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Ledelsesberetning

2007:
Fordoblet indtjening og styrket
vaekstpotentiale

Capinordic Koncernen opnaede i regnskabsaret 2007 et
resultat for af- og nedskrivninger samt skat (EBTDA) pa
DKK 155 mio., og realiserede dermed Selskabets meddelte
forventninger i niveauet DKK 150 mio. I 2006 realiserede
Capinordic Koncernen et EBTDA pa DKK 75 mio.

I 2007 blev Capinordic Koncernens profil skarpere og
vaekststrategien begyndte at give afkast. Koncernens netto
rente- og gebyrindteegter er saledes fordoblet i forhold til
2006.

Capinordic Koncernen har i dag mere end 200.000 kun-
deaftaler og mere end DKK 20 mia. i kapital under forvalt-
ning. Koncernen har en ferende position i Skandinavien
indenfor Fond-i-Fond forvaltning og radgivning ved bars-
noteringer. Koncernen har seerligt i Sverige konstateret en
meget tilfredsstillende kundetilgang samt tilgang i kapital
under forvaltning. Effekten af denne tilgang forventes syn-

liggjort i Koncernens resultat fra 2008.

Samtidig fortsatte den organisatoriske udvikling af Capi-
nordic Koncernen. Gennem erhvervelserne af Monetar
Pensionsforvaltning AB og Nordisk Fondservice AB blev
markedspositionen styrket markant i Sverige. I Danmark
blev Steffen Renn Fondsmeeglerselskab A/S og Dansk
O.T.C. Fondsmaeglerselskab A/S erhvervet, hvormed den
strategiske platform i Danmark blev forankret. I Sverige
lanceredes Capinordic Asset Management AB, der er et
svensk kapitalforvaltningsselskab aktuelt med 7 forskellige
fonde.

Koncernen hari 2007 gennemfort 7 kapitalforhgjelser med
et samlet bruttoprovenu pa DKK 900 mio., hvoraf DKK 390
mio. er kontant. Den samlede kgbesum for de erhvervede
selskaber udger DKK 788 mio.

Resultaterne i Capinordic Koncernen har ikke veeret direk-
te pavirket af den ellers negative udvikling pa markederne,
og Koncernen har ikke eller har haft investeringer i eller
pa anden made lidt tab pa subprime-relaterede finansielle
produkter. Om end udviklingen i Capinordic-aktien har vee-
ret pavirket af den aktuelle udvikling pa finansmarkedet.

Capinordic Koncernens aktivitetsniveau og de opnaede re-
sultater har i 2007 veeret tilfredsstillende.

DRIFT

e Capinordic Koncernen realiserede i 2007 et EBDTA pa
DKK 155 mio. Seerligt Koncernens Investment Banking
har bidraget positivt til Koncernens indtjening.

e Koncernens netto rente- og gebyrindteegter udgjorde i
2007 DKK 298 mio. mod DKK 156 mio. i 2006.

o Arets resultat blev i 2007 DKK 80 mio., mod DKK 47
mio. i 2006.

e Balancesummen udgjorde i 2007 i alt DKK 3.850 mio.,
mod DKK 1.792 mio. i 2006.

e FEgenkapitalen udgjorde i 2007 i alt DKK 2.304 mio.
mod DKK 1.400 mio. i 2006.

FORRETNINGSAKTIVITETER

Koncernen har generelt set givet badde sine danske og svenske
kunder tilfredsstillende afkast sammenlignet med markeds-
udviklingen og Capinordic Bank A/S har i 2007 gennemfort
3 bersnoteringer pA OMX Den Nordiske Bars Kgbenhavn A/S.
Yderligere har Koncernens portefgljeinvesteringer sasom
Euroinvestor.com A/S og Renewagy A/S (tidl. ITH Industri In-
vest A/S) genereret en tilfredsstillende indtjening.
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INVESTOR RELATIONS

- STORRE SPREDNING OG NYE INVESTORER
Capinordic A/S har i 2007 faet mange nye investorer, og op-
néet en stgrre spredning blandt sin aktioneerkreds. Keops
A/S ejede ved arets start 31% af aktiekapitalen svarende
til 28 mio. stk. aktier. Disse aktier formidlede Capinordic
Bank A/S. En af Selskabets nye investorer er belgiske Ver-
linvest s.a., der i dag ejer 7,51%. Verlinvest s.a. har aktivi-
teter i Europa og USA, og investerer primeert i anerkendte
brands med et stort veekst potentiale eller med stabile
pengestrgmme gennem majoritets- eller minoritetsposter.
Eksempler pa selskabets andre investeringer er: Remy Co-
intreau, Vita CocoCarriéres du Hainaut, Jean d’'Estrées,
licencee of Dove Spa and Pond's Institute og Restel Resi-
dences. Verlinvest s.a. deltager aktivt i sine investeringer
og som felge heraf stiller CEO i Verlinvest s.a., Frédéric de
Mevius sit kandidatur til radighed pa den farstkommende

ordinzere generalforsamling i Capinordic A/S.

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSARETS UDL@B
Capinordic A/S har efter periodens udlgb erhvervet Bio
Fund Management Oy, og indgaet aftale om navnespon-
sorat af PARKENS nye multiarena samt FCKs herrehand-
boldhold. Yderligere er direkter Steen Bryde udtradt af
Selskabets direktion.

Erhvervelse af Bio Fund Management Oy

Erhvervelsen er endelig pr. 27. februar 2008, og Selska-
bet indgar som et datterselskab i Capinordic Koncernen.
Koncernen far hermed en betydelig erfaring inden for for-
valtning, investering og udbud af Life Science produkter.
Kgbesummen bestar af en fast del og en variabel del. Den
faste del af kebesummen udger ved dagen for closing DKK
25 mio., hvoraf DKK 19 mio. erleegges kontant, og resten
ved 419.739 stk. aktier i Capinordic A/S. Den variable del
af kebesummen er atheengig af fremtidig indtjening. Den
erleegges dels i aktier og dels ved kontant betaling og for-

ventes at udgere samlet i niveauet DKK 40 — 45 mio.

