi-
talandele i tilknyttede virksomheder udger DKK 482 mio.
i arsregnskabet. Begge poster relaterer sig til modersel-
skabets investeringer i svenske dattervirksomheder, hvori
koncernens primaere aktiviteter udeves, og er signifikante
i henholdsvis koncernregnskabet og arsregnskabet.

For goodwill foretages arligt nedskrivningstest, mens der
for kunderelationer og teknologibaserede immaterielle
aktiver foretages en arlig vurdering af afskrivningsperiode
og -metode. Der foretages for kapitalandele i tilknyttede
virksomheder en arlig vurdering af hvorvidt genindvin-
dingsveerdien overstiger den bogfarte veerdi. Gennemfe-
relse af henholdsvis nedskrivningstest og vurderinger er
baseret pa en raekke forudsaetninger og forbundet med
ledelsesmaessige sken, der nzermere er beskrevet i note 1,
19 og 20.

» Revisionshandlinger: Ved revisionen af immaterielle
aktiver og kapitalandele i tilknyttede virksomheder har vi
foretaget en vurdering af de forudsaetninger og sken, som
ledelsen har foretaget i forbindelse med gennemfgrelse
af henholdsvis nedskrivningstest og vurderinger. Vi har
herunder vurderet sammenhaengen til budget, estimater,
diskonteringsrente og vaekst i terminalperioden.

Vi har dreftet disse forudsaetninger og sken med egen veer-

diansattelsesekspert og ledelsen, og sammenholdt forud-
saetningerne med eksterne data, hvor dette er muligt.

Ledelsesberetning



Vi har péset, at ledelsens forudsaetninger og sken er be-
skrevet i note 19 og 20.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og drsregnskabet
omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form
for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og ars-
regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen
ogiden forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er
vaesentligt inkonsistent med koncernregnskabet eller arsregn-
skabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden
made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetnin-
gen indeholder kraevede oplysninger i henhold til arsregn-
skabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at le-
delsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregn-
skabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse
med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og
arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregn-
skab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere krav i arsregn-
skabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et
koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig fejlinfor-
mation, 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 vedrgrende
fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde kon-
cernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften
eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og
arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncern-
regnskabet og arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion.
Hoj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men

er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overens-
stemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke

Ledelsesberetning

vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer
kan opstd som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes
som veaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at

de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af
koncernregnskabet og drsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gzeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og
opretholder professionel skepsis under revisionen. Herud-
over:

« Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinfor-
mation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer
revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at
danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser
er hgjere end ved veesentlig fejlinformation forarsaget
af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsideseettelse af intern kontrol.

«  Opnar viforstaelse af den interne kontrol med relevans
for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at
kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af koncer-
nens og selskabets interne kontrol.

«  Tager vistilling til, om den regnskabspraksis, som er
anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-
maessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen
har udarbejdet, er rimelige.

« Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncern-
regnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift er passende, samt om der
pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der
kan skabe betydelig tvivl om koncernens og selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er
en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning
gore opmarksom pa oplysninger herom i koncernregn-
skabet og arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger
ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfere, at koncer-
nen og selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

«  Tager vistilling til den samlede praesentation, struktur og
indhold af koncernregnskabet og arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og ars-
regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
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begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisen-
de billede heraf.

«  Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de
finansielle oplysninger for virksomhederne eller forret-
ningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en
konklusion om koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at
lede, fare tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det
planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen
samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder
eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identifi-
cerer under revisionen.

Vi afgiver ogsd en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi
har opfyldt relevante etiske krav vedrgrende uafthaengighed
og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med
rimelighed kan taenkes at pavirke vores uafhaengighed og,
hvor dette er relevant, tilhgrende sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til

den gverste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var mest
betydelige ved revisionen af koncernregnskabet og arsregn-
skabet for den aktuelle periode og dermed er centrale forhold
ved revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores revisions-
pategning, medmindre lov eller gvrig regulering udelukker,

at forholdet offentliggeres, eller i de yderst sjeeldne tilfeelde,
hvor vi fastslar, at forholdet ikke skal kommunikeres i vores
revisionspategning, fordi de negative konsekvenser heraf med
rimelighed ville kunne forventes at veje tungere end de forde-
le, den offentlige interesse har af sddan kommunikation.

Kgbenhavn, den 14. marts 2017

ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr.307002 28

Anders Duedahl-Olesen Anne Tgnsberg
statsaut. revisor statsaut. revisor
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Resultatopggarelse

Koncern Moderselskab
t. DKK Note 2016 2015 2016 2015
Renteindteegter 2 102 116 0 0
Renteudgifter 3 -3'338 -886 -3.231 -240
Netto renteindtaegter -3.231 -770 -3.231 -240
Udbytte af aktier mv. 4 1.747 0 7.860 11.595
Modtagne gebyrer og provisionsindtaegter 5 440.940 288.605 0 0
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter -252.952 -148.438 0 0
Netto rente- og gebyrindtaegter 186.504 139.397 4.629 11.355
Kursreguleringer 6 85 -11 -6 390
Andre driftsindteegter 7 2.720 11.639 1.604 2.741
Resultat af finansielle poster 189.309 151.025 6.227 14.486
Personaleomkostninger og andre eksterne omkostninger 8 -158.742 -126.151 -6.417 -7.742
Tab pa udlan og garantier 11 226 -1.015 0 -1.000
Andre driftsudgifter 12 -6.149 0 -6.149 0
Resultat fer afskrivninger, nedskrivninger og skat (EBTDA) 24.644 23.859 -6.339 5.744
Af- og nedskrivninger pd immaterielle og materielle aktiver 13 -21.736 -20.534 0 -2
Resultatandele efter skat i associerede virksomheder 18 -705 -1.025 0 0
Resultat for skat 2.203 2.300 -6.339 5.742
Skat af arets resultat 14 -6.211 -991 0 0
ARETS RESULTAT -4.008 1.309 -6.339 5.742
Arets resultat fordeles saledes
Minoritetsinteresser 807 -1.145
Moderselskabet NewCap Holding A/S’ aktionaerer -4.815 2.454
lalt -4.008 1.309
Arets resultat foreslas overfart til naeste &r.
Resultat pr. aktie (EPS Basic) 29 -0,04 0,02
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) 29 -0,04 0,02
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Totalindkomstopggrelse

Koncern Moderselskab

t.DKK Note 2016 2015 2016 2015
Arets resultat -4.008 1.309 -6.339 5.742
Poster der kan blive reklassificeret i resultatopgerelsen:

Valutaomregning af udenlandske dattervirksomheder -12.126 10.827 0 0
Valutaomregning af udenlandske associerede virksomheder -51 320 0 0
Skat af anden totalindkomst 0 0 0 0
Anden totalindkomst efter skat -12.177 11.147 0 0
Totalindkomst i alt -16.185 12.456 -6.339 5.742
Fordeles pa

Moderselskabet NewCap Holding A/S’ aktionaerer -16.539 13.275 -6.339 5.742
Minoritetsinteresser 354 -819 = -
lalt -16.185 12.456 -6.339 5.742
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Balance

Koncern Moderselskab

t.DKK Note 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 137.349 89.824 11.627 17.015
udlan 15 0 0 1.603 1.021
Aktier mv. 16 17.524 15.861 0 0
Kapitalandele i portefeljevirksomheder 17 0 0 0 0
Kapitalandele i associerede virksomheder 18 12.604 0 2.585 0
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 19 0 0 482.250 430.141
Immaterielle aktiver 20 316.123 309.213 0 0
Materielle aktiver 21 1.189 580 0 0
Aktuelle skatteaktiver 1.669 1.715 0 0
Udskudte skatteaktiver 22 251 0 0 0
Andre aktiver 23 115.324 89.770 4.988 2.938
Periodeafgraensningsposter 24 32.242 20.310 1.465 2.507
Aktiveri alt 634.275 527.273 504.518 453.622
Passiver

Geeldsforpligtelser 25 41.856 201 41.856 201
Aktuelle skatteforpligtelser 4.391 0 0 0
Andre forpligtelser 26 182.177 99.292 3.997 2.894
Periodeafgransningsposter 27 9.619 27.970 0 0
Geaeldsforpligtelseri alt 238.043 127.463 45.853 3.095
Henszettelse til udskudt skat 22 18.724 25.234 0 0
Andre hensatte forpligtelser 28 9.927 1.059 0 0
Hensatte forpligtelseri alt 28.651 26.293 0 0
Forpligtelseri alt 266.694 153.756 45.853 3.095
Aktiekapital 62.999 59.445 62.999 59.445
Overkurs ved emission 10.137 0 10.137 0
Andre reserver -19.912 -11.148 0 0
Overfert resultat 309.474 313.503 385.529 391.082
Moderselskabets andel af egenkapital 362.698 361.800 458.665 450.527
Minoritetsinteresser 4.883 11.717 0 0
Egenkapital i alt 367.581 373.517 458.665 450.527
Passiveri alt 634.275 527.273 504.518 453.622
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Fgenkapitalopgarelse,

koncern

Aktie- Overkursv. Valutakurs- Overfort Minoritets-
t. DKK kapital emission regulering resultat lalt aktionzerer lalt
31. december 2016
Egenkapital 1. januar 2016 59.445 0 -11.148 313.503 361.800 11.717 373.517
Totalindkomst for aret
Arets resultat 0 0 0 -4.815 -4.815 807 -4.008
Valutaomregning af udenlandske
dattervirksomheder 0 0 -11.673 0 -11.673 -453 -12.126
Valutaomregning af udenlandske
associerede virksomheder 0 0 -51 0 -51 0 -51
Anden totalindkomst i alt 0 0 -11.724 0 -11.724 -453 -12.177
Totalindkomst i alt 0 0 -11.724 -4.815  -16.539 354  -16.185
Transaktioner med ejere
Kapitalforhgjelse 3.554 10.447 0 14.001 0 14.001
Emissionsomkostninger 0 -310 0 -310 0 -310
Keb af minoritetsandele 0 0 2.960 2.960 -7.188 -4.228
Vederlag for udstedelse af warrants 0 0 0 786 786 0 786
Transaktioner med ejereii alt 3.554 10.137 2.960 786 17.437 -7.188 10.249
Egenkapital pr. 31. december 2016 62.999 10.137 -19.912 309.474 362.698 4.883 367.581
31. december 2015
Egenkapital 1. januar 2015 59.445 0 21969  311.049  348.525 0  348.525
Totalindkomst for aret
Arets resultat 0 0 0 2.454 2.454 -1.145 1.309
Valutaomregning af udenlandske
dattervirksomheder 0 0 10.501 0 10.501 326 10.827
Valutaomregning af udenlandske
associerede virksomheder 0 0 320 0 320 0 320
Anden totalindkomst i alt 0 0 10.821 0 10.821 326 11.147
Totalindkomst i alt 10.821 2.454 13.275 -819 12.456
Transaktioner med ejere
Tilgang i arets lob fra
virksomhedssammenslutninger 0 0 0 0 12.536 12.536
Transaktioner med ejereii alt 0 0 0 0 12.536 12.536
Egenkapital 31. december 2015 59.445 -11.148 313.503 361.800 11.717 373.517
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Fgenkapitalopgarelse,

moderselskab

Overkurs v. Overfort

t. DKK Aktiekapital  emission resultat lalt
31. december 2016

Egenkapital 1. januar 2016 59.445 0 391.082 450.527
Totalindkomst for aret

Arets resultat 0 0 -6.339 -6.339
Anden totalindkomst 0 0 0 0
Totalindkomsti alt 0 0 -6.339 -6.339
Transaktioner med ejere

Kapitalforhgjelse 3.554 10.447 0 14.001
Emissionsomkostninger 0 -310 0 -310
Vederlag for udstedelse af warrants 0 0 786 786
Transaktioner med ejere i alt 3.554 10.137 786 14.477
Egenkapital 31. december 2016 62.999 10.137 385.529 458.665
31. december 2015

Egenkapital 1. januar 2015 59.445 0 385.340 444.785
Totalindkomst for aret

Arets resultat 0 0 5.742 5.742
Anden totalindkomst 0 0 0 0
Totalindkomst i alt 0 0 5.742 5.742
Egenkapital 31. december 2015 59.445 0 391.082 450.527
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Pengestramsopgarelse

Koncern Moderselskab

t. DKK Note 2016 2015 2016 2015
Resultat for skat 2.203 2.300 -6.339 5.742
Reguleringer 40 2.913 659 -4.629 -11.384
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 21.736 20.534 0 2
Tab pa udlan -226 1.015 0 1.000
Modtagne renter 102 116 0 0
Betalte renter ES8E8 -886 =23 -240
Modtagne udbytter 1.747 0 7.860 11.595
Betalt selskabsskat -8.106 -6.750 0 0

17.036 16.988 -6.339 6.715
ZAndring i udlan 226 -15 -582 2.484
Andring i veerdipapirbeholdning -1.972 -47 0 0
Andring i evrige aktiver og forpligtelser 31.267 -22.677 95 75
Pengestremme vedrerende drift 46.557 -5.751 -6.826 9.274
Keb af dattervirksomheder -16.189 4.374 -38.108 0
Keb af associerede virksomheder -13.360 0 -2.585 0
Keb af immaterielle aktiver -3.860 0 0 0
Keb af materielle aktiver -264 -118 0 0
Salg af materielle aktiver 0 35 0 35
Pengestremme vedrerende investeringer -33.673 4.291 -40.693 35
Emissionsomkostninger -310 0 -310 0
Warrantsudstedelse 786 0 786 0
Keb af minoritetsinteresser i tilknyttede virksomheder -4.499 0 0 0
Optagelse af geeldsforpligtelser 41.655 0 41.655 0
Pengestremme vedrarende finansiering 37.632 0 42.131 0
Andring i likvider 50.516 -1.460 -5.388 9.309
Kursregulering, likvide beholdninger -2.991 2.653 0 0
Likvider 1. januar 89.824 88.631 17.015 7.706
Likvider 31. december 137.349 89.824 11.627 17.015
Likvide beholdninger 31. december
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 137.349 89.824 11.627 17.015
Likvider 31. december 137.349 89.824 11.627 17.015
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Noter

0. Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Koncernregnskabet og arsregnskabet for NewCap Holding A/S
for 2016 afleegges efter International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS), som godkendt af EU, og yderligere danske krav i
arsregnskabsloven.