Capinordic Arena og Herrehandbold

Capinordic Koncernen har pr. 6. februar 2008 indgaet
samarbejde med PARKEN SPORT & ENTERTAINMENT
A/S i Kebenhavn om opfarelsen af det nye kulturhus — Ca-
pinordic Arena, samt sponsering af FCK Handbold herrer.
Capinordic forventer med de nye sponsorater at gge kend-

Side 3 af 84 sider | Capinordic A/S

skabsgraden til Capinordic Koncernen. De nye sponsorater
ger det muligt at give Koncernens kunder i bade Sverige
og Danmark kulturelle oplevelser af bred international ka-
liber, séledes kan PARKEN SPORT & ENTERTAINMENT
A/S blive et vaesentligt omdrejningspunkt for kundeevents

i Capinordic Koncernen.

FOKUS I 2008

Efter en reekke strategiske opkeb i 2005-2007 skal Capi-
nordic Koncernen nu synliggere investeringernes poten-
tiale og skabe en tilfredsstillende forrentning af egenka-
pitalen. Fokus er nu pa at styrke det fundament, der skal
skabe vores organiske vaekst og understgtte udnyttelse af

positive synergier.

Koncernen har et stort potentiale for merindtjening alene
indenfor Koncernens svenske aktiviteter. Capinordic Kon-
cernen har i dag mere end 200.000 kundeaftaler og har en
meget tilfredsstillende tilgang hver maned — i 2008-2009

er fokus pa at realisere potentialet for gget indtjening.

FORVENTNINGER TIL 2008

Capinordic Koncernen forventer for 2008 en stigning i net-
to rente- og gebyrindteegter pa ca. 35% til niveauet DKK
410 mio. og en stigning i EBTDA pa ca. 15%, svarende til
niveauet DKK 175 mio. Den nuveerende kundetilgang for-
ventes at fortsaette i 2008, og Koncernen forventer en stig-
ning i antallet af kundeaftaler med 20-25%, modsvarende
ca. 250.000 kundeaftaler ultimo 2008.

Koncernens forventninger har udgangspunkt i et budget-
teret hgjere indtjeningsbidrag fra Koncernens danske og
svenske Kapitalforvaltning samt Private Financial Services.
Derimod forventer Koncernen, pa grund af den aktuelle
udvikling pa finansmarkederne, vanskeligere betingelser
for Koncernens Investment Banking aktiviteter.

Koncernens resultat forventes ydermere pavirket af udgif-
ter til styrkelse af Koncernens organiske veekst, herunder
blandt andet udgifter ved etablering af investeringsforvalt-
ningsselskab i Danmark samt lancering af bankfilial i Sveri-
ge. Koncernen forventer, at den fulde effekt af udnyttelsen
af positive synergieffekter forst vil vaere synliggjort i Kon-

cernens regnskaber for regnskabsarene 2009 og 2010.
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Hoved- og nggletal for Koncernen

Hovedtal fra resultatopgerelsen

t.DKK 2007 2006 2005 2004 2003
Netto renteindtaegter ..o 60.081 18.202 -208 -841 -2.315
Gebyrer og provisionsindtaegter ............c.ccoceeviiiiiiiiiciii, 261.104 147.609 23.633 20.503 58.516
Netto rente- og gebyrindtaegter ............ccccoviiiiiiiiiiiiie, 297.779 155.720 16.824 12.778 46.603
Andre driftsindteegter .............ccooiiiiiiiie 18.398 8.529 0 0 0
Udgifter til personale og administration ............ccccevviiiiininnens -212.165 -81.204 -14.062 -11.839 -39.822
Resultat for afskrivninger, nedskrivninger og skat (EBTDA) 154.512 74.748 3.024 2.792 6.781
Resultat far skat .............ccocovoriiiiiiiiiiiiiice 102.256 60.231 2917 2.574 1.310
Arets resultat 80.161 46.885 1.794 871 -982
Hovedtal fra balancen
t.DKK 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004 31.12.2003
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker ............... 475.744 566.844 13.621 5.022 2.798
UIAN < 1.262.407 440.289 0 0 0
Immaterielle aktiver ... 1.285.722 541.897 19.078 19.808 27.055
Aktiver i alt 3.849.670 1.792.032 61.961 28.565 41.764

539.172 46.663 4.495 4.678 17.674

720.670 203.382 0 0 0
Aktiekapital ..........coociiiii s 59.445 42.467 14.296 11.801 101.507
Egenkapital i @lt .......c.coeiiiiiiie 2.304.150 1.399.561 47.968 13.474 -4.042
Passiver i alt 3.849.670 1.792.032 61.961 28.565 41.764
Nagletal

2007 2006 2005 2004 2003
Egenkapitalandel (soliditet) ............ccooeiiiiiiiiiiceeee 59,85% 78,10% 77,42% 4717% Neg.
Egenkapitalforrentning efter skat ...........cccooeieieiiiiiiee 4,09% 6,48% 5,84% 18,47% Neg.
Basiskapital * ...........cccoiiiii s 1.015.400 856.672 28.890
SOIVENS * ... 47,80% 114,07% 90,30%
Gennemsnitligt antal ansatte ..............cooceiiiieienne 146 44 15 12 95
Aktienggletal
2007 2006 2005 2004 2003

Gennemsnit antal aktier (1.000 Stk.) .........ccccccooiiiiiiiciccicns 105.471 61.299 26.098 23.601 20.301
Antal udstedte aktieoptioner (1.000 StK.) .....ccoovevieieriiniiienenne 5.106 1.992 793 0 0
Resultat pr. aktie (EPS BaSiC) ......coceeveriieieiieieeneeee e 0,77 0,77 0,07 0,04 -0,05
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) ......ccceiieieiiniiiereeeneenee 0,76 0,77 0,07 0,04 -0,05
Cash flow per share (CFPS) .......coviiiiieiereeeseeeeeee e 1,24 -2,61 -0,14 -0,07 -0,02
Udbytte pr. aktie ..........cccouiiiiieieeccccccc s 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Indre veerdi, ultimo pr. aktie, Kr. ........cccooovieiiieeeee e 19,38 15,63 1,68 0,57 -0,20
Berskurs, ultimo, jf. OMX Den Nordiske Bgrs Kabenhavn .......... 21,30 30,10 23,67 3,93 4,10

*) Capinordic A/S er ved erhvervelsen af GP Barsmaeglerselskab A/S blevet underlagt det danske Finanstilsyns kontrol og har derfor ikke tidligere offentliggjort disse nagletal.
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Malsatning og idegrundlag

IDEGRUNDLAG
Capinordic Koncernen vil med sine forretningsaktiviteter
imedekomme den finansielle forbrugers hurtigt skiftende

efterspergsel.