Arsrapporten aflaegges i DKK.

Grundlag for udarbejdelse

Den anvendte regnskabspraksis, som er beskrevet nedenfor
er anvendt konsistent i regnskabsaret og for sammenlignings-
tallene, og er séledes uzendret i forhold til sidste ar.

Struktur pd anvendt regnskabspraksis er aendret. Specifikke
anvendt regnskabspraksis er omtalt i relevante noter.

Der henvises til nedenstadende vedrerende implementering
af nye regnskabsstandarder. Disse har ikke givet anledning til
andring i indregning og maling i 2016.

Implementering af nye regnskabsstandarder

Newcap Holding A/S har med virkning fra 1. januar 2016
implementeret falgende nye eller zendrede standarder og
fortolkningsbidrag:

+ IAS 16 og IAS 38 Clarification of Acceptable Methods of
Depreciation and Amortisation — Amendments to IAS 16
and IAS 38

« |IAS 1 Disclosure Initiative - Amendments to IAS 1

+ IAS 27 Equity Methods in Separate Financial Statements -
Amendments to IAS 27

« Annual Improvements to IFRSs 2012-14 Cycle.

Annual Improvements to IFRSs 2012-14 Cycle medfarer
aendringer til IFRS 5, IFRS 7, IAS 19 og IAS 34. £Andringerne
ma karakteriseres som meget specifikke aendringer med et
snaevert anvendelsesomrade.

Ledelsen har vurderet effekten af de nye IFRS-standarder og
- fortolkninger. Ledelsen har konkluderet, at ud over nye op-
lysningskrav samt ovenstaende zendring har de nye standar-
der og fortolkningsbidrag ikke pavirket indregning og maling
2016 og dermed heller ikke resultat og egenkapital. Det er
saledes ledelsens vurdering, at alle de geeldende standarder
og fortolkninger, der er tradt i kraft for regnskabsaret, der
pabegyndes den 1. januar 2016, enten ikke er relevante for
NewCap Holding-koncernen eller ikke har vaesentlig betyd-
ning for regnskabet for NewCap Holding-koncernen.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden NewCap
Holding A/S samt tilknyttede virksomheder, hvori NewCap
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Holding A/S har kontrol, det vil sige bestemmende indflydelse
pa virksomhedens finansielle og driftsmaessige politikker for
at opna afkast eller andre fordele fra dens aktiviteter. Bestem-
mende indflydelse opnas ved direkte eller indirekte at eje
eller rade over mere end 50 % af stemmerettighederne eller
pa anden made kontrollere den pagaeldende virksomhed.

Virksomheder, hvori Koncernen udever betydelig, men ikke
bestemmende indflydelse, og som ikke ved ferste indregning
klassificeres som portefoljeinvesteringer, betragtes som asso-
cierede virksomheder. Betydelig indflydelse opnas typisk ved
direkte eller indirekte at eje eller rade over mere end 20 %,
men mindre end 50 % af stemmerettighederne. Ved vurdering
af, om NewCap Holding A/S har bestemmende eller betydelig
indflydelse, tages hgjde for potentielle stemmerettigheder,
der pa balancedagen kan udnyttes.

| koncernregnskabet indregnes tilknyttede virksomheders
regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes andel af arets
resultat og af egenkapitalen af tilknyttede virksomheder,

der ikke ejes 100%, indgar som en del af Koncernens resultat
henholdsvis egenkapital men vises saerskilt.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af
moderselskabets og de enkelte tilknyttede virksomheders
regnskaber opgjort efter Koncernens regnskabspraksis,
elimineret for koncerninterne indtaegter og omkostninger,
aktiebesiddelser, interne mellemvaerender og udbytter samt
realiserede og urealiserede fortjenester ved transaktioner
mellem de konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den
forholdsmaessige andel af dattervirksomhedens dagsvaerdi af
identificerbare nettoaktiver og indregnede eventualforpligtel-
ser pa overtagelsestidspunktet.

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes efter
indre vaerdis metode. Urealiserede fortjenester med associere-
de virksomheder elimineres i forhold til Koncernens ejerandel
af virksomheden. Urealiserede tab elimineres pa samme made
som urealiserede fortjenester i det omfang, der ikke er sket
veerdiforringelse. | den regnskabsmaessige veerdi af kapitalan-
dele indgar goodwill identificeret pa erhvervelsestidspunktet.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i
koncernregnskabet fra overtagelsestidspunktet. Solgte eller
afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resul-
tatopgerelse frem til afstaelsestidspunktet. Sammenlignings-
tal korrigeres ikke for nyerhvervede virksomheder. Ophorte
aktiviteter praesenteres saerskilt.

Ved keb af nye virksomheder, hvor moderselskabet opnar

bestemmende indflydelse over den kebte virksomhed,
anvendes overtagelsesmetoden. De tilkgbte virksomheders
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identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser
males til dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet. Identificer-
bare immaterielle aktiver indregnes, safremt de kan udskilles
eller udspringer fra en kontraktlig ret, og dagsvaerdien kan
opgeres palideligt. Der indregnes udskudt skat af de foretag-
ne omvurderinger.

Hvis kontrollen erhverves i flere trin, anses de kapitalandele,
som virksomheden besidder umiddelbart fgr den sidste trans-
aktion, hvor kontrollen opnas, for solgt og umiddelbart kebt
igen til dagsveerdien pa overtagelsestidspunktet. En eventuel
forskel mellem ”salgsprisen” og den regnskabsmaessige
veaerdi af disse kapitalandele resulterer i en regnskabsmaessig
gevinst/tab pa den del, der allerede besiddes. Gevinst/tab
indregnes i resultatopgerelsen.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for virk-
somheden og dagsvaerdien af de overtagne identificerbare
aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser indregnes som
goodwill under immaterielle aktiver. Goodwill afskrives ikke,
men testes arligt for veerdiforringelse, samt nar der er indika-
tioner pa veerdiforringelse. Forste veerdiforringelsestest ud-
fores inden udgangen af overtagelsesaret. Ved overtagelsen
henfgres goodwill til de pengestremsfrembringende enheder,
der efterfolgende danner grundlag for veerdiforringelsestest.

Goodwill og dagsveerdireguleringer i forbindelse med overta-
gelse af en udenlandsk enhed med en anden funktionel valuta
end NewCap Koncernens preesentationsvaluta behandles
under aktiver og forpligtelser tilhgrende den udenlandske
enhed og omregnes til den udenlandske enheds funktionelle
valuta med transaktionsdagens valutakurs. Negative forskels-
belgb (negativ goodwill) indregnes i resultatopgerelsen pa
overtagelsestidspunktet.

Hvis der pa overtagelsestidspunktet er usikkerhed om ma-
lingen af overtagne identificerbare aktiver, forpligtelser og
eventualforpligtelser, sker forste indregning pa grundlag af
forelgbigt opgjorte dagsveaerdier. Safremt det efterfelgende
viser sig, at identificerbare aktiver, forpligtelser og eventual-
forpligtelser havde en anden dagsveerdi pa overtagelsestids-
punktet end forst antaget, reguleres goodwill indtil 12 mane-
der efter overtagelsen. Effekten af reguleringerne indregnes i
primo egenkapitalen, og sammenligningstal tilpasses. Herefter
reguleres goodwill alene som felge af aendringer i sken over
betingede kebsvederlag, med mindre der er tale om vaesentlige
fejl. Dog medfarer efterfalgende realisation af den overtagne
virksomheds udskudte skatteaktiver, som ikke blev indregnet
pa overtagelsestidspunktet, indregning af skattefordelen i
resultatopgerelsen og samtidig nedskrivning af den regnskabs-
maessige vaerdi af goodwill til det belgb, der ville have veeret
indregnet, safremt det udskudte skatteaktiv havde veaeret ind-
regnet som et identificerbart aktiv pa overtagelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse eller afvikling af tilknyt-

tede virksomheder og associerede virksomheder opgares som
forskellen mellem salgssummen eller afviklingssummen og
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den regnskabsmaessige vaerdi af nettoaktiver inkl. goodwill pa
salgstidspunktet samt omkostninger til salg eller afvikling.

Omregning i fremmed valuta

For hver af de rapporterende virksomheder i Koncernen
fastsaettes en funktionel valuta. Den funktionelle valuta er den
valuta, som benyttes i det primaere gkonomiske miljg, hvori
den enkelte rapporterende virksomhed opererer. Transaktio-
ner i andre valutaer end den funktionelle valuta er transaktio-
ner i fremmed valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indreg-
ning til den funktionelle valuta efter transaktionsdagens kurs.
Valutadifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen
under posten ’kursreguleringer’.

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed
valuta omregnes til den funktionelle valuta til balancedagens
valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen
pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldens opstaen
eller kursen i den seneste arsrapport indregnes i resultatopge-
relsen under posten ’kursreguleringer’.

Ved indregning i koncernregnskabet af virksomheder med en
anden funktionel valuta end DKK omregnes resultatopgerel-
serne til transaktionsdagens kurs, og balanceposterne omreg-
nes til balancedagens valutakurser. Som transaktionsdagens
kurs anvendes gennemsnitskurs for de enkelte maneder i det
omfang, dette ikke giver et vaesentligt anderledes billede.
Kursforskelle opstaet ved omregning af disse virksomheders
egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valuta-
kurser samt ved omregning af resultatopggerelser fra transak-
tionsdagens kurs til balancedagens valutakurser indregnes
direkte i anden totalindkomst henholdsvis egenkapitalen
under en seerskilt reserve for valutakursreguleringer.

Opgorelse af dagsvaerdi ved maling og oplysninger herom
Dagsveerdi af finansielle aktiver, der handles i et aktivt marked,
opgeres pa grundlag af den senest noterede kebskurs. For
andre finansielle aktiver og forpligtelser opggres dagsvaerdien
ved anvendelse af almindeligt anerkendte veerdiansaettel-
sesteknikker. Disse omfatter blandt andet tilbagediskonte-
ringsmodeller, der sa vidt muligt er baseret pa observerbare
markedsdata som eksempelvis rentekurver og observerbare
priser pa sammenlignelige instrumenter, for hvilke der findes
markedspriser samt andre veerdiansaettelsesmodeller.

Balancen

Finansielle aktiver

Finansielle aktiver henfares pa tidspunktet for forste indreg-
ning til én af folgende kategorier:

« Andre kapitalandele og vaerdipapirer: Finansielle aktiver,
der besiddes med henblik pa salg inden for en kort tids-
horisont, herunder afledte finansielle instrumenter med
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en positiv dagsveerdi. Kategorien omfatter barsnoterede
veerdipapirer samt unoterede kapitalandele.

+ Portefgljeinvesteringer: Malrettede investeringer i egen-
kapitalinstrumenter ved begraenset ejerskab og med
begraenset tidshorisont.

+ Udlan og tilgodehavender: Ikke bgrsnoterede tilgode-
havender med faste eller bestemmelige betalinger. Katego-
rien omfatter: Udlan, tilgodehavender hos kreditinstitutter
og centralbanker og andre tilgodehavender.

Finansielle aktiver males ved forste indregning til dagsveerdi,
hvilket normalt svarer til det betalte vederlag. For finansielle
aktiver, der ikke efterfolgende males til dagsveerdi over resul-
tatopgerelsen, tilleegges transaktionsomkostninger.

Keb og salg af finansielle instrumenter indregnes hhv. ophg-
rer med at veere indregnet pa handelsdatoen.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
omfattende tilgodehavender hos andre kreditinstitutter samt
tidsindskud i centralbanker males til amortiseret kostpris.

Finansielle forpligtelser

Finansielle forpligtelser males ved farste indregning til
dagsveerdi, der normalt svarer til det modtagne vederlag. For
finansielle forpligtelser, der ikke indgdr i handelsbeholdnin-
gen, fratraekkes transaktionsomkostninger.

Selskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat
indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige
indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige
indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udbytte

Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa tidspunk-
tet for vedtagelse pa generalforsamlingen. Det foreslaede
udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post under
egenkapitalen.

Egenkapital

Egne aktier

Anskaffelses- og afstdelsessummer samt udbytte for egne
aktier indregnes direkte i overfart resultat i egenkapitalen.
Kapitalnedsaettelse ved annullering af egne aktier reducerer
aktiekapitalen med et belgb svarende til kapitalandelenes
nominelle veaerdi.

Provenu ved salg af egne aktier henholdsvis udstedelse af
aktier i NewCap Holding A/S i forbindelse med udnyttelse af
aktieoptioner eller medarbejderaktier fores direkte pa egen-
kapitalen.
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Reserve for valutakursregulering

Reserve vedrgrende valutakursregulering i koncernregn-
skabet omfatter kursdifferencer opstaet ved omregning af
regnskaber i udenlandske virksomheder fra deres funktionelle
valutaer til NewCap Holding A/S’ praesentationsvaluta (dan-
ske kroner). Ved hel eller delvis realisation af nettoinvesterin-
gen indregnes valutakursreguleringerne i resultatopgerelsen.

Dagsveerdimaling

Koncernen anvender dagsvaerdibegrebet i forbindelse med
visse oplysningskrav og til indregning af finansielle instrumen-
ter. Det defineres som den pris, der kan opnas ved at szelge et
aktiv, eller som skal betales for at overdrage en forpligtelse i en
almindelig transaktion mellem markedsdeltagere (exitprice).

Dagsveerdien er en markedsbaseret og ikke en virksom-
hedsspecifik vaerdiansaettelse. Virksomheden anvender de
forudseetninger, som markedsdeltagere vil gare brug af ved
prisfastsaettelsen af aktivet eller forpligtelsen ud fra eksiste-
rende markedsforhold, herunder forudszetninger vedreren-
derisici. Der tages saledes ikke hensyn til virksomhedens
hensigt med at eje aktivet eller afvikle forpligtelsen, nar
dagsveerdien opgeres.

Dagsveerdiansaettelsen tager udgangspunkt i det primaere
marked. Hvis et marked ikke eksisterer, tages udgangspunkt
i det mest fordelagtige marked, som er det marked, som
maksimerer prisen pa aktivet eller forpligtelsen fratrukket
transaktions- og transportomkostninger.

Pengestromsopgorelse

Pengestremsopggarelsen viser pengestremme fordelt pa
drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for aret, arets
forskydning i likvider samt likvider ved érets begyndelse og
slutning. Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder
vises separat under pengestremme fra investeringsaktivitet.

| pengestremsopggrelsen indregnes pengestremme vedro-
rende kebte virksomheder pa overtagelsestidspunktet, og
pengestremme vedrgrende solgte virksomheder indregnes
frem til salgstidspunktet.

Pengestremme fra driftsaktivitet

Pengestremme fra driftsaktivitet opgeres som resultatet for
skat reguleret for ikke kontante driftsposter, a&endring i drifts-
kapital, betalte renter samt betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling

i forbindelse med keb og salg af virksomheder og aktivite-

ter samt kgb og salg af immaterielle, materielle og andre
langfristede aktiver samt kb og salg af veerdipapirer, der ikke
medregnes som likvider.
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Pengestremme fra finansieringsaktivitet Likvider

Pengestrammene fra finansieringsaktivitet omfatter aendrin- Likvider omfatter likvide beholdninger samt veerdipapirer
ger i storrelse eller sammenseetning af aktiekapital og om- med en restlgbetid pa kebstidspunktet pa under 3 maneder,
kostninger forbundet hermed samt optagelse af lan, afdrag pa og som uden hindring kan omsaettes til likvide beholdninger,
rentebzerende gzeld, keb og salg af egne aktier samt betaling og hvorpa der kun er ubetydelig risiko for veerdisendringer.

af udbytte til selskabsdeltagere.

Nogletal
Resultat pr. aktie (EPS) og udvandet resultat pr. aktie (EPSD) opggres i overensstemmelse med IAS 33.
Nogletal er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens 'Anbefalinger og Negletal 2015,

De i drsrapporten anferte nggletal er beregnet sdledes:

Soliditetsgrad Egenkapital ekskl. minoritetsint. ultimo x 100
Aktiveri alt, ultimo

Resultat til analyseformal Resultat efter skat med fradrag af minoritetsinteressers andel heraf

Egenkapitalforrentning Resultat til analyseformal x 100
Gennemesnitlig egenkapital ekskl. minoritetsint.

Earnings Per Share (EPS) Resultat til analyseformal
Gennemsnitligt antal aktier

Earnings Per Share Diluted (EPSD) Arets resultat ekskl. minoritetsint. ultimo
Gennemsnitligt antal udvandende aktier

Cash Flow Per Share (CFPS) Pengestremme fra driften
Gennemsnitligt antal aktier

Indre veerdi, ultimo pr. aktie Egenkapital ekskl. minoritetsint. ultimo
Antal aktier, ultimo

Udbytte pr. aktie Udbytteprocent x aktiens palydende

100
Oplysninger om standarder der ikke er tradt i kraft « IFRS 10 and IAS 28 Sale of Contribution of Assets between
IASB har pa tidspunktet for offentliggerelse af denne arsrap- an Investor and its Associate or Joint Venture - Amend-
port udsendt felgende nye og aendrede regnskabsstandarder ments to IFRS 10 and IAS 28
og fortolkningsbidrag, der ikke er obligatoriske for NewCap
Holding A/S ved udarbejdelsen af arsrapporten for 2016: » |1AS 12 Recognition of Deferred Tax Assets for Unrealised

Losses — Amendments to IAS 12
« IFRS 9 Financial Instruments og efterfalgende amendments
to IFRS 9, IFRS 7 og IAS 39. + IAS 7 Disclosure Initiative — Amendments to IAS 7

« IFRS 16 Leases « IFRS 15 Revenue from Contracts with Customers — Clarifi-
cations to IFRS 15

« IFRS 2 Classification and Measurement of Share-based
Payment Transactions - Amendments to IFRS 2.
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IFRS 9 og 15 er godkendt af EU, hvorimod ingen af de gvrige
kommende standarder og fortolkningsbidrag er godkendt af EU.

De godkendte ikke-ikrafttradte standarder og fortolkningsbi-
drag implementeres, i takt med at de bliver obligatoriske for
NewCap Holding. Ingen af de nye standarder eller fortolk-
ningsbidrag forventes at fa vaesentlig indvirkning pa indreg-
ning og maling for NewCap Holding, idet analysen af den
forventede effekt af implementeringen af IFRS 9 og IFRS 15
dog endnu ikke er faerdig, jf. nedenfor.

IFRS 15 "Revenue from Contracts with Customers”, der erstat-
ter de nuveerende omsaetningsstandarder (IAS 11 og IAS 18)
og fortolkningsbidrag, indferer en ny model for indregning og
maling af omsaetning vedrerende salgskontrakter med kun-
der. Standarden traeder i kraft for regnskabsar, der begynder
1.januar 2018 eller senere.

Den nye model bygger pa en fem-trins proces, som skal fglges
for alle salgskontrakter med kunder for at fastlaegge, hvornar
og hvordan omseetning skal indregnes i resultatopgerelsen.

De vaesentligste andringer i IFRS 15 i forhold til nuveerende
praksis er:

+ Ensalgstransaktion skal indregnes som omszetning i resultat-
opgoerelsen, i takt med at kontrollen (der kan ske enten pa
et bestemt tidspunkt eller over tid) over varen henholdsvis
serviceydelsen overgar til kunden (det nuveerende "risk and
rewards”-koncept erstattes sdledes af et kontrolkoncept)

+ Ny og mere detaljeret vejledning for, hvordan deltransak-
tioner i en salgskontrakt identificeres, samt hvordan de
enkelte komponenter skal indregnes og males

+ Ny og mere detaljeret vejledning for indregning af omsaet-
ning over tid.

Baseret pa de foretagne analyser er det samlet set ledelsens
vurdering, at der kan veere en effekt af IFRS 15 der pavirke ind-
regningen i drsrapporten. Naermere kvantificering forventes
offentliggjort i forbindelse med halvarsrapporten 2017.

IFRS 9 "Financial Instruments”, der erstatter IAS 39, aendrer
klassifikation og den deraf afledte maling af finansielle akti-
ver og forpligtelser.

Der introduceres en mere logisk tilgang til klassifikation af
finansielle aktiver drevet af virksomhedens forretningsmodel
og de underliggende pengestremmes karakteristika. Samtidig
introduceres der en ny nedskrivningsmodel for alle finansielle
aktiver.

Den sakaldte "Expected loss”-model vil kraeve en mere
rettidig indregning af forventede tab bade ved forste indreg-
ning og efterfalgende end den nugaeldende model, hvor en
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nedskrivning ferst indregnes, ndr der er indikationer pa tab
(incurred loss-model).

Endelig introduceres der nye regler for regnskabsmaessig sik-
ring, der i forhold til de nugeeldende regler vil gore det muligt
regnskabsmaessigt at reflektere virksomheders forretnings-
maessige sikringsstrategi.

For virksomheder, der maler deres finansielle forpligtelser til
dagsveerdi, betyder IFRS 9, at dagsveerdiudsving som folge
af eendringer i virksomhedens egen kreditrisiko ikke laengere
skal indregnes i resultatopgerelsen, men fremover skal ind-
regnes i anden totalindkomst.

NewCap Holding forventer, baseret pa en analyse af koncernens
nuveerende finansielle struktur og risikoprofil, at standarden vil
fa mindre betydning for koncernen. Standarden er obligatorisk
for regnskabsar, der begynder 1. januar 2018 eller senere.

IFRS 16 ”"Leases” er udsendt medio januar 2016. Standarden,
der traeder i kraft for regnskabsar, der begynder 1. januar
2019 eller senere, zendrer den regnskabsmaessige behandling
betydeligt for de leasingkontrakter, der i dag behandles som
operationelle leasingaftaler. Standarden kraever saledes, at
alle leasingkontrakter uanset type — med fa undtagelser —
skal indregnes i leasingtagers balance som et aktiv med en
tilhgrende leasingforpligtelse. Samtidig vil leasingtagers re-
sultatopggrelse blive pavirket, idet den arlige leasingomkost-
ning fremover vil besta af 2 elementer — dels en afskrivning
og dels en renteomkostning — i modsaetning til i dag, hvor
den arlige omkostning vedrgrende operationelle leasingaf-
talerindregnes i ét beleb under driftsomkostninger. Endelig
forventes koncernens pengestremsopgerelse tillige at blive
pavirket, idet de nuvaerende operationelle leasingbetalinger,
der i dag praesenteres som pengestreamme fra driftsaktivitet,
fremover vil blive praesenteret som finansieringsaktivitet.

NewCap Holding A/S forventer, at standarden vil fd mindre
betydning for Koncernen.
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1. Regnskabsmaessige sken og vurderinger

@vrige regnskabsmaessige sken og vurderinger

Ved opggrelse af den regnskabsmaessige vaerdi af visse aktiver
og forpligtelser kraeves skan over, hvorledes fremtidige be-
givenheder pavirker veerdien af disse aktiver og forpligtelser
pa balancedagen. Sken, der er vaesentlige for regnskabsaf-
laeggelsen foretages bl.a. ved resultat af nedskrivningstest for
goodwill og ved evt. test af kapitalandele, ved vaerdiansaet-
telsen af udlan, opgerelsen af af- og nedskrivninger, hensatte
forpligtelser samt eventualforpligtelser- og aktiver.

De anvendete sken er baseret pa historiske oplysninger samt
forudsaetninger, som ledelsen vurderer er forsvarlige, men
som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. Forudsaetnin-

gerne kan veere ufuldsteendige eller ungjagtige, og uventede

begivenheder eller omstaendigheder kan opsta. Endvidere er
virksomheden underlagt risici og usikkerheder, som kan fore
til, at de faktiske resultater afviger fra skan. Saerlige risici for

Koncernen og moderselskabet er omtalt i note 43.

Der henvises til note 32 hvoraf det fremgar, at der ikke er fore-
taget indregning af eventuel tilleegskebesum i iZave AB.

De af ledelsen udevede skgn og vurderinger har den vaesent-
ligste effekt ved veerdiansaettelse af felgende regnskabspo-
ster:

Koncern Moderselskab
t.DKK 2016 2015 2016 2015
Udlan 0 0 1.603 1.021
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 482.250 430.141
Immaterielle aktiver 316.123 309.213 0 0
Malingen af disse regnskabsposter vil kunne pavirkes betydeligt af
vaesentlige aendringer i sken og forudsaetninger, der ligger til grund for
beregningerne af vaerdierne. For en beskrivelse af nedskrivningstest
forimmaterielle aktiver henvises til note 20.
2. Renteindtaegter
Rente af tilgodehavende hos kreditinstitutter 4 78 0 0
Rente af udlan 26 30 0 0
@vrige renteindteegter 72 8 0 0
Renteindtaegter 102 116 0 0

Anvendt regnskabspraksis

Renteindteegter indregnes i resultatopgerelsen i den periode, de vedrgrer, opgjort efter den effektive rentes metode. Provisio-
ner og gebyrer, der er en integreret del af den effektive rente af et udlan, indregnes som en del af amortiseret kostpris og dermed
som en integreret del af afkastet af det pageeldende finansielle instrument (udlan) under renteindtaegter.
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Koncern Moderselskab
t.DKK 2016 2015 2016 2015
3. Renteudgifter
Rente til kreditinstitutter 6 0 0 0
@vrige renteudgifter 3.327 886 3.231 240
Renteudgifter 3.333 886 3.231 240
Anvendt regnskabspraksis
Renteudgifter indregnes i resultatopgerelsen i den periode, de ved-
rorer, opgjort efter den effektive rentes metode. Provisioner og gebyrer,
der er en integreret del af den effektive rente af et [an, indregnes som
en del af amortiseret kostpris og dermed som en integreret del af udgif-
ten af det pageeldende finansielle instrument under renteudgifter.
4. Udbytte af aktier mv.
Udbytte fra aktier malt til dagsveerdi 1.747 0 0 0
Udbytte fra dattervirksomheder 0 0 7.860 11.595
Udbytte af aktier mv. 1.747 0 7.860 11.595
Anvendt regnskabspraksis
Udbytte af aktier indregnes i resultatopgerelsen, nar udbyttet
deklareres.
5. Modtagne gebyrer og provisionsindtaegter
Kapitalforvaltning 324.915 239.055
@vrige gebyrer og provisionsindtaegter 116.025 49.550
Modtagne gebyrer og provisionsindtaegter 440.940 288.605 0 0

Anvendt regnskabspraksis

Modtagne provisioner og gebyrer er opdelt pa aktivitetsafledte og portefoljeafledte gebyrer. Indtaegter vedrerende ydelser,
som ydes over en periode, for eksempel garantiprovision og honorarer for kapitalforvaltning, periodiseres over perioden. Hono-
rarer for at gennemfare en given transaktion, for eksempel kurtage og kapitalformidling indteegtsferes/omkostningsferes, nar
transaktionen er gennemfort.
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Koncern Moderselskab
t.DKK 2016 2015 2016 2015
6. Kursreguleringer
Aktier mv. 396 -88 0 0
Valuta -311 7 -6 390
Kursreguleringer 85 -11 -6 390
Anvendt regnskabspraksis
Kursreguleringer omfatter realiserede og urealiserede
kursreguleringer af vaerdipapirer i handelsbeholdningen og
resultateffekten af valutakursreguleringer ligeledes under
kursreguleringer.
7. Andre driftsindtaegter
Administrationsindtaegter 123 0 0 0
Andre gvrige driftsindtaegter 3.321 1.419 1.604 2.712
Avance/tab salg af immaterielle -og materielle aktiver -724 10.220 0 29
Andre driftsindteegter 2.720 11.639 1.604 2.741
Anvendt regnskabspraksis
Posten omfatter indtaegter fra aktiviteter, som ikke kan henfares til
koncernens primaere aktiviteter.
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Koncern Moderselskab

t.DKK 2016 2015 2016 2015
8. Personaleomkostninger og andre eksterne omkostninger
Antal ansatte
Primo 120 91 1 1
Medio 118 111 1 1
Ultimo 224 114 1 1
Gennemsnitligt antal ansatte 154 105 1 1
Lon og vederlag til moderselskabets direktion og bestyrelse
Direktion 2.049 1.331 2.049 1.331
Bestyrelse 3.295 3.832 2.577 3.076
Len og vederlag til direktion og bestyrelse* 5.344 5.163 4.626 4.407
* Ombkostninger til bestyrelse omfatter, udover bestyrelseshonorarer, vederlag for udfe-

relse af konsulentopgaver. Belgbet vedrerende konsulentopgaverne er inklusive moms.
** For yderligere omtale henvises til note 41.
Personaleomkostninger
Lenninger 68.273 52.798 1.927 1.927
Pensioner 8.810 8.997 0 0
Omkostninger til social sikring 19.810 14.502 5 5
Personaleomkostninger 96.893 76.297 1.932 1.932
Andre eksterne omkostninger 61.849 49.854 4.485 5.810
Personaleomkostninger og andre eksterne omkostninger 158.742 126.151 6.417 7.742

Anvendt regnskabspraksis
Udgifter til personale omfatter lon og gager samt sociale omkostninger, pensioner mv. til personale.