Koncernen henvender sig til to forskellige malgrupper

1. Formuende privatkunder samt mindre og mellemstore
selskaber, der gnsker specialiseret radgivning og ydel-
Ser.

2. Mindre formuende kunder, der onsker at investere i
mere standardiserede produkter og som derfor ikke har

samme behov for specialiseret radgivning.

Malgrupperne skaber diversifikation og reducerer den ikke-
systematiske risiko samtidig med at potentialet for mersalg

forbedres.

Alle Koncernens aktiviteter er baseret pa fire kernekompe-
tencer for at sikre fokus, rentabilitet og kvalitet:

1. Private financial services

2. Investment banking

3. Markets

4. Kapitalforvaltning
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MALSZATNING

Det er Koncernens malseetning inden 2012 at veere en
synlig finansiel radgiver, udbyder og forvalter af opspa-
rings- og investeringsprodukter hos et bredt segment af

skandinaviske kunder.

Det er Capinordic Koncernens gkonomiske mal for de kom-

mende 5 ar:

® At pge Koncernens aktivitetsniveau med minimum 25%
arligt gennem organisk vaekst og akkvisitioner.

e At generere en forrentning af egenkapitalen stigende

til ca. 15% p.a. efter skat.

Koncernen har i 2006 og 2007 opnéet et steerkt kapital-
grundlag, blandt andet ved en hgj grad af egenkapitalfi-
nansiering ved de gennemforte akkvisitioner. Strategien
har medfert et steerkt kapitalberedskab, der vurderes som
fordelagtigt i kontekst af finansmarkedernes volatilitet og

Koncernens veekstambitioner.

Kapitalgrundlaget medfarer, at Koncernens tidligere mal-
seetning om realisering af en egenkapitalforrentning sti-
gende til 15% p.a. i 2008, forst realiseres i 2012.
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Vaekststrategien

1 2005 dannede en ny ledelse og aktioneerkreds grundla-
get for omstruktureringen af Capinordic Koncernen — ma-

let var at skabe en skandinavisk finanskoncern.

Veekststrategien var klar: Akkvisitioner og styrkelse af ka-
pitalgrundlaget. Vaekststrategien er baseret pa en kombina-
tion af organisk veekst, alliancer og akkvisitioner, og har sikret
optimering af:

e Kompetencer og videnkapital inden for Koncernens
kompetenceomrader,

e Godkendelser til drift af relevante finansielle virksom-
heder fra det danske og svenske finanstilsyn,

e Betydeligt kundeunderlag

Capinordic Koncernen har oplevet en markant veekst og har
som illustreret gennemfort en reekke veesentlige akkvisitio-
ner samt lanceret en reekke selskaber, hvormed Koncernen
har konsolideret sin markedsposition. I samme periode gen-

nemfartes kapitalforhgjelser for DKK 1,2 mia. i kontanter.

—

Fundamentet skabes

Styrket positionering & markedsandel
2007
5 akkvisitioner (DKK 790 mio.)
Kontant kapitalforhgjelse (DKK 390 mio.)

Lancering Capinordic Asset Management

(Selskabet er den 4. oktober 2006 om-
dannet til Capinordic Bank A/S)

(Selskabet er den 28. august 2007 fusio-
neret med Capinordic Bank A/S)

capinordic ‘ bank

Manetaréa

asset
management

2005 2006
Ny ledelse 3 akkvisitioner (DKK 580 mio.)
Kontant kapitalforhajelse (DKK 75mio.) Kontant kapitalforhajelse (DKK 740 mio.)
Lancering Capinordic Bank

UDVIKLINGEN | CAPINORDIC KONCERNEN FRA 2005 TIL | DAG:

DLIPANEY  Erhvervelse af GP Borsmaeglerselskab A/S, et dansk barsmaeglerselskab med fokus pa Nordic Markets og
medlem af OMX.

\ETRVLNGY  Erhvervelse af Proviso Fondsmaeglerselskab A/S, et dansk fondsmaeglerselskab med fokus pa investerings-
radgivning til formuende kunder.

o] \&V1IL[:}  Lancering af Capinordic Bank A/S med fokus pa Private Banking og Investment Banking.

o[ {\&V1IL[:}  Erhvervelse af Monetar Pensionsforvaltning AB, radgiver indenfor opsparing i svenske pensionsprodukter
seerligt PPM med meget positiv vaekst.

NELRPDLES  Lancering af Capinordic Asset Management AB med syv investeringsfonde i form af “fond-i-fond”, rentefonde cap]nordic
og aktiefonde.

\Elgvliird  Erhvervelse af Dansk O.T.C. Fondsmaeglerselskab A/S, et dansk fondsmaeglerselskab med fokus pa inve-
steringsradgivning til formuende kunder og Corporate Finance. Selskabet har hovedsaede i Jylland.

\'ETRLiird  Erhvervelse af Nordisk Fondservice AB, radgiver indenfor svenske kapitalforsikringer. Med innovativ IT
platform og markant vaekst. Nordisk Fondservice AB fusioneres med Unitfond AB i 2008.