Ombkostninger til ydelser og goder til ansatte indregnes i takt med de ansattes praestation af de arbejdsydelser, der giver ret til de
pageeldende ydelser og goder.

Pensionsordninger

Der er indgaet bidragsbaserede pensionsordninger med hovedparten af medarbejderne. | de bidragsbaserede ordninger indbe-
tales faste bidrag til en uafhaengig pensionskasse. Selskabet har ingen forpligtelse til at indbetale yderligere bidrag.
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Bestyrelse Ledende dvrige
t.DKK og direktion medarb. medarb. lalt
9. Aktiebaseret vederlaeggelse
Tegningsoptionsprogram 2016
Tildeling 24. august 2016 0 2.030.000 0 2.030.000
Arets omkostning 0 0 0 0
Udestaende aktieoptioner 31. december 2.030.000

Selskabets bestyrelse har den 24. august 2016 i henhold til vedtzaegternes § 9 b vedtaget at gennemfare et tegningsoptionspro-
gram. Der er udstedt i alt 2.030.000 stk. warrants, hvoraf hver warrant giver ret til keb af 1 stk. NewCap Holding A/S aktie til kurs
2,39. Ved anvendelse af Black-Scholes beregningsmodel kan dagsveerdien af programmet beregnes til t.DKK 786 baseret pa en
risikofri rente pa 0,5% og en forventet volatilitet af NewCap Holding A/S aktien pa 30%. Programmet lgber til 6 uger efter offent-
liggorelsen af selskabets arsrapport for 2018.

De udstedte warrants er den 24. august 2016 tildelt ledende medarbejderne i Monyx Financial Group AB. De ledende medarbej-
dere har vederlagt selskabet for dagsveerdien af warrants t.DKK 786 ved udstedelsen, som er indregnet direkte pa egenkapitalen
pa grundlag af en aftale om levering af et fast antal aktier mod et fast vederlag.

Udnyttelsen er betinget af modtagerens fortsatte ansaettelse i Monyx Financial Group AB, hvorfor modtageren er forpligtet og
berettiget til at tilbagesaelge ikke udnyttede warrants til NewCap Holding A/S i det tilfeelde, at modtageren fratraeder sin stilling i
Monyx Financial Group AB forud for udnyttelse af de erhvervede warrants.

Anvendt regnskabspraksis
Veerdien af serviceydelser modtaget som modydelse for tildelte warrants males til dagsveerdien af warrants.

For egenkapitalafregnede warrants males dagsveerdien pa tildelingstidspunktet og indregnes i resultatopgerelsen under perso-
naleomkostninger over den periode, hvor den endelige ret til optionerne optjenes (vesting-perioden). Modposten hertil indreg-
nes direkte i egenkapitalen som en kapitalejertransaktion.

| forbindelse med farste indregning af warrants skennes over antallet af warrants medarbejderne forventes at erhverve ret til i
henhold til servicebetingelserne. Efterfalgende justeres for aendringer i skannet over antallet af retserhvervede warrants, sa den
samlede indregning er baseret pa det faktiske antal retserhvervede warrants.

Dagsveerdien af de tildelte warrants estimeres ved anvendelse af en optionsprismodel. Ved beregningen tages der hensyn til de
betingelser og vilkar, der knytter sig til de tildelte warrants.
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Koncern Moderselskab
t.DKK 2016 2015 2016 2015
10. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor:
Lovpligtig revision 1.518 390 318 312
Andre erklaeringsopgaver 88 0 88 0
Skatte- og momsmaessig radgivning 145 88 146 88
Andre ydelser 909 121 150 121
Andre:
Lovpligtig revision 459 1.044 0 0
Andre erkleeringsopgaver 0 88 0 0
Skatte- og momsmaessig rddgivning 141 388 0 0
Andre ydelser 376 973 0 0
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor 3.636 3.092 702 521
De anferte belgb er inklusive moms.

Koncern Moderselskab
t.DKK 2016 2015 2016 2015
11. Tab pa udlan og garantier
Realiserede tab pa udlan og garantier i aret 0 15 0 0
Individuelt nedskrevet pa udlan og garantier i aret
inkl. tilbageferte nedskrivninger 0 1.000 0 1.000
Indgdet tidligere nedskrevet -226 0 0 0
Tab pa udlan og garantier -226 1.015 0 1.000
12. Andre driftsudgifter
Transaktionsomkostninger ved keb af virksomheder -6.149 0 -6.149 0
Andre driftsudgifter -6.149 0 -6.149

Anvendt regnskabspraksis
Posten omfatter udgifter til aktiviteter, som ikke kan henfares til koncernens primaere aktiviteter.
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Koncern Moderselskab

t.DKK 2016 2015 2016 2015
13. Af- og nedskrivninger pa immaterielle

og materielle aktiver
Afskrivninger pd immaterielle aktiver 21.365 20.310 0 0
Afskrivninger pa materielle aktiver 371 224
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 21.736 20.534 0 2
14. Skat af arets resultat
Aktuel skat -12.419 -5.134
Udskudt skat 6.208 4.143
Skat af arets resultat -6.211 -991 0 0
Skat af arets resultat forklares saledes:
Beregnet 22% skat af arets resultat for skat 485 541 -1.395 1.349
Skatteeffekt af:
Ikke fradragsberettigede omkostninger 3.176 353 1.353 13
Ikke skattepligtige indteegter -894 -2.212 -1.729 -2.732
Hgjere/lavere skatteprocent i udenlandske tilknyttede virksomheder 186 -87 0 0
Regulering af udskudt skat 3 -11 0 0
Skat vedrerende tidligere ar -80 0 0 0
Ikke aktiveret skattemaessigt underskud 3.335 2.407 1.771 1.370
Skat af arets resultat 6.211 991 0 0
Effektiv skatteprocent 281,9% 43,1% 0,0% 0,0%

Anvendt regnskabspraksis

NewCap Holding A/S er sambeskattet med alle danske datterselskaber, hvor der udgves bestemmende indflydelse. Den ak-
tuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster. Selskaber,
der anvender skattemaessige underskud i andre selskaber, betaler sambeskatningsbidrag til moderselskabet svarende til skat-
tevaerdien af de udnyttede underskud, mens selskaber, hvis skattemaessige underskud anvendes af andre selskaber, modtager
sambeskatningsbidrag fra moderselskabet svarende til skattevaerdien af de udnyttede underskud (fuld fordeling). De sambeskat-
tede selskaber indgar i acontoskatteordningen. Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og zendring i udskudt skat, indregnes
i resultatopgerelsen med den del, der kan henfares til drets resultat, og direkte i anden totalindkomst henholdsvis egenkapitalen
for belgb, der er indregnet i anden totalindkomst henholdsvis egenkapitalen.

| det omfang NewCap Holding koncernen opndr fradrag ved opggrelsen af den skattepligtige indkomst i Danmark eller i udlandet
som folge af aktiebaserede vederlagsordninger, indregnes skatteeffekten af ordningerne under skat af arets resultat. Safremt

det samlede skattemaessige fradrag overstiger den samlede regnskabsmaessige omkostning, indregnes skatteeffekten af det
overskydende fradrag dog direkte i egenkapitalen.

NewCap Arsrapport 2016 49 Noter  Regnskab



Noter

Koncern Moderselskab
t.DKK 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
15. Udlan
Udlanskonti med adgang til variabel udnyttelse 119.652 119.652 64.649 64.067
Andre gvrige udlan 0 0 0 0
Nedskrivninger, akkumulerede -119.652 -119.652 -63.046 -63.046
Udlan, kortfristet 0 0 1.603 1.021
Nedskrivninger
Nedskrivninger primo 119.652 118.652 63.046 62.046
Arets nedskrivninger 0 1.000 0 1.000
Tilbageforte nedskrivninger 0 0 0 0
Nedskrivninger ultimo 119.652 119.652 63.046 63.046
Arsager til vaerdiforringelser, der har resulteret
i individuelle nedskrivninger
Konkurs 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Anvendt regnskabspraksis
Regnskabsposten bestar af udlan, hvor udbetaling er sket direkte til [dntager.

Udlan males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi med fradrag af stiftelsesgebyrer mv. og med
fradrag af nedskrivninger.

Individuelle nedskrivninger foretages, nar der er objektiv indikation for veerdiforringelse. Nedskrivningsbelgbet udger forskellen
mellem den regnskabsmeessige vaerdi for nedskrivningen og nutidsveerdien af de forventede fremtidige indbetalinger pa udlanet.
Udlan, som vurderes ikke at kunne inddrives, afskrives. Udlan afskrives, ndr de saedvanlige inddrivelsesprocedurer er gennem-
fort, og tabet ud fra en individuel vurdering kan opgares.

Indteegtsfarsel af renter sker efter den effektive rentes metode af lanenes veerdi efter nedskrivning.

Koncern Moderselskab
t.DKK 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
16. Aktier mv.
Andre aktier 12.290 10.568
Investeringsforeningsandele 5.234 5.293
Aktier mv. 17.524 15.861

Anvendt regnskabspraksis

Andre kapitalandele og veerdipapirer mv. tilharende handelsbeholdningen males til dagsveerdi med vaerdireguleringer
indregnet i resultatopggrelsen under posten 'kursreguleringer’. Unoterede kapitalandele som ikke kan males palideligt, males til
kostpris eller lavere genindvindingsveerdi.
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t.DKK

Koncern

Moderselskab

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

17. Kapitalandele i portefgljevirksomheder

Kostpris 1. januar 21.464 21.464 0 0
Tilgangi arets leb 0 0 0 0
Afgang i arets leb -21.464 0 0 0
Kostpris 31. december 0 21.464 0 0
Akkumulerede veerdireguleringer 1. januar -21.464 -21.464 0 0
Tilbageforte veerdiregulerenger vedr. afgang 21.464 0 0 0
Akkumulerede veerdireguleringer 31. december 0 -21.464 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 0 0 0 0
Anvendt regnskabspraksis
Kapitalandele i portefgljevirksomheder males til dagsvaerdi med veerdireguleringer indregnet i resultatopggrelsen under
posten ’kursreguleringer’, da disse styres pa dagsveerdigrundlag.
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t.DKK

Koncern

31.12.2016 31.12.2015

Moderselskab
31.12.2016 31.12.2015

18. Kapitalandele i associerede virksomheder

Kostpris 1. januar 20.000 27.055 0 0
Tilgangi arets lob 13.360 0 2.585 0
Afgangi arets lgb 0 -7.375 0 0
Valutakursregulering -51 320 0 0
Kostpris 31. december 33.309 20.000 2.585 0
Akkumulerede vaerdireguleringer 1. januar -20.000 -16.589 0 0
Andel af arets resultat -705 -1.025 0 0
Afgang i arets lob 0 -2.386 0 0
Akkumulerede veerdireguleringer 31. december -20.705 -20.000 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 12.604 0 2.585 0
Den regnskabsmaessige veerdi 31. december kan specificeres saledes:

K/S Amalieparken, Kgbenhavn 0 0 0 0
AlphaCore Fonder AB, Stockholm 1.902 0 2.585 0
Insclear PC AB, Stockholm* 10.702 0 0 0
Kapitalandele i associerede virksomheder 12.604 0 2.585 0

Ejerandel, Koncern

31.12.2016  31.12.2015

Ejerandel, Moderselskab

31.12.2016  31.12.2015

K/S Amalieparken, Kebenhavn
AlphaCore Fonder AB, Stockholm
Insclear PC AB, Stockholm*

40,00% 40,00%
45,00% 0,00%
33,33% 0,00%

0,00% 0,00%
45,00% 0,00%
0,00% 0,00%

* Aktieinvestering, koncernen deltager pt. ikke i driftsresultat.
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AlphaCore K/S Amalie-

t.DKK Fonder AB parken
18. Kapitalandelei associerede virksomheder - fortsat

Sidste offentligtgjorte regnskab 2016 2015
Omseaetning 3.887 0
Resultat for skat -2.901 -4.610
Skat af arets resultat 0 0
Arets resultat -2.901 -4.610
Aktiveri alt 2.789 42.269
Forpligtelseri alt 825 346.654
Egenkapital 1.962 -304.385
Egenkapital, andel 872 -121.754

NewCap Koncernen har ikke forpligtelser overfor selskaberne og har ikke stillet sikkerhed eller lignende for kapitalandele i

associerede virksomheder.

Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i associerede virksomheder males til kostpris i moderselskabsregnskabet. Hvor kostprisen overstiger
genindvindingsveaerdien, nedskrives til denne lavere veerdi. | koncernenregnskabet males associerede virksomheder efter

indre veerdis metode.

19. Kapitalandelei tilknyttede virksomheder

Moderselskab

t.DKK 31.12.2016 31.12.2015
Kostpris 1. januar 819.076 819.076
Tilgangi arets leb 52.109 0
Afgang i arets leb 0 0
Kostpris 31. december 871.185 819.076
Nedskrivninger 1. januar -388.935 -388.935
Arets nedskrivninger 0 0
Afgang i arets leb 0 0
Nedskrivninger 31. december -388.935 -388.935
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 482.250 430.141
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Ejerandel

31.12.2016 31.12.2015

Moderselskab
31.12.2016 31.12.2015

19. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder - fortsat

Monyx Asset Management Group AB, Stockholm, Sverige
Aktie- og Valutainvest ApS, Kgbenhavn, Danmark

CSV Invest ApS, Kebenhavn, Danmark

Anpartsselskabet af 26. oktober 2012, Kgbenhavn, Danmark
Monyx AB, Stockholm, Sverige

Nordic Fund Services S.A., Luxembourg

iZave AB, Stockholm, Sverige

100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%

100%
100%
100%
100%
0%
0%
0%

430.061 430.061

0 0

0 0

80 80

79 0
7.454 0
44.576 0

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

482.250 430.141

Med henvisning til note 20 har ledelsen ligeledes foretaget nedskrivningstest af kapitalandele i tilknyttede virksomheder. ~ Der

henvises i gvrigt til koncernoversigten pa side 82.

Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males til kostpris i moderselskabsregnskabet. Hvor kostprisen overstiger genindvin-

dingsvaerdien, nedskrives til denne lavere vaerdi.

t.DKK

Koncern

Moderselskab

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

20. Immaterielle aktiver

Den regnskabsmaessige veerdi 31. december kan specificeres saledes:

Goodwill 225.679 196.839 0 0
Kunde-relaterede immaterielle aktiver 80.680 100.163 0 0
Kontraktbaserede immaterielle aktiver 3.742 1.624 0 0
Teknologibaserede immaterielle aktiver 6.022 10.587 0 0
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 316.123 309.213 0 0
Den regnskabsmaessige veerdi opdeles geografisk saledes:

Danmark 0 0 0
Sverige 316.123 309.213 0
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 316.123 309.213 0
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20. Immaterielle aktiver - fortsat

Goodwill og kunderelaterede immaterielle aktiver er relateret
til aktiviteter i Sverige drevet under Monyx, primaert gennem
Monyx Asset Management AB og Monyx AB. Koncernen har
herudover i regnskabsaret erhvervet aktiviteterne i iZave AB.

Koncernens primaere aktiviteter er aktiv fondforvaltning,
forvaltning af fondsforsikinger og pensionskapital samt forsik-
ringsformidling. Koncernens produkter distribueres primeert
enten i samarbejde med forsikringsmaeglere eller direkte til
privatpersoner. Monyx forvalter i dag ca. SEK mia. 32. Alle
direkte forvaltede midler er samlet i subfonde under Monyx
Fund SICAV.

Ultimo december 2016 er ca. SEK mia. 17 inden for PPM-op-
sparing og herudover ca. SEK mia. 14 med andre forvalt-
ningskunder, hvoraf ca. SEK 3 mia hidrerer fra de erhvervede
aktiviteteriiZave.

Den arlige nedskrivningstest for goodwill gennemfores i
slutningen af december efter feerdiggorelse af budget for det
kommende ar og strategiplaner for den kommende 5 arige
periode der danner grundlag for udarbejdelse af prognoser.

Ledelsen har pr. 31. december 2016 gennemfgrt veerdiforrin-
gelsestest af den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle
aktiver, herunder goodwill hidrarende fra gennemfarte virk-
somhedssammenslutninger.

Grundlaget for nedskrivningstesten er baseret pa udarbej-
dede budget for 2017 og prognoser for perioden 2018-2021,
som er godkendt af bestyrelsen i NewCap samt de respektive
datterselskaber. Genindvindingsveerdien er opgjort pa basis
af en kapitalveerdi (value in use) som er fastlagt ved anvendel-
sen af den forventede indtjening (EBTDA) og nettopengestrom
pa basis af budgetter og prognoser for drene 2017-2021.
Budget og prognose baseres pa specifikke forudsaetninger for
virksomheden med en diskonteringsfaktor for skat pa 11,60 %
samt en resultatvaekst i terminalperioden pa 3%

Ledelsen vurderer, at den samlede kapital under forvaltning
(AUM) og primaert AUM uden for PPM systemet, samt forval-
ternes effektivitet forstaet som nettomarginalen og omkost-
ningsprocenten er nggleforudseetninger for det udarbejdede
budget og prognosen, som danner grundlag for nedskrivning-
stest af immaterielle aktiver. De indlagte nggleforudsaetninger
er. bl.a. baseret pa historiske informationer og geeldende

NewCap Arsrapport 2016

55

lovregulering af pensionsopsparinger i Sverige. Forvaltningen
af midler under PPM opsparing er underlagt en stram avan-
ceregulering, der medferer at marginalindtjeningen for store
markedsakterer er begraenset.

Udviklingen i kapital under forvaltning bestemmes af mar-
kedstilveekst fra forvaltning af kundernes investerede kapital,
nyindbetalinger og preemier samt nettotilgang af kunder,
primaert kunder der ikke er under PPM opsparing. Det er
forventningen at nettotilgangen til kapital under forvaltning
ekskl. praemier og kontrakter under PPM opsparing vil blive
positiv fra 2017. Der forventes en fortsat nettoafgang af AUM
under PPM opsparingen, samt en positiv effekt af igangsat-
te tiltag til sterre involvering i hele veerdikaeden, herunder
forsikringsformidling. Udviklingen i forvalternes effektivitet er
baseret pa geeldende regler og rammevilkar.

Der er ved den fremtidige forventede markedstilvaekst
anvendt en gennemsnitlig tilvaekst pa ca. 4% (4,9%) baseret
pa tilgeengelige analyser om forventede markedsafkast samt
den forventede fordeling af portefgljer pa aktier og renter.
Under hensyntagen til, at der efter udlgbet af den anvendte
5 ars periode forventes en samlet arlig tilveekst i AUM ved
markedstilvaekst og nettotilgang fra kunder pa mere end 5%
anses en resultattilvaekst i terminalperioden pa 3% at veere
forsigtig og realistisk.

Ledelsen vurderer, at der for nuvaerende ikke forventes at
kunne opsta rimelige sandsynlige sendringer i veesentlige
negleforudsaetninger, der vil kunne medfare nedskrivning af
immaterielle aktiver.

Finansielle mal for de svenske forretningsomrader
Koncernen hari 2015 og 2016 investeret intensivt i det
fremtidige vaekstgrundlag, og det er behzeftet med en vis
usikkerhed, hvor hurtigt de tilkgbte aktiviteter m.v. kan im-
plementeres i koncernen. Det vurderes derfor ogsa for tidligt
at offentliggere finansielle malsaetninger, der raekker laengere
end 2017.

Sadanne prognoser er i sagens natur behaeftet med usikker-
hed. Der henvises til note 1 for en omtale heraf.
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20. Immaterielle aktiver - fortsat

Anvendt regnskabspraksis

Goodwill
Goodwill indregnes ved farste indregning i balancen til kost-
pris som beskrevet under 'Virksomhedssammenslutninger’.

Efterfelgende males goodwill til kostpris med fradrag af akku-
mulerede nedskrivninger. Der foretages ikke amortisering af
goodwill.

Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill allokeres til Koncer-
nens pengestrgmsfrembringende enheder pa overtagelses-
tidspunktet.

Fastlaeggelsen af pengestreamsfrembringende enheder falger
den ledelsesmaessige struktur og interne gkonomistyring.

Andre immaterielle aktiver

Andre immaterielle aktiver, herunder immaterielle aktiver
erhvervet i forbindelse med virksomhedssammenslutninger,
males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og ned-
skrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger
direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor
aktivet er klar til brug. Andre immaterielle aktiver afskrives li-
nezert over den forventede brugstid, der er vurderet til 3-17 ar.

Andre immaterielle aktiver med udefinerbar brugstid afskri-
ves dog ikke, men testes arligt for veerdiforringelse. Andre im-
materielle aktiver med udefinerbar brugstid omfatter tilkgbte
virksomheders licenser fra finansielle tilsynsmyndigheder.

Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen i posten ’afskriv-
ninger pa immaterielle og materielle aktiver’.

Veerdiforringelse af aktiver

Goodwill og immaterielle aktiver med ubestemmelig brugstid
testes arligt for veerdiforringelse, forste gang inden udgangen
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af overtagelsesaret, og nér der er indikation pa nedskrivnings-
behov. Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill testes for
veerdiforringelse sammen med de gvrige aktiver i den penge-
stremsfrembringende enhed, hvortil goodwill er allokeret, og
nedskrives til genindvindingsveaerdien over resultatopgerel-
sen, safremt den regnskabsmaessige veerdi er hgjere.

Genindvindingsveerdien opgares som hovedregel som nutids-
veerdien af de forventede fremtidige nettopengestremme fra
den virksomhed eller aktivitet (pengestremsfrembringende
enhed), som goodwill er knyttet til. Nedskrivning af goodwill
indregnes pa en separat linje i resultatopgerelsen.

Den regnskabsmaessige veerdi af gvrige langfristede aktiver
vurderes arligt for at afgere, om der er indikation af veerdi-
forringelse. Nar en sadan indikation er til stede, beregnes
aktivets genindvindingsvaerdi.

Genindvindingsvaerdien er den hgjeste af aktivets dagsveerdi
med fradrag af forventede afhaendelsesomkostninger eller
kapitalveerdi.

Et tab ved veerdiforringelse indregnes, nar den regnskabs-
maessige veerdi af et aktiv henholdsvis en pengestremsfrem-
bringende enhed overstiger aktivets eller den pengestrems-
frembringende enheds genindvindingsvaerdi.

Tab ved veerdiforringelse indregnes i resultatopgerelsen un-
der af- og nedskrivninger. Nedskrivning af goodwill indregnes
dogien separat linje i resultatopgerelsen.

Nedskrivninger pa goodwill tilbagefares ikke. Nedskrivninger
pa andre aktiver tilbageferes i det omfang, der er sket aendrin-
ger i de forudsaetninger og sken, der forte til nedskrivningen.
Nedskrivninger tilbageferes kun i det omfang, aktivets nye
regnskabsmaessige veerdi ikke overstiger den regnskabsmaes-
sige veerdi, aktivet ville have haft efter afskrivninger, safremt
aktivet ikke havde veeret nedskrevet.
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t.DKK

Koncern Moderselskab

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

20. Immaterielle aktiver - fortsat

Goodwill

Kostpris 1. januar 314.337 302.521 0 0
Tilgangi arets lgb fra virksomhedssammenslutninger 35.707 1.944 0 0
Valutakursregulering -11.215 9.872 0 0
Kostpris 31. december 338.829 314.337 0 0
Akkumulerede nedskrivninger 1. januar -117.498 -114.093 0 0
Arets nedskrivninger 0 0 0 0
Valutakursregulering 4.348 -3.405 0 0
Akkumulerede nedskrivninger 31. december -113.150 -117.498 0 0
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 225.679 196.839 0 0
Goodwill er allokeret til falgende pengestramsfrembringende enheder:

Monyx 205.298 196.839

iZave 20.381 0

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 225.679 196.839 0 0

t.DKK

Resultatvaekst
i terminalperiode

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

Diskonteringsfaktorer
(for skat) - Koncern

Anvendte forudsaetninger for pengestremsfrembringende enheder:

Monyx
iZave

11,60% 11,51% 3,00% 3,00%
11,30% N/A 3,00% N/A
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t.DKK

Koncern

Moderselskab

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

20. Immaterielle aktiver - fortsat

Kunde-relaterede immaterielle aktiver

Kostpris 1. januar 254.583 246.037 0 0
Tilgangi arets leb 1.375 0 0 0
Tilgangi arets lob hidhgrende fra virksomhedssammenslutninger 0 211 0 0
Valutakursregulering -10.629 8.335 0 0
Kostpris 31. december 245.329 254.583 0 0
Akkumulerede nedskrivninger 1. januar 0 0 0 0
Arets nedskrivninger 0 0 0 0
Akkumulerede nedskrivninger 31. december 0 0
Akkumulerede afskrivninger 1. januar -154.420 -132.525 0 0
Arets afskrivninger -16.877 -17.129 0 0
Valutakursregulering 6.648 -4.766 0 0
Akkumulerede afskrivninger 31. december -164.649 -154.420 0 0
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 80.680 100.163 0 0
Afskrives over 10-17 ar 10-17 ar 10-17 ar 10-17 ar

Kunde-relaterede immaterielle aktiver omfatter kunderelationer o.l. erhvervet i forbindelse med kgbet af Monyx.
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t.DKK

Koncern Moderselskab

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

20. Immaterielle aktiver - fortsat

Kontraktbaserede immaterielle aktiver

Kostpris 1. januar 23.480 23.428 0 0
Tilgangi arets leb 2.186 0 0 0
Valutakursregulering -68 52 0 0
Kostpris 31. december 25.598 23.480 0 0
Akkumulerede nedskrivninger 1. januar 0 0 0
Arets nedskrivninger 0 0 0
Akkumulerede nedskrivninger 31. december 0

Akkumulerede afskrivninger 1. januar -21.856 -21.856

Arets afskrivninger 0 0

Akkumulerede afskrivninger 31. december -21.856 -21.856 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 3.742 1.624 0 0
Afskrives over 0-10 ar 0-10 ar 0-5ar 0-5ar

Kontraktbaserede immaterielle aktiver omfatter licenser,
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t.DKK

Koncern

Moderselskab

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

20. Immaterielle aktiver - fortsat

Teknologibaserede immaterielle aktiver

Kostpris 1. januar 31.172 19.148 0 0
Tilgangi arets leb 299 0 0 0
Tilgangi arets lob fra virksomhedssammenslutninger 0 11.245 0 0
Afgang i drets leb 0 -299 0 0
Valutakursregulering -1.516 1.078 0 0
Kostpris 31. december 29.955 31.172 0 0
Akkumulerede nedskrivninger 1. januar 0 0 0 0
Arets nedskrivninger 0 0 0 0
Nedskrivninger vedr. afgang 0 0 0 0
Akkumulerede nedskrivninger 31. december 0 0 0 0
Akkumulerede afskrivninger 1. januar -20.585 -16.615 0 0
Arets afskrivninger -4.488 -3.180 0 0
Afskrivninger pa solgte/udgédede aktiver 0 0 0 0
Valutakursregulering 1.140 -790 0 0
Akkumulerede afskrivninger 31. december -23.933 -20.585 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 6.022 10.587 0 0
Afskrives over 3-10ar 3-10ar 3-104ar 3-10 ar

Teknologibaserede immaterielle aktiver omfatter computer software o.l.