SRV DNES  Erhvervelse af Steffen Renn Fondsmaeglerselskab A/S, investeringsradgivning til formuende kunder med
seerligt fokus pa aktier. Betydelig know-how og forvaltningsprofiler. Selskabet forventes omdannet til et
investeringsforvaltningsselskab.

([P Liird  Erhvervelse af Bio Fund Management Oy, finsk kapitalforvalter med fokus pa Life Science.

mmcmﬁ
A"\~ NORDISK
FONDSERVICE
STEFFEN RONN
FONDSMAEGLERSELSKAR:

BioFund
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I dag er Capinordic en ambitigs skandinavisk finanskoncern med 200 medarbejdere, mere end 200.000 kundeaf-

taler og DKK 20 mia. i kapital under forvaltning:

Capinordic A/S

(Danmark)

100% 100%

Steffen Ronn Fonds- Capinordic
maeglerselskab A/S Bank A/S
(OELINEN) (Danmark)

100%

Nordisk
Fondservice AB
(GEE)

100%

Monetar
Pensionsforvaltning AB
(Sverige)

100% 100%

Capinordic Property Dansk 0.T.C. Fonds-
Management A/S maeglerselskab A/S
(Danmark) (Danmark)

100%

Capinordic Asset
Management AB
(Sverige)

100%

Bio Fund

Management OY
(Finland)

NEXT STEPS - STRATEGISKE MALSATNINGER I 2008
Capinordic vil viderefere Koncernens vaekststrategi, hvor
fokus nu er pa organisk veekst og malseetningerne er at:

e TFastholde og cementere det nuveerende svenske akti-
vitetsniveau, med hgj kundetilgang og hgj kunde- og
meeglerloyalitet.

e Ivaerksaette malrettede tiltag med henblik pa at ege
indtjeningen pr. kunde i Sverige blandt andet gennem
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100%

Unitfond AB

(Sverige)

Koncernens primaere datterselskaber

lanceringen af en filial til Capinordic Bank A/S i Sverige

(forventes lanceret i 1. halvar 2008).

e Fortseette en kontrolleret veekst af Banken gennem ba-

lanceopbygning, kundetilgang og investment banking.

e TFastholde den hgje tilgang i Koncernens kapital under

forvaltning

e Afslutte Koncernens organisatoriske tilpasninger.



Forventninger til 2008

Capinordic Koncernen forventer for 2008 en stigning i net-
to rente- og gebyrindtaegter pa ca. 35% til niveauet DKK
410 mio. og en stigning i EBTDA pa ca. 15%, svarende til
niveauet DKK 175 mio. Den nuveerende kundetilgang for-
ventes at fortseette i 2008, og Koncernen forventer en stig-
ning i antallet af kundeaftaler med 20-25%, modsvarende
ca. 250.000 kundeaftaler ultimo 2008.

Koncernens forventninger har udgangspunkt i et budget-

teret hgjere indtjeningsbidrag fra Koncernens danske og

svenske Kapitalforvaltning samt Private Financial Services.
Derimod forventer Koncernen, pa grund af den aktuelle
udvikling pa finansmarkederne, vanskeligere betingelser

for Koncernens Investment Banking aktiviteter.

Koncernens resultat forventes ydermere pavirket af udgif-
ter til styrkelse af Koncernens organiske veekst, herunder
blandt andet udgifter ved etablering af investeringsforvalt-
ningsselskab i Danmark samt lancering af bankfilial i Sveri-
ge. Koncernen forventer, at den fulde effekt af udnyttelsen
af positive synergieffekter forst vil vaere synliggjort i Kon-

cernens regnskaber for regnskabsarene 2009 og 2010.
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Capinordic Koncernens resultat

mio. DKK 2007 2006 2005
Netto rente- og gebyrindteegter 298 156 17
EBTDA 155 75 3
Arets resultat 80 47 2
Aktiver i alt 3.850 1.792 62
Egenkapital i alt 2.304 1.400 48

Koncernen har haft en positiv udvikling og veekst i 2007,

og ledelsen er tilfreds med Koncernens resultat.

Capinordic Koncernen realiserede i regnskabsaret 2007 et
EBTDA pa DKK 155 mio. og indfriede dermed forventnin-
gerne. Koncernen har saledes fastholdt et hgjt indtjenings-
niveau pa trods af, at Koncernen i 2007 har ekspanderet
kraftigt.

Koncernens netto rente- og gebyrindteegter er i forhold til

til en veekst pa 91% i bruttoindteegterne. Koncernen er der-
med i 2007 markant over sin malseetning om arlig vaekst
pa 25%.

Som det var tilfeeldet i 2006 er det Koncernens danske ak-
tiviteter, der har bidraget med den veesentligste del af ind-
tjeningen. Koncernens akkvisitioner i Sverige i 2007 har
dog styrket Koncernens position pa det svenske marked, og
der kan saledes ses en markant stigning i bade netto rente-
og gebyrindteegter samt EBTDA for Koncernens svenske

2006 steget fra DKK 156 mio. til DKK 298 mio., svarende aktiviteter.
mio. DKK Danmark Sverige
2007 2006 2007 2006
Netto rente- og gebyrindtaegter 240 139 58 17
EBTDA 160 86 9 2
Aktiver i alt 3.096 1.700 624 38
Forpligtelser i alt 1.318 387 112 6

I henhold til geeldende regnskabspraksis indregnes resul-
tatet i tilkgbte virksomheder ferst fra overtagelsesdagen,
hvorfor den fulde effekt af Koncernens akkvisitioner i 2007
forst indregnes fuldt i driften i 2008.

Koncernen har i 2007 realiseret en indtjening pr. aktie
(EPS) pa DKK 0,77, sammenlignet med DKK 0,77 i 2006.
For 2007 har Koncernen genereret en egenkapitalforrent-
ning (ROE) pa 4,09%. Ledelsen finder de opnaede resulta-
ter tilfredsstillende og fuldt i overensstemmelse med Kon-

cernens vaekststrategi, hvor kapitalen successivt er blevet

udvidet i takt med gennemfoarelsen af akkvisitioner, og hvor
der er kalkuleret med en tidsforskydning til opnaelse af en

tilfredsstillende forrentning af den investerede kapital.

AKKVISITIONER

Koncernen har i 2007 foretaget fem akkvisitioner til en
samlet kgbesum pa DKK 788 mio. Akkvisitionerne er i
overensstemmelse med Koncernens maélssetning, primaert
egenkapitalfinansieret, i form af udvidelse af aktiekapita-
len. Akkvisitionerne har styrket Koncernens position i bade

Danmark og Sverige.

mio. DKK Sverige

Konsolidering Kebesum
Monetar Pensionsforvaltning AB 18/1 2007 197
Nordisk Fondservice AB 7/8-2007 277

mio. DKK Danmark

Konsolidering Kobesum
Aktie- & Valutainvest ApS 24/5 2007 87
Steffen Renn Fondsmaeglerselskab A/S 11/10-2007 140
Dansk O.T.C. Fondsmzeglerselskab A/S 12/10-2007 87

EGENKAPITAL

I lebet af 2007 har Koncernen gennemfert 7 emissioner
med et samlet provenu pa ca. DKK 900 mio., hvoraf DKK
390 mio. er kontant.

Koncernens egenkapital udger ultimo 2007 DKK 2,3 mia.,
svarende til en soliditet pa 59%. Pr. 31. december 2007
udger Koncernens basiskapital DKK 1.015 mio., og Koncer-
nens solvens udger 48%.
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Forretningsomrader - Resultater
og aktiviteter

Koncernens forretningsomrader er Bankaktiviteter og Ka-

pitalforvaltning i Danmark og Sverige.

Koncernens Bankaktiviteter omfatter Investment Banking

og Private Financial Services, hvoraf det svenske segment

DANMARK

Koncernens danske aktiviteter knyttes i dag primeert til
Capinordic Bank A/S, Steffen Renn Fondsmeeglerselskab
A/S, Dansk O.T.C. Fondsmeeglerselskab A/S samt Capinor-
dic A/S.

alene omfatter Private Financial Services. Koncernen for-

venter at lancere en bankfilial i Sverige i 1. halvar 2008.

Aktivitetsomradet Kapitalforvaltning omfatter aktiviteter-
ne i Capinordic Asset Management AB og er i 2007 alene
udbudt pa det svenske segment. Koncernen forventer, at
omdanne Steffen Renn Fondsmaeglerselskab A/S til et in-

vesteringsforvaltningsselskab i 2008.

Koncernens aktiviteter i Danmark fordeles pa forretnings-
omraderne bank samt gvrige aktiviteter omfattende bl.a.
ejendomsforvaltning i Capinordic Property Management
A/S. 1 skemaet nedenfor er angivet udviklingen i Koncer-

nens aktiviteter i Danmark.

mio. DKK 2007 2006* 2005*
Netto rente- og gebyrindtaegter 240 139 0
EBTDA 160 86 0
Aktiver i alt 3.096 1.700 0
Forpligtelser i alt 1.318 387 0

* Koncernens danske aktiviteter er alle pabegyndt i 2006.

BANKAKTIVITETER

Capinordic Bank A/S har i 2007 haft sit ferste hele driftsar,
og har saledes fokuseret pa opbygning af underliggende
processer og strukturer. Sidelgbende med en raekke om-
fattende Investment Banking og Corporate Finance akti-
viteter har Banken arbejdet malrettet med opbygning af
ind- og udlansbalancen, implementering af interne proces-
ser samt MIFID og BASEL 2. Yderligere har Capinordic
Bank A/S gennemfort fusionen med Proviso Fondsmeegler-
selskab A/S, hvilket har styrket Bankens Private Banking
aktiviteter.

nordic Bank A/S har ikke eller har haft investeringer i eller
pa anden made lidt tab pa subprime-relaterede finansielle

produkter.

Forretningsomradet er styrket ved erhvervelserne af
Dansk O.T.C. Fondsmeeglerselskab A/S og Steffen Renn
Fondsmeeglerselskab A/S, der begge er erhvervet i 4. kvar-
tal af 2007. Steffen Renn Fondsmaeglerselskab A/S forven-
tes i 2008 omdannet til investeringsforvaltningsselskab, og
vil derefter udgere det danske forretningsomrade indenfor
Kapitalforvaltning. I skemaet nedenfor er angivet udvik-

lingen i Koncernens aktiviteter inden for dette segment i

Resultatet i Capinordic Bank A/S har ikke veeret pavirket Danmark.

af den ellers negative udvikling p& markederne, og Capi-
mio. DKK 2007 2006* 2005*
Netto rente- og gebyrindtaegter 241 139 0
EBTDA 152 73 0
Udlan 1.379 438 0
Aktiver i alt 3.082 1.631 0
Indlan 715 203 0
Forpligtelser i alt 1.374 383 0

* Koncernens danske bankaktiviteter er pabegyndt i 2006.

Private Banking

Aktiviteterne inden for Private Banking i Capinordic Kon-
cernen omfatter blandt andet formueradgivning, lan og
kreditter, specialdesignede produkter samt investerings-
og opsparingsprodukter. Aktiviteterne i Danmark er rettet

mod formuende privat kunder.

Koncernens aktiviteter inden for Private Banking har ud-
viklet sig tilfredsstillende, og der er konstateret en forsigtig
udlansvaekst. Fokus har veeret pa formueforvaltning, hvor
kundens behov og muligheder identificeres i forhold til at
levere en designet investeringslesning, der passer til kun-

dens specifikke behov og risikoprofil. Eksempler pa Koncer-
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nens portefoljer, der tilbydes danske kunder er SR Thorleif
Jackson 10+ og SR Pascal Lasnier Garp. Afkastet til Kon-
cernens kunder pa den forvaltede kapital har overordnet
veeret tilfredsstillende i forhold til den generelle markeds-
udvikling.