Regnskab  Noter

60

NewCap Arsrapport 2016



Noter

t.DKK

Koncern

31.12.2016 31.12.2015

Moderselskab
31.12.2016 31.12.2015

21. Materielle aktiver

Driftsmidler og inventar

Kostpris 1. januar 6.067 5.708 29 311
Andre reguleringer 0 -16 0 0
Tilgangi arets leb 264 83 0 0
Tilgangi arets lgb fra virksomhedssammenslutninger 758 353 0 0
Afgangi arets lab 0 -282 0 -282
Valutakursregulering -299 221 0 0
Kostpris 31. december 6.790 6.067 29 29
Akkumulerede af- og nedskrivninger 1. januar -5.487 -5.347 -29 -304
Andre reguleringer 0 6 0
Arets afskrivninger 371 -226 0 2
Af- og nedskrivninger pa solgte/udgaede aktiver 0 277 0 277
Valutakursregulering 257 -197 0 0
Akkumulerede af- og nedskrivninger 31. december -5.601 -5.487 -29 -29
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 1.189 580 0 0

Anvendt regnskabspraksis

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er

klar til brug.

Afskrivninger sker linezert over aktivernes forventede brugstid, der er vurderet til 3-5 ar for driftsmidlers vedkommende.

Afskrivningsgrundlaget opggres under hensyntagen til aktivets scrapveerdi og reduceres med eventuelle nedskrivninger. Scrap-
veerdien fastsaettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger scrapveerdien aktivets regnskabsmaessige veerdi,
ophgrer afskrivningerne. Ved andring i afskrivningsperioden eller scrapveerdien indregnes virkningen for afskrivningerne frem-

adrettet som en aendring i regnskabsmaessigt sken.

Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen i posten ’afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver’.
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Koncern Moderselskab
t.DKK 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
22. Udskudt skat
Udskudt skat 1. januar 25.234 28.341 0 0
Tilgangi arets lgb fra virksomhedssammenslutninger 809 148 0 0
Valutakursregulering -1.111 888 0 0
Arets regulering -6.208 -4.143 0 0
Udskudt skat 18.724 25.234 0 0
Udskudt skat kan forklares saledes:
Fremfarbart underskud 0 0 0 0
Immaterielle aktiver 17.939 22.676
Materielle aktiver 785 2.558 0 0
Udskudt skat 18.724 25.234
Udskudt skat i arsregnskabet
Udskudt skat (forpligtelse) 18.724 25.234 0 0
Udskudt skat 18.724 25.234 0 0

Koncernen hari Danmark i 2016 realiseret et skattemaessigt underskud pa DKK 9 mio. Skattevaerdien heraf udger DKK 2 mio.
Den samlede skatteveerdi af Koncernens fremfgrbare underskud i Danmark udger DKK 74 mio. mod DKK 77 mio. i 2015. Under
hensyntagen til den usikkerhed, der er relateret til Koncernens fremtidige skattepligtige indteegter i Danmark, er dette udskudte
skatteaktiv ikke indregnet i balancen.

Anvendt regnskabspraksis
Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og
skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser.

Der indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrgrende skattemaessigt ikke fradragsberettiget goodwill samt
andre poster, hvor midlertidige forskelle - bortset fra virksomhedsovertagelser - er opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at
have effekt pa resultat eller skattepligtig indkomst. | de tilfaelde, hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter forskellige
beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettigede skattemaessige underskud, indregnes under aktiver
med den veerdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i
udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed og jurisdiktion.

Udskudte skatteaktiver vurderes arligt og indregnes kun i det omfang, det er sandsynligt, at de vil blive udnyttet.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrarende foretagne elimineringer af urealiserede koncerninterne avancer og tab.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balancedagens lovgivning vil
veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

/Andring i udskudt skat som folge af eendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.
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Koncern Moderselskab

t.DKK 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
23. Andre aktiver
Tilgodehavende hos koncernselskaber 0 0 1.453 0
@vrige debitorer 105.449 79.714 0 0
@vrige aktiver 9.875 10.056 3.535 2.938
Andre aktiver 115.324 89.770 4.988 2.938
Fordeles saledes:
Kortfristede aktiver 107.616 81.834 2.520 470
Langfristede aktiver 7.708 7.936 2.468 2.468
Andre aktiver 115.324 89.770 4.988 2.938

Anvendt regnskabspraksis

Andre aktiver omfatter gvrige debitorer samt gvrige aktiver, som
begge males til amortiseret kostpris.
24. Periodeafgransningsposter
Andre periodeafgransningsposter 32.242 20.310 1.465 2.507
Periodeafgraensningsposter 32.242 20.310 1.465 2.507
Fordeles saledes:
Kortfristede periodeafgraensningsposter 32.242 20.310 1.465 2.507
Langfristede periodeafgraensningsposter 0 0 0 0
Periodeafgransningsposter 32.242 20.310 1.465 2.507

Anvendt regnskabspraksis

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter
betalte omkostninger vedrgrende efterfglgende regnskabsar.
Periodeafgraensningsposter males til kostpris.
25. Geeldsforpligtelser
Lan 41.856 201 41.856 201
Galdsforpligtelser 41.856 201 41.856 201
Fordeles saledes:
Kortfristede geeldsforpligtelser 1.856 201 1.856 201
Langfristede geeldsforpligtelser 40.000 0 40.000 0
Galdsforpligtelser 41.856 201 41.856 201
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Koncern Moderselskab

t.DKK 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
26. Andre forpligtelser
Gaeld til koncernselskaber 0 0 0 1.194
Kreditorer 145.212 30.651 3.822 1.537
@vrige skyldige omkostninger 36.965 68.641 175 163
Andre forpligtelser 182.177 99.292 3.997 2.894
Fordeles saledes:
Andre kortfristede forpligtelser 178.616 99.292 3.997 2.894
Andre langfristede forpligtelser 3.561 0 0 0
Andre forpligtelser 182.177 99.292 3.997 2.894

Anvendt regnskabspraksis

@vrige finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris og
anden geeld males til realisationsvaerdi.
27. Periodeafgraensningsposter
Udskudte indtaegter vedrgrende gebyrer og provisionsindtaegter 9.450 27.749
Andre periodeafgraensningsposter 169 221 0 0
Periodeafgraensningsposter 9.619 27.970
Fordeles saledes:
Kortfristede periodeafgraensningsposter 9.619 27.970 0 0
Langfristede periodeafgraensningsposter 0 0
Periodeafgraensningsposter 9.619 27.970 0 0

Anvendt regnskabspraksis
Periodeafgraensningsposter indregnet under passiver omfatter udskudte indtaegter vedrgrende efterfglgende regnskabsar.
Periodeafgraensningsposter méles til nominel vaerdi.
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t.DKK

Koncern

Moderselskab

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

28. Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser 1. januar 1.059 1.547 0 0
Tilgang ved keb af virksomhed 7.854 0 0 0
Arets regulering 1.014 -488 0 0
Andre hensatte forpligtelser 9.927 1.059 0 0

Anvendt regnskabspraksis

Forpligtelser i henhold til finansielle garantier og andre forpligtelser, der er uvisse med hensyn til starrelse eller tidspunkt
for afvikling, indregnes som hensatte forpligtelser, nar det er sandsynligt, at forpligtelsen vil medfere et traek pa virksomhedens

gkonomiske ressourcer, og forpligtelsen kan males palideligt.

Forpligtelser vedrarende personale, herunder medarbejderjubilaeer, seniorgodtggrelser mv., hensaettes pa et statistisk aktuar-
maessigt grundlag. Der foretages diskontering af forpligtelser, der forfalder mere end 12 maneder efter den periode, hvor de er

optjent.

t.DKK

Koncern

31.12.2016  31.12.2015

29. Resultat pr. aktie

Arets resultat -4.008 1.309
Minoritetsinteressers andel af koncernresultatet -807 1.145
NewCap Koncernens andel af arets resultat -4.815 2.454
Gennemsnitligt antal aktier

Gennemsnitligt antal aktier 120.677 118.890
Gennemsnitligt antal egne aktier -480 -480
Gennemsnitligt antal aktier i omlgb 120.197 118.410
Udestaende warrents gennemsnitlige udvandingseffekt 2.031 0

Udvandet gennemsnitligt antal aktier i omlgb 120.677 118.410
Resultat pr. aktie (EPS) a kr. 0,50 -0,04 0,02
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) a kr. 0,50 -0,04 0,02
Udbytte pr. aktie 0 0
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30. Egne aktier

NewCap Koncernen har pr. 31. december 2016 en beholdning af aktier i NewCap Holding A/S pa 479.851 stk. Kursveerdien pr. 31.
december 2016 udgjorde t.DKK 1.080.

Pr. 31. december 2015 var beholdningen af aktier i NewCap Holding A/S pé 479.851 stk. og kursveerdien udgjorde t.DKK 1.128.

NewCap Koncernen hari 2016 ikke kabt eller solgt egne aktier.

31. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for laneramme pa DKK 125 mio. er stillet sikkerhed i kapitalandele i svenske dattervirksomheder. Den samlede
bogfarte veerdi af disse pantsatte aktiver udggr i moderselskabet pr. 31. december 2016 DKK 475 mio. Pr. 31. december 2016
er lanerammen udnyttet med DKK. 40 mio.

Koncern Moderselskab

t.DKK 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
32. Eventualaktiver og -forpligtelser samt

gkonomiske forpligtelser
Andre gkonomiske forpligtelser
Leje- og leasingkontrakter (minimumsydelser):
Indenfor 1 ar 13.337 4.287 50 50
Mellem 1 og5 ar 19.167 7.100
Efter 5 ar 0 28 0
lalt 32.504 11.415 50 50
Arets omkostningsfart leje- og leasingudgift 8.685 5.583 257 248

Forpligtelse vedrgrende leje af lokaler lgberi 1-3 ar.

Eventualforpligtelser

Ledelsen har ikke haft mulighed for at konstatere, om der i tiden op til den tidligere ledelses fratraeden i januar 2010 er gennem-
fort transaktioner eller andre handelser, der kan medfere, at nye krav kan forventes rettet mod NewCap Holding A/S eller dettes
dattervirksomheder. Ledelsen har bortset fra nedenstaende ikke kendskab til sddanne forpligtelser.

Moderselskab:

Moderselskabets tidligere direkter har anlagt voldgiftssag mod Selskabet vedrgrende udbetaling af fratreedelsesgodtgarelse mv.
Selskabets ledelse har som tidligere ar, pa baggrund af udtalelser fra Selskabets advokat besluttet, at der ikke er grundlag for

at foretage henszettelse i forbindelse hermed. Da parterne har indgdet suspensionsaftale, kan det ikke pa nuvaerende tidspunkt
vurderes, hvornar sagen kan forventes afsluttet.

Moderselskabet er sambeskattet med gvrige danske virksomheder i koncernen. Som administrationsselskab heefter virksomhe-
den ubegraenset og solidarisk med de gvrige virksomheder i sambeskatningen for danske selsskabsskatter pa udbytte, renter og
royalties inden for sambeskatningskredsen. Skyldige selskabsskatter og kildeskatter inden for sambeskatningskredsen udger
tdkk. 0 (2015 tdkk. 0). Eventuelle korrektioner af den skattepligtige sambeskatningsindkomst vil kunne medfere, at moderselska-
bet haftelse udger et starre belgb. Selskaber i sambeskatningen er ikke underlagt kildeskatter af udbyttet, renter og royalties.
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32. Eventualaktiver og -forpligtelser - fortsat

| forbindelse med kgb af iZave AB er der aftalt en kebesum som bestar af flere dele og som efter bestyrelsens opfattelse afspej-
ler en fornuftig afvejning af investering, risici og potentiale, samt den igangsatte strategiplan. Der er sdledes aftalt en kontant
kebesum pa SEK 40.000.000, der er indregnet under veerdi af kapitalandele. Herudover er der aftalt en mulig tilleegskebesum til
betaling ultimo 2020 pa op til SEK 172.000.000 afheengig af opfyldelsesgraden pa forskellige performancekrav. Det er endvidere
aftalt, at NewCap Holding A/S skal foretage en betydelig investering i iZave AB "s fremtidige virksomhed for at understgtte den
igangsatte strategiplan.

Den regnskabsmaessige behandling af erhvervelsen af aktierne i iZave AB fremgar af note 44, hvor det oplyses at opgarelse af
kostpris for aktierne i iZave AB skal anses for forelgbig. Der er saledes ikke, pa nuvaerende tidspunkt, foretaget indregning helt
eller delvis af mulig tilleegskebesum pa op til SEK 172.000.000, da ledelsen vurderer at opgerelsen er usikker.

Koncern:

Koncernen er part i verserende retssager anlagt mod Koncernen samt i tvister og potentielle tvister om udestédende krav og
fordringer. | sagens natur er der knyttet usikkerhed til udfaldet af disse retssager og tvister.

Baseret pa indhentede eksterne juridiske vurderinger af verserende retssager og andre tvister har Koncernen foretaget en vurde-
ring af hver enkelt sag. Der er taget hojde herfor ved vaerdiansaettelse af de pageeldende aktiver og forpligtelser.

33. Garantier

Hverken moderselskab eller koncernen har stillet garantier.

34. Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter regnskabsarets udlegb indtradt begivenheder, som har betydning for vurdering af Selskabets eller Koncernens
finansielle stilling, aktiver og passiver pr. 31. december 2016.
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t.DKK

Koncern

31.12.2016 31.12.2015

Moderselskab
31.12.2016 31.12.2015

35. Indregnede finansielle instrumenter

udlan m.v.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 137.349 89.824 11.627 17.015
Udlan 0 0 1.603 1.021
Andre aktiver 115.324 89.770 4.988 2.938
Udlan 252.673 179.594 18.218 20.974
Finansielle aktiver til dagsveerdi gennem resultatopgerelsen

Aktier mv, niveau 1 7.244 5.293 0
Unoterede aktier niveau 3 10.280 10.568 0
Finansielle aktiver til dagsvaerdi gennem resultatopgerelsen 17.524 15.861

@vrige forpligtelser

Geeldsforpligtelser 41.856 201 41.856 201
Andre forpligtelser 149.858 73.096 3.832 2.730
dvrige forpligtelser 191.714 73.297 45.688 2.931
Metode og forudsaetninger for opgerelse af dagsveerdier:

Beholdningen af barsnoterede aktier er veerdiansat til noterede priser.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker, udlan, andre

aktiver, geeldsforpligtelser og andre forpligtelser med kort kredittid

vurderes, at have en dagsveerdi, som er lig med den regnskabs-

maessige veerdi.

Indregnede gevinster og tab af finansielle instrumenter

Finansielle aktiver til dagsvaerdi gennem resultatet

Handelsbeholdning, niveau 1 153 0 0
Handelsbeholdning, niveau 3 0 0 0
Indregnede gevinster og tab af finansielle instrumenter 153 0 0
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36. Kreditrisiko

Koncernen er eksponeret mod kreditrisici vedrgrende folgende balancefarte samt ikke balancefarte poster. Der henvises i gvrigt
til note 43 for en beskrivelse af hvorledes kreditrisici opstar og hvorledes de styres.

Koncern Moderselskab

t.DKK 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
Balanceferte poster

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 137.349 89.824 11.627 17.015
udlan 0 0 1.603 1.021
Andre aktiver 115.324 89.770 4.988 2.938
Ikke balanceferte poster

Finansgarantier 0 0 0 0
lalt 252.673 179.594 18.218 20.974

Koncernen havde ultimo 2016 indestdende DKK 137 mio. hos gvrige kreditinstitutter, hvilket omfatter sdvel indenlandske som
udenlandske banker med middel til hgj kreditveerdighed.

37. Klassifikation af kunder

Kreditvurdering sker ud fra en individuel vurdering af de enkelte kunder og samarbejdspartnere og deres gkonomiske forhold.
Som led i Koncernens og moderselskabets risikostyring overvages krediteksponering pa kunder lgbende. Overvagningen inde-
holder sdvel en analyse af kundens gkonomiske forhold, samt adfeerdsmaessige forhold.

Den maksimale kreditrisiko svarer til de i balancen indregnede vaerdier.

Modtagne sikkerhedsstillelser

Udlan og sikkerheder vurderes lgbende, og i relevant omfang anvender Koncernen og moderselskabet de muligheder, der kan
anvendes med henblik pa at reducere risikoen pa Koncernens og moderselskabets samlede udlansaktiviteter. Sikkerhedsstillelse
bestar primaert af pant i barsnoterede vaerdipapirer samt pant i fast ejendom, skadeslasbreve eller kontant indestaende. Koncer-
nen og moderselskabet gor ligeledes brug af kautioner, garantier og pant i lasgre. Koncernen og moderselskabet tager hensyn til
usikkerheden, der er forbundet med opggrelsen af sikkerhedernes vaerdi. For sikkerhedstyper, hvor der ikke foreligger en model,
der kan veerdifastseette sikkerheden, beregnes denne manuelt.

Overforfaldne og misligholdte udlan
Koncernen har vurderet, at det har vaeret nadvendigt at foretage individuelle nedskrivninger for sammenlagt DKK 120 mio.

Koncernen har pa balancedagen ikke vaesentlige forfaldne udlan, som der ikke er foretaget nedskrivninger pa.
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38. Forfaldsanalyse likviditetsrisici

I note 43 fremgar en beskrivelse af, hvorledes likviditetsrisici opstar, og hvorledes de styres.

Finansielle aktiver som indgar i likviditetsstyringen

Koncern Moderselskab

t.DKK 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker mv. 0 0 0 0
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 137.349 89.824 11.627 17.015
Aktier mv. 5.234 5.293 0 0
Finansielle aktiver som indgar i likviditetsstyringen i alt 142.583 95.117 11.627 17.015
Forfaldsanalyse finansielle forpligtelser

Andre forpligtelser

Forfald 0-3 maneder 161.776 104.250 5.853 3.095
Forfald 3-12 méneder 32.706 23.213 0 0
Forfald 1-5 ar 43.561 0 40.000 0
Forfald over 5 ar 0 0 0 0
Ej fordelt 0 0 0 0
Finansielle forpligtelser i alt 238.043 127.463 45.853 3.095

39. Markedsrisici

Koncernen og moderselskabet patager sig gennem handel og placeringer forskellige former for markedsrisici, herunder renterisi-
ko, valutarisiko og aktierisiko.

I note 43 fremgar en beskrivelse af, hvorledes markedsrisici opstar, og hvorledes de styres.

Aktierisiko:
Koncernens risiko i forbindelse med eksponeringen mod aktier opgares til ca. DKK 1,1 mio ved en aendring i kursen med 15%.

Moderselskabet har ingen eksponering mod aktier.

Valutarisiko:
Valutarisikoen er primaert mod svenske kroner og der foretages ikke sikring heraf.

Renterisiko:
Moderselskabet har indgdet aftale omhandlende [dneramme pd dkk. 125 mio. med fast rente. Moderselskabet har udnyttet
denne pr. 31/12 2016 med dkk. 40 mio. og renterisikoen ved aendring pa 1% i renten udger dkk. 0,4 mio.

Koncernen har ingen renterisiko tilsvarende renterisiko som moderselskabet.
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t.DKK

Koncern

31.12.2016 31.12.2015

Moderselskab
31.12.2016 31.12.2015

40. Pengestrgmsopggrelse - reguleringer

Renteindtaegter -102 -116 0 0
Renteudgifter 3.333 886 3.231 240
Modtagne udbytter -1.747 0 -7.860 -11.595
Andre reguleringer 1.429 -111 0 -29
Pengestromsopggrelse - reguleringer 2.913 659 -4.629 -11.384

41. Neertstaende parter

Det er Koncernens og moderselskabets politik, at alle transaktioner med nzertstdende parter sker pa markedsvilkar.

Nartaende parter med bestemmende indflydelse over NewCap Holding A/S:
Der har i regnskabsaret ikke vaeret nogen med bestemmende indflydelse over NewCap Holding A/S.

Der har i regnskabsaret veeret folgende transaktioner mellem NewCap Holding A/S og naertstaende parter:

t.DKK

Koncern

Moderselskab

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

Dattervirksomheder
Renteindtaegter
Renteudgifter

Andre driftsindteegter
Udgifter til personale og administration
Tab pa udlan

Tilskud koncernselskaber
udlan

Andre aktiver

Finansielle aktiver

Andre passiver

Associerede virksomheder

Salg af ydelser

Kab af ydelser

Udgifter til personale og administration
Tilgodehavender

Geeld
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Koncern Moderselskab
t.DKK 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
41. Neertstaende parter - fortsat
Direktion og bestyrelse samt selskaber kontrolleret
af direktion og bestyrelse
Renteudgifter 3.232 240 3.232 240
Salg af materielle aktiver 0 35 0 35
Periodeafgraensningsposter 1.400 900 1.400 900
Geeldsforpligtelser 41.856 201 41.856 201

Renteudgifter og periodeafgraensningsposter med selskaber kontrolleret af direktion og bestyrelse vedrerer Terra Nova A/S og
Driftsselskabet af 28. december 2001 A/S.

NewCap Holding A/S har indgdet aftale om ldneramme pd i alt kr. 125 mio. kr. som bestar af 2 szerskilte l[dneaftaler med hen-
holdsvis Terra Nova A/S og Driftsselskabet af 28. december 2001 A/S pa hver kr. 62.5 mio.

NewCap Holding A/S betaler en stiftelsesprovision til hver af de to langivere pa 0,75 % af de respektive [dn samt en kvartalsmaes-
sig tilsagnsprovision pa 2 % p.a. af de disponible ldnerammer. Derudover betaler NewCap Holding A/S en rente pa 9,5 % p.a. til
hver af ldngiverne. LaAnerammerne lgber til 31. december 2020.

Derudover har der i regnskabsaret, bortset fra ledelsesvederlag, jf. note 8, ikke vaeret gennemfart transaktioner med direktion,
bestyrelse, vaesentlige aktionaerer, tilknyttede virksomheder eller andre naertstdende parter.
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lkke Koncern
t.DKK Monyx iZave fordelt Eliminering ialt
42. Forretningsmaessige segmenter
Forretningssegmenter 2016
Resultatopgorelse
Netto renteindtaegter 25 -25 -3.231 0 -3.231
Udbytte af aktier mv. 1.747 0 0 0 1.747
Modtagne gebyrer og provisionsindtaegter 431.535 9.601 0 -196 440.940
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter -253.148 0 0 196 -252.952
Netto rente- og gebyrindtaegter 180.159 9.576 -3.231 0 186.504
Kursreguleringer af veerdipapirer og valuta 319 0 -234 0 85
Andre driftsindteegter 2.689 0 1.484 -1.453 2.720
Resultat af finansielle poster 183.167 9.576 -1.981 -1.453 189.309
Personaleomkostninger og eksterne omkostninger -137.466 -15.559 -13.319 1.453 -164.891
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. 0 0 226 0 226
Resultat for afskrivninger, nedskrivninger og skat (EBTDA) 45.701 -5.983 -15.074 0 24.644
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver -21.690 -46 0 -21.736
Resultatandele af kapitalandele i associerede virksomheder -705 0 0 -705
Resultat for skat 23.306 -6.029 -15.074 0 2.203
Balance
Tilgang pa langfristede aktiver 19.450 21.139 0 0 40.589
Aktiveri alt 547.260 62.626 26.008 -1.619 634.275
Forpligtelseri alt 200.227 22.057 46.029 -1.619 266.694
Prisfastseettelse ved overfarsler af varer og tjenester mellem segmenterne veerdiansaettes pa arms-length vilkar.
Ingen kunderelationer udger mere end 10% af omsaetningen.
Koncernens primaere aktiviteter har i 2016 veeret i Sverige.
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lkke Koncern
t.DKK Monyx fordelt Eliminering ialt
42. Forretningsmaessige segmenter - fortsat
Forretningssegmenter 2015
Resultatopgerelse
Netto renteindteegter -530 -240 0 =770
Udbytte af aktier mv. 0 0 0 0
Modtagne gebyrer og provisionsindtaegter 288.605 0 0 288.605
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter -148.438 0 0 -148.438
Netto rente- og gebyrindtaegter 139.637 -240 0 139.397
Kursreguleringer af veerdipapirer og valuta -168 547 -390 -11
Andre driftsindtaegter 9.809 4.327 -2.497 11.639
Resultat af finansielle poster 149.278 4.634 -2.887 151.025
Personaleomkostninger og eksterne omkostninger -119.452 -9.196 2.497 -126.151
Andre driftsudgifter 0 -1.015 0 -1.015
Resultat for afskrivninger, nedskrivninger og skat (EBTDA) 29.826 -5.577 -390 23.859
Af- og nedskrivninger pd immaterielle og materielle aktiver -20.532 -2 0 -20.534
Resultatandele af kapitalandele i associerede virksomheder 0 0 -1.025 -1.025
Resultat for skat 9.294 -5.579 -1.415 2.300
Balance
Tilgang pa langfristede aktiver 13.821 0 0 13.821
Aktiveri alt 499.202 29.265 -1.194 527.273
Forpligtelseri alt 151.188 3.762 -1.194 153.756

Prisfastseettelse ved overfarsler af varer og tjenester mellem segmenterne veerdiansaettes pa arms-length vilkar.
Ingen kunderelationer udger mere end 10% af omseetningen.
Koncernens primaere aktiviteter har i 2015 veeret i Sverige.

Anvendt regnskabspraksis

Der gives oplysninger pa forretningssegmenter. Segmenteringen falger Koncernens ledelsesmaessige struktur og den interne
rapportering, som tilgar den gverste operationelle beslutningstager, som er bestyrelsen. Der er ikke foretaget sammenlaegning af
operative segmenter til rapporterbare segmenter.

Segmentoplysningerne er udarbejdet i overensstemmelse med Koncernens anvendte regnskabspraksis.
Segmentindtaegter og -omkostninger samt segmentaktiver og -forpligtelser omfatter de poster, der direkte kan henferes til det
enkelte segment, samt de poster, der kan allokeres til det enkelte segment pa et palideligt grundlag. Ikke-allokerede poster

omfatter primaert aktiver og forpligtelser samt indtaegter og omkostninger vedrarende Koncernens administrative funktioner,
investeringsaktivitet, indkomstskatter m.v.
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43. Risikostyring

Risikostyring i NewCap koncernen er delt op i felgende risikokategorier:
+ Strategiske risici

+ Kreditrisici

+ Markedsrisici

« Likviditetsrisiko

« Operationel risiko

Kategorierne fordeles ud fra den art, risikoen omhandler, samt den metode, koncernen anvender i forbindelse med sin risikosty-
ring.

Koncernen er eksponeret over for forskellige typer af finansielle risici. Formalet med koncernens politikker for risikostyring er at
minimere de tab, der kan opsta som falge af bl.a. uforudsigelig udvikling pa de finansielle markeder.

Koncernen udvikler lgbende sine vaerktgjer til identifikation og styring af de risici, som til dagligt pavirker koncernen. Bestyrelsen
fastleegger de overordnede rammer og principper for risiko- og kapitalstyring og modtager lebende rapportering om udvikling i
risici og udnyttelse af de tildelte risikorammer.

Strategiske risici

Koncernens anseelse

Koncernens anseelse kan blandt andet pavirkes af retssager, fejlslagen markedsfering og offentliggjorte analyser, der senere
viser sig ikke at veere retvisende. En pavirkning af koncernens anseelse kan have konsekvenser for Koncernens fremtidige udvik-
lingsmuligheder, salg og samarbejdsaftaler, strategiske alliancer eller attraktive akkvisitioner.

Organisationsrisici
NewCap Koncernen er afhangig af at kunne fastholde og rekruttere kompetente medarbejdere, hvorfor en manglende evne til at
fastholde og rekruttere kompetente medarbejdere kan have konsekvenser for koncernens fremtidige udviklingsmuligheder.

Markedsferingsrisici

Markedsferingen og lancering af produkter kan veere fejlslagen og darligt "timet” og saledes pavirke koncernens salg og koncer-
nens samarbejde med distributionsnetvaerket, hvilket kan medfere et reduceret salg, der vil reducere koncernens aktivitetsni-
veau og indtjening.

Politiske reformer

Seerligt i disse ar, hvor pensions- og opsparingsmarkederne i Europa kontinuerligt granskes og undergar politiske reformer, er
der en risiko for, at koncernens nuvaerende og fremtidige produktportefoljer ikke er designet til imedekommelse af potentielle
reformer.