Formueforvaltningen suppleres af en raekke strukturerede
finansieringsprojekter, der tilbydes kunder med individuel
portefoljepleje, herunder bridgefinansieringer, samt for-
midling af kapital i forbindelse med ejendomsprojekter.
Disse projekter giver et hgjt afkast samtidig med, at kun-

dens samlede risiko fastholdes pa et lavt niveau.

Investment Banking
Aktiviteterne inden for Investment Banking i Capinordic
Koncernen omfatter blandt andet finansiel radgivning,

gennemfprelse af bgrsnoteringer, rddgivning om kgb/salg

af virksomheder, formidling og tilvejebringelse af kapital.

Koncernens aktiviteter inden for Investment Banking har
i 2007 udviklet sig tilfredsstillende. Aktiviteterne har pri-
meert knyttedes til gennemfarelse af en reekke strukture-
rede finansieringsprojekter, portefeljeinvesteringer samt
radgivning af selskaber i forbindelse med deres aktiers
optagelse til handel pa First North eller notering pa OMX
Den Nordiske Bors Kgbenhavn A/S.

Capinordic Bank A/S har i 2007 radgivet i forbindelse med
3 bersnoteringer. Tabellen nedenfor er en oversigt over de

emissioner, som Capinordic Bank A/S har deltaget i.

Selskab Marked Bruttoprovenu Tegningskurs Kurs 31.12.2007
(DKK mio.) /Udbudskurs

. First North 25 13 10

mermaid technology
OMX Den Nordiske 17,6 10,5 15
m INVESTOR Bors Kabenhavn A/S
C First North 45 5,40 5,30
il S
I forbindelse med gennemforelse af emissioner har Capin- Markets

ordic Bank A/S blandt andet anvendt Capitrader.dk. Capi-
trader.dk er en aktiekabsplatform, hvor investorer online
kan deltage i bersintroduktioner. Kebet kan gennemfores
enkelt med Dankort. Capitrader.dk har i dag 8.400 tilmeld-

te interesserede investorer.

Som en del af Koncernens Investment Banking aktiviteter
foretages malrettede portefeljeinvesteringer ved begraen-
set ejerskab og investeringshorisont, og Koncernen delta-
ger i den forbindelse aktivt blandt andet ved tilfersel af
ledelsesmaessig ekspertise, kapitalfremskaffelse eller bars-
notering. Eksempler pa denne type investeringer er Rene-
wagy A/S (tidl. ITH Industri Invest A/S) og Euroinvestor.
com A/S. Afkastet af Koncernens portefgljeinvesteringer
indgar i posten ‘Kursreguleringer’. De samlede portefolje-
investeringer udger pr. 31. december 2007 DKK 82 mio.,
svarende til 8 % af Koncernens basiskapital.

Aktiviteterne inden for markets i Capinordic Koncernen
omfatter blandt andet handel med veerdipapirer, bgrsno-
teringer, aktieemissioner, udstedelse af obligationer og

analyser af markedet.

Markets aktiviteter er blevet udvidet til ogsa at omfatte
valutahandel og handel med renteprodukter. Afdelingen
tilbyder nu en komplet service indenfor veerdipapir- og va-
lutahandel. I 2007 har fokus veeret rettet mod at opbygge
og implementere de nye forretningsomrader, hvilket er
forlgbet tilfredsstillende.

Andelen af omseetningen pa OMX Den Nordiske Bors Ko-
benhavn A/S er fastholdt samtidigt med, at der er sket en
stigning i Markets aktieomseetning pa udenlandske begrser
med 300 %. Udviklingen i antallet af kunder, handler og
omsaetningen har veeret tilfredsstillende.

Analyseafdelingen er udvidet, og 5.000 investorer modta-

ger lgbende analyser af barsnoterede selskaber.
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@VRIGE FORRETNINGSAKTIVITETER

@vrige aktiviteter omfatter Capinordic Property Management A/S og CSV Invest ApS. Nedenfor er angivet udviklingen inden

for Koncernens gvrige aktiviteter i Danmark.

mio. DKK 2007 2006* 2005*
Netto rente- og gebyrindteegter 1 0 0
Andre driftsindtaegter 16 8 0
EBTDA 7 5 0
Aktiver i alt 152 129 0
Forpligtelser i alt 91 64 0

* Koncernens danske aktiviteter er alle pabegyndt i 2006.

Aktiviteterne omfatter primeert ejendomsinvestering samt
forvaltning af ejendomsportefgaljer. Capinordic Property
Management A/S har i perioden formidlet 4 ejendoms-

projekter til en samlet veerdi af DKK 2.118 mio. Ejendom-

SVERIGE
I 2007 har Koncernens primare forretningsaktiviteter i

Sverige knyttedes til Koncernens datterselskaber Monetar

mene har primeert veeret beliggende i Tyskland og Italien.
Ejendommene er formidlet pa vegne af den bersnoterede

forening Capee fmba.

Pensionsforvaltning AB, Nordisk Fondservice AB samt Ca-
pinordic Asset Management AB. Udviklingen i Koncernens

svenske aktiviteter er angivet i felgende skema:

mio. DKK 2007 2006 2005
Netto rente- og gebyrindteegter 58 17 17
EBTDA 9 2 3
Aktiver i alt 624 38 37
Forpligtelser i alt 112 6 13

BANKAKTIVITETER

Forretningsomradet Bankaktiviteter i Sverige bestar af
fondsmeeglerselskaberne Unitfond AB, Monetar Pensions-
forvaltning AB og Nordisk Fondservice AB, der alle seelger
investerings- og opsparingsprodukter til private (Private

Financial Services).

Koncernen forventer at lancere en bankfilial i Sverige i 1.
halvar 2008.

Monetar Pensionsforvaltning AB og Nordisk Fondservice
AB er begge blevet en del af Capinordic Koncernen i 2007.
Disse selskaber repraesenterer en betydelig del af Koncer-
nens kunder og kapitalen under forvaltning pa det sven-
ske marked. Begge selskaber har konstateret en meget
tilfredsstillende kundetilgang samt tilgang i kapital under
forvaltning. Effekten af denne tilgang forventes synliggjort
i Koncernens resultat fra 2008.

mio. DKK 2007 2006 2005
Netto rente- og gebyrindteegter 54 17 17
EBTDA 12 2 3
Aktiver i alt 617 38 37
Forpligtelser i alt 111 6 13

Nordisk Fondservice ABs primeere produkter er ‘fondfor-
sékringer’. Selskabet samarbejder i dag med en raekke
udbydere af forsikringsprodukter om formidling af kapital-
forvaltning. Blandt samarbejdspartnerne er SEB, Skandia,

Lansforsékringar, CGU Life, Moderna Forsakringer og SPP.

Side 12 af 84 sider | Capinordic A/S

Nordisk Fondservice AB szlger sine tjenester gennem et
landsdeekkende distributionsnetveerk, der bestar af uaf-
heengige finansielle radgivere (forsikringsmeeglere). Nor-
disk Fondservice AB har indgaet samarbejdsaftaler med
ca. 1.000 forsikringsmeeglere fordelt over hele Sverige om
distribution af deres produkter. Der er i dag ca. 1.200 for-

sikringsmeeglere i Sverige.
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Monetar Pensionsforvaltning ABs primeere produkt er
PPM', og har ligesom Nordisk Fondservice AB siden 2005
haft en markant kundetilgang. I modsaetning til Nordisk
Fondservice AB distribuerer Monetar Pensionsforvaltning

AB sine produkter ved telefonradgivning.

Selskaberne har siden 2005 konstateret en signifikant
vaekst og har i dag over 200.000 forvaltningsaftaler med
kunder og DKK 16 mia. under forvaltning. Alene i 2007
har der veeret en tilgang pa 64.000 forvaltningsaftaler.
Malgruppen er formuende kunder og virksomheder, der
har behov for radgivning i forbindelse med deres investe-

ringer.

Selskaberne samarbejder i dag teet. Begge selskaber an-
vender en specieludviklet og innovativ IT-platform til
styring af relationerne til kunder, forsikringsmaeglere,

alliancepartnere og administrationen. IT-platformen un-
derstotter i hgj grad selskabernes veekstscenario. Netop
IT'platformen skaber ogsa stort potentiale for mersalg. Li-
gesom selskabernes forskellige produktportefelje danner
grundlag for krydssalg samt yderligere produktudvikling
- seerligt i forbindelse med den forventede lancering af en

filial til Capinordic Bank A/S i Sverige.

KAPITALFORVALTNING

Capinordic Asset Management AB blev lanceret den 25.
januar 2007. Fokus har veeret pa at implementere en
platform, der sikrer en kontinuerlig udvikling af markeds-
tilpassede produkter samt at centralisere kapitalforvalt-
ningsaktiviteterne i Sverige for at optimere udnyttelsen af
videnkapital og administration. Udviklingen i etablerings-
aret har veeret som forventet, og selskabet har realiseret et
EBTDA pa DKK -3 mio.

mio. DKK 2007 2006* 2005*
Netto rente- og gebyrindteegter 3 0 0
EBTDA -3 0 0
Aktiver i alt 8 1 0
Forpligtelser i alt 0 0

*Koncernens kapitalforvaltningsaktiviteter i Sverige er pabegyndt i 2007.

Afkastet pa portefgljerne har overordnet veeret tilfredsstillende og udviklet sig som angivet nedenfor.

Fond Afkast i 2007 Relativt index
Capinordic BRICA 34,10% -6,48%
Capinordic FoF Global -3,65% 2,16%
Capinordic FoF Réntefond 0,29% -2,66%
Capinordic Global Opportunities 1,43% 7,15%
Capinordic High Yield 1,40% -0,10%
Capinordic MM Global Focus 0,03% 5,75%

1 2008 vil Capinordic Asset Management AB fokusere pa lanceringen af yderligere produkter samt styrkelse af distributi-

onsnetveerket. Sammenleegningen af kapitalforvaltningen i Sverige, der inkluderer flytninger til Stockholm forventes endelig

afsluttet i 1. kvartal 2008. En raekke af de nye produkter forventes ligeledes lanceret i 1. kvartal 2008.

'PPM: Alle svenske skatteydere fratreekkes gennemsnitligt 2,5 % af deres indkomst for skat hvert ar. De 2,5 % indbetales pa den statslige PPM opsparing, og svenske statsborgere kan selv
veelge hvem, der skal forvalte midlerne. Svenskere kan saledes veelge selv at placere midlerne pa www.ppm.nu (modsvarende www.folkeborsen.dk) og lade den svenske stat forvalte PPM

opsparingen eller alternativt lade eksterne forvaltere som Monetar Pensionsforvaltning AB forvalte deres PPM opsparing.
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Aktiviteter efter periodens udlgb

Capinordic A/S har efter periodens udlgb erhvervet Bio
Fund Management Oy og indgaet aftale om navnespon-
sorat af PARKEN SPORT & ENTERTAINMENT A/S’ nye
multiarena samt FCKs herrehandboldhold. Yderligere er
direktgr Steen Bryde udtradt af Selskabets direktion.

ERHVERVELSE AF BIO FUND MANAGEMENT OY
Erhvervelsen er endelig pr. 27. februar 2008, og selskabet
indgar som et datterselskab i Capinordic Koncernen. Kon-
cernen far hermed en betydelig erfaring inden for forvalt-
ning, investering og udbud af Life Science produkter.

Bio Fund Management Oy er portefgljeforvalter for en
reekke Life Science venture fonde med et samlet tilsagn
pa EUR 200 mio. Bio Fund Management Oy har gennem
disse venture fonde investeret i 47 selskaber primeert i
Norden, men ogsé i resten af Europa og Nordamerika. Den
nuveerende portefolje omfatter 18 selskaber. Koncernens
eksisterende datterselskaber vil via Bio Fund Management
Oy kunne tilbyde investering i det attraktive Life Science
marked. Capinordic Koncernen kan tilbyde Bio Fund Ma-
nagement Oy et betydeligt deal flow samt corporate finan-
ce ekspertise i forbindelse med gennemfarelse og exit af

investeringer.