Konjukturudsving
Makrogkonomiske konjukturer kan pavirke efterspargslen generelt blandt forbrugere og kan i seerdeleshed pavirke efterspargs-
len efter opsparings- og investeringsprodukter.

Kreditrisiko

Koncernens kreditpolitik er baseret pd indsigt i sdvel kundens gkonomiske som forretningsmaessige forhold. Dette foretages
for labende at vurdere det samlede kundeforhold. Det er koncernens overordnede politik, at kreditfaciliteterne afdaekkes med
passende sikkerheder og i avrigt skal std mal med kundens bonitet, kapital- og formueforhold.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker placeres i overensstemmelse med koncernens interne retningslinier, der
er baseret pa en individuel vurdering af de enkelte pengeinstitutters kreditveerdighed. De interne retningslinier har til formal at
minimere kreditrisikoen og sikre en tilfredsstillende forrentning af overskudslikviditeten.

For opgerelse af kreditrisiko vedrgrende Koncernens udldn henvises til note 36.
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43. Risikostyring - fortsat

Markedsrisiko

Markedsrisiko er risikoen for tab i markedsvaerdien af portefgljer og finansielle instrumenter eller en negativ udvikling i indtjenin-
gen eller egenkapitalen som fglge af beveegelser pa de finansielle markeder. Koncernens markedsrisikoeksponering er primaert
relateret til renter, valuta- og aktiekurser.

Koncernens markedsrisici styres gennem rammer, der afdaekker det niveau af risiko, Koncernen er villig til at patage sig. Formalet
med den finansielle risikostyring er at afbalancere den samlede finansielle risiko pa aktiver og forpligtelser.

Likviditetsrisiko

Koncernens likvide beredskab bliver styret ved at opretholde tilstraekkelige likvider, ultralikvide veerdipapirer, tilstraekkelige
kreditfaciliteter samt evnen til at lukke markedspositioner. Det likvide beredskab fastleegges ud fra en malsaetning om at sikre et
tilstreekkeligt og stabilt likvidt beredskab. Koncernen tilstreeber at have en overdaekning i forhold til krav som felge af lovregule-
ring m.v.

Operationel risiko

Koncernen har implementeret modeller og metoder som led i de geeldende kapitaldaekningsregler for aktiviteter omfattet heraf.
Det er Koncernens politik, at de operationelle risici til stadighed begraenses under hensyntagen til de omkostninger, der er for-
bundet hermed.

Der er udarbejdet skriftlige arbejdsgange med henblik pa at minimere afhaengighed af enkeltpersoner. Nedplaner for it skal
begraense tab i tilfeelde af manglende it-faciliteter eller lignende krisesituationer.

Kapitalstyring

Malsaetning:

NewCap koncernens kapitalstyring skal sikre en effektiv kapitalanvendelse i forhold til Koncernens kapitalkrav samt muliggere
opfyldelse af Koncernens strategi.

Kapitalmal for Koncernens dattervirksomheder fastleegges under hensyntagen til Koncernens méalsatninger for de respektive
enheder samt efterlevelse af eventuelle kapitaldeekningsbestemmelser.

Kapitalkrav og kapitaldaekningsregler

Koncernens vaesentligste dattervirksomheder er individuelt underlagt kapitaldaekningsbestemmelser i Sverige. | hele 2016 har
disse dattervirksomheder individuelt til fulde efterlevet disse eksterne kapitalkrav.
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44, Oplysninger om virksomhedsammenslutninger

Koncernen hari 2016 erhvervet en raekke virksomheder. | nedenstaende skema, angives information vedrgrende de erhvervede
selskaber i henhold til IFRS 3.

De overtagne virksomheder er:

Virsomhedssammenslutninger 2016
Konsolideret

Overtagelses- Stemme- Kostpris resultat*

Hjemsted tidspunkt andel t.DKK t.DKK

Norr Finans og Forsikring AB* Kiruna 31.01.2016 58,00% 15.650 3.942
iZave AB Stockholm  11.11.2016 100,00% 29.126 -6.134

* Konsolideret resultat fra overtagelsesdagen frem til balancedagen. Safremt de overtagne virksomheder i 2016 havde vaeret omfattet af konsolideringen i hele
regnskabsperioden, ville koncernens samlede netto rente- og gebyrindtaegter udgere t.DKK 257.971 og resultat efter skat ville udgere t.DKK -24.408.

For naermere beskrivelse af de overtagne virksomheders aktiviteter mv. henvises til de tidligere udsendte selskabsmeddelelser.

Kostpris i Eksterne

Kurs- alt for virk- trans-

veerdi af somheds- aktions-

Kostpris for overtagne Antal udstedte Kontant  sammen- omkost-
virksomheder (t.DKK): Aktier aktier betaling slutning ninger
Norr Finans & Forsakring AB - - 15.650 15.650 0
iZave AB* 7.106.842 14.001 15.125 29.126 4.477

* Overtagelsesdagen for iZave AB er 11. november 2016. Det har saledes ikke veeret muligt at afslutte kebesumsallokeringen for iZave AB inden arsrapportens offent-
liggorelse og opgarelsen skal derfor anses som forelabig.

Til fordelingen knyttes felgende kommentarer:

Norr Finans & Forsakring AB

Erhvervelsen af Norrfinans forventes at ville styrke Monyx’s distributionskraft i Sverige og skal ses som et led i den tidligere
udmeldte strategi om at styrke koncernens svenske forretningsomraders markedsposition og konkurrencekraft i et forsikrings-
maeglermarked under kraftig forandring. Erhvervelsen skal endvidere ses som et led i Monyx’ strategiske fokus pa at styrke det
uafhaengige forsikringsmaeglermarked, der udfordres af egede krav til compliance og risikostyring m.v. samt et kommende
provisionsforbud.

iZave AB

Erhvervelsen af iZave AB skal ses som et led i den tidligere udmeldte strategi om at styrke koncernens svenske forretningsomra-
ders markedsposition og konkurrencekraft. NewCap Holding A/S tror pa det svenske forsikringsmaegler- og radgivningsmarked
og erhverver med kabet en staerk radgiver og distributer, der sammen med koncernens gvrige forretningsaktiviter, forventes

at bidrage betydeligt til koncernens fortsatte veerdiskabelse og realisere koncernens langsigtede malsaetninger. Forpligtelser i
forbindelse med erhvervelsen er omtalt i note 32.
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44, Oplysninger om virksomhedsammenslutninger - fortsat

Norr Finans & Forsakring AB iZave AB lalt
Vardi pa Vardi pa Vardi pa
Veerdi for over-  Veerdifor over-  Veerdifor over-
Indregnede belgb pa sammen- tagelses- sammen- tagelses- sammen- tagelses-
overtagelsestidspunktet (t.DKK): slutning  tidspunkt slutning  tidspunkt slutning  tidspunkt
Tilgodehavender hos kreditinstitutter
og centralbanker 897 897 13.689 13.689 14.586 14.586
Goodwill 0 15.326 0 20.381 0 35.707
Andre immaterielle aktiver 0 0 0 0 0 0
Materielle aktiver 38 38 720 720 758 758
Aktuelle skatteaktiver 0 0 270 270 270 270
Udskudte skatteaktiver 0 0 76 76 76 76
Andre aktiver 2.647 2.647 15.536 15.536 18.183 18.183
Andre forpligtelser 2.215 2.215 13.655 13.655 15.870 15.870
Udskudt skat 809 809 0 0 809 809
Hensatte forpligtelser 0 0 7.854 7.854 7.854 7.854
Minoritetsinteresser 234 234 37 37 271 271
Kebesum i alt 15.650 29.126 44,776
Emision -14.001
Likvide midler -14.586
Kontant kebsvederlag 16.189

Virsomhedssammenslutninger 2015

Konsolideret

Overtagelses- Stemme- Kostpris resultat*

Hjemsted tidspunkt andel t.DKK t.DKK

SF insurance Group AB Linkoping 16/02/15 51,00% 2.913 -2.010
Nordic Brokers Association AB (tidligere

associeret virksomhed) Stockholm 06/07/15 51,56% 8.772 -330

Der har ikke vaeret afholdt eksterne transaktionsomkostninger i forbindelse med kgb af virksomheder i 2015.

* Konsolideret resultat fra overtagelsesdagen frem til balancedagen. Safremt de overtagne virksomheder i 2015 havde vaeret omfattet af konsolideringen i hele
regnskabsperioden, ville koncernens samlede netto rente- og gebyrindtaegter udgere t.DKK 150.767 og resultat efter skat ville udgere t.DKK 598.

For nazermere beskrivelse af de overtagne virksomheders aktiviteter mv. henvises til de tidligere udsendte selskabsmeddelelser.
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44, Oplysninger om virksomhedsammenslutninger - fortsat

Dagsvaerdi- Kostpris

regulering af i alt for

Kostpris for overtagne Kontant tidligere virksomheds-
virksomheder (t.DKK): betaling kapitalandele sammenslutning
SF insurance Group AB 2.913 0 2.913
Nordic Brokers Association AB 8.772 3.580 12.352

Til fordelingen knyttes folgende kommentarer:

SF insurance Group AB

SF insurance Group AB beskaeftiger sig med formidling af forsikringer samt radgivning indenfor forsikringsomradet. Med erhver-
velsen af SF insurance Group AB er det vurderet, at der vil ske en styrkelse af distributionen indenfor forsikringsformidling for
NewCap Koncernen.

Nordic Brokers Association AB
Erhvervelsen af Nordic Brokers Association AB er en fortsaettelse af bestyrelsens strategi om at koncernen skal veere en af de
ferende forvaltere af opsparing, og har til formal at styrke distributionskraften i koncernens svenske forretningsomrader.

Der er i forbindelse med NBA som dattervirksomhed foretaget dagsveerdi regulering af de hidtidige kapitalandele og hariden
forbindelse indregnet gevinst pa tdkk. 1.136 tkr.
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44, Oplysninger om virksomhedsammenslutninger - fortsat

SF insurance Nordic Brokers
Group AB Association AB lalt
Veerdi pa Veerdi pa Veerdi pa
Veerdi for over-  Veerdifer over-  Veerdifor over-
Indregnede belgb pa sammen- tagelses- sammen- tagelses- sammen- tagelses-
overtagelsestidspunktet (t.DKK): slutning  tidspunkt slutning  tidspunkt slutning tidspunk
Tilgodehavender hos kreditinstitutter
og centralbanker 282 282 8.618 8.618 8.900 8.900
Aktier m.v. 0 0 2.068 10.529 2.068 10.529
Goodwill 0 1.944 0 0 0 1.944
Andre immaterielle aktiver 0 0 11.456 11.456 11.456 11.456
Materielle aktiver 19 19 339 339 358 358
Aktuelle skatteaktiver 0 0 208 208 208 208
Udskudte skatteaktiver 0 0 220 220 220 220
Andre aktiver 584 2.410 37.333 37.333 37.917 39.743
Andre forpligtelser 800 800 44.302 44.302 45.102 45.102
Periodeafgraensningsposter 0 0 444 444 444 444
Hensatte forpligtelser 11 11 0 0 11 11
Minoritetsinteresser 0 931 0 11.605 0 12.536
Kgbesum i alt 2913 12.352 15.265
Tidligere ejede kapitalandele incl. dagsveerdiregulering -10.739
Likvide midler -8.900
Kontant kebsvederlag -4.374

Regnskab  Noter 80 NewCap Arsrapport 2016



NewCap Arsrapport 2016 Andre oplysninger Ledelsesberetning




Koncernoversigt

Koncernoversigt

Nedenstdende omfatter de vaesentligste selskaber i Koncernen pr. 31/12/2016.

NewCap
Holding A/S
Kebenhavn,
Danmark
100% 100% 100% 100% 45%
. Monyx Asset . AlphaCore
Monyx AB Nordic Fund iZave AB
) Management AB Fonder AB
Stockholm, Service S.A. Stockholm,
. Stockholm, X Stockholm,
Sverige Luxenbourg . Sverige .
Sverige Sverige
Factor Insurance iZave
100% Brokers AB G Stockholm AB
° Stockholm, ’ Stockholm,
Sverige Sverige

iZave
SF Insurance R
— 70% — —100% — Skane AB

Group AB
P Malmg, Sverige

3 iZave
Norr Finans & .
i Helsingborg AB
— 58% — Forsakring AB — 51% — .
. . Helsingborg,
Kiruna, Sverige i
Sverige
Nordic Brokers .
iZave

Association AB
— 81% — — 51% — Goteborg AB

Stockholm, . .
Goteborg, Sverige

Sverige
100%
Webcap i D Dattervirksomheder
Sverige AB Monyx Fund
8 4 I:l Associerede virksomheder
Stockholm, SICAV
Sverige D Monyx Fund SICAV, Luxenbourg
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Adresseliste og

kontaktpersoner

Adresseliste og kontaktpersoner

Moderselskab

NewCap Holding A/S
Bredgade 30

1260 Kebenhavn K
Danmark

TIf.: +45 8816 3000
info@newcap.dk
www.newcap.dk

CVR-nr.: 13255342
Hjemsted: Kebenhavn

CEO Peter Steen Christensen

Investor relations:
info@newcap.dk

NewCap Arsrapport 2016

Vaesentlige dattervirksomheder i Sverige

Monyx AB

Strandvagen 5B

SE-114 51, Stockholm

Sverige

Tlf.: +46 (0)8 54 58 02 40

info@monyx.se

WWW.monyx.se

Org-nr.: 556777-6231

Hjemsted: Stockholms lan, Stockholm kommun

Verkstallande direktér Johan Wagman
Vice VD og CFO Emil Westgren

Monyx Assets Management AB

Strandvégen 5B

SE-114 51, Stockholm

Sverige

Tlf.: +46 (0)8 54 58 02 40

inffo@monyx.se

WWW.monyx.se

Org-nr.: 556643-6209

Hjemsted: Stockholms lan, Stockholm kommun

Verkstéllande direktér Johan Wagman
Vice VD og CFO Emil Westgren

iZave AB

Engelbrektsgatan 7

SE-114 32 Stockholm

Sverige

info@izave.se

www.izave.se

Org-nr.: 556677-0391

Hjemsted: Stockholms lan, Stockholm kommun

Verkstéllende direkter Alexander Stromstedt
Vice VD og CFO Toni Song
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