Kgbesummen bestar af en fast del og en variabel del. Den
faste del af kebesummen udger ved dagens berskurs DKK
25 mio., hvoraf DKK 19 mio. erleegges kontant, og resten
ved 419.739 stk. aktier i Capinordic A/S a nominelt DKK
0,50 per aktie fra beholdningen af egne aktier i Capinor-
dic A/S. Den variable del af kebesummen fastszettes ud fra
den fremadrettede indtjening i administrationsselskabet
Bio Fund Management Oy samt fonde administreret af
Selskabet. Den variable del af kebesummen erlaegges dels
i aktier og dels ved kontant betaling og forventes at udgere
i niveauet DKK 40 - 45 mio.

CAPINORDIC ARENA OG HERREHANDBOLD
Capinordic Koncernen har pr. 6. februar 2008 indgéaet sam-
arbejde med PARKEN SPORT & ENTERTAINMENT A/S i

Kaebenhavn om opfarelsen af det nye kulturhus — Capinordic

Arena, samt sponsering af FCK Handbolds herrer - hvormed
Koncernen bliver en af PARKEN SPORT & ENTERTAIN-
MENT A/S’ absolut sterste partnere. Capinordic Koncernen
forventer med de nye sponsorater at gge kendskabsgraden
til Koncernen. De nye sponsorater ger det muligt at give
Koncernens kunder i bade Sverige og Danmark kulturelle
oplevelser af bred international kaliber, saledes kan PARKEN
SPORT & ENTERTAINMENT A/S blive et vaesentligt omdrej-

ningspunkt for kundeevents i Capinordic Koncernen.

Hovedsponsor for FCK Handbold herrer

Capinordic Arena bliver fra januar 2010 den primeere
hjemmebane for cheftreenerne Anja Andersens og Mag-
nus Anderssons tropper i FCK Ha&ndbold. Sidstneevntes
herrehold spiller fra 6. februar med Capinordic-logoet pa
brystet; da Capinordic har indgaet et 2-arigt hovedsponso-
rat med FCK Handbold herrehold.

www.sportsagency.dk

Capinordic Arena — Danmarks nye multiarena

Den ny arena far en central plads i det danske kulturliv.
Udvalgte eksperter arbejder for gjeblikket med Hou €r
Partnere Arkitekter pa at designe Capinordic Arena, der
vil veere feerdig ultimo 2009. Arenaen far:

e (Ca. 4.500 siddepladser til sportsarrangementer

e (Ca. 8.500 pladser til koncerter mv.

e Et totalareal pa ca. 13.000 m2

e Tilhgrende parkeringspladser
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Aktionaerinformation

INVESTOR RELATIONS I CAPINORDIC

Capinordic A/S er optaget i Mid Cap+ indekset pa OMX
Den Nordiske Bers Kebenhavn A/S. OMX har etableret Mid
Cap+ og Small Cap+ indeksene for at fremhaeve mindre
og mellemstore virksomheder, der ger en seerlig indsats
for at ege likviditeten i deres aktier. Selskaberne udveelges
til segmenterne to gange om aret - i juni og december. Kun
selskaber der opfylder krav, der gar ud over de generelle
krav, medtages pa listen. Capinordic bestraeber sig pa at
fore en aktiv IR-politik med et hgjt informationsniveau og
god investorpleje. Der henvises til www.capinordic.com for
mere information om IR-politikken i Capinordic A/S.

Forespergsler vedrerende Capinordic Koncernen kan end-
videre rettes til:

Kommunikations- og IR ansvarlig Katrine Hoff Schlichtkrull
Telefon: +45 8816 3000
Telefax: +45 8816 3003

E-mail: ir@capinordic.com

KURSUDVIKLING

Aktiemarkederne har i 2007 generelt veeret praeget af
ustabilitet og hgj volatilitet. Capinordic aktien er i 2007
faldet med 30%. Til sammenligning er MidCap+ og Fi-
nansindekset faldet med 12%. Udviklingen i aktiekursen

og relativt indeks er angivet i grafen nedenfor:
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—— Capinordic —— MidCap+ —— Finance
AKTIONARSAMMENSATNINGEN Antal stk. Procent
Verlinvest S.A. (Bruxelles)* 8.927.270 7,51
SL Nordic Holding ApS (Kgbenhavn)* 8.728.366 7,34
Erik Damgaard Port. A/S m.fl. (Kgbenhavn)** 8.126.924 6,84
Synerco ApS, (Virum)* 7.737.598 6,51
Bryde Gruppen ApS (Hellerup) * 8.989.540 7,56
HFI-Invest A/S(Kgbenhavn)*** 8.765.700 7,37
DKA Consult A/S m.fl. , (Virum)**** 6.611.787 5,56
Dvrige* *** 61.003.075 51,31
Total 118.890.260 100,00%
* Ifelge senest offentliggjorte storaktionermeddelelse.
**  Bestyrelsesmedlem Erik Damgaard Nielsen er aktionzer og direktor i selskabet. M.fl. deekker over neertstaende.
***  Bestyrelsesmedlem Ole Vagner er direkter.
****  Selskabet ejes af administrerende direkter Lasse Lindblad. M.fl. deekker over selskaber i DKA koncernen. DKA koncernen ejes af administrerende direkter
Lasse Lindblad.
***** Aktionzerer, der ejer mindre end 5 % af Selskabets aktiekapital.
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AKTIEINFORMATION (DKK)

Markedsvaerdi 31. dec. 2007 (DKK mia.) 2,53
Aktiekurs 31. dec. 2007 21,3
Aktiekurs 31. dec. 2006 30,1
Aktier i omlgb 31. dec. 2007 117.042.802
Aktier i omlgb 31. dec. 2006 42.454.983
Arets hgjeste aktiekurs 30,70
Arets laveste aktiekurs 17,5
All time high (16/05/00) 75,00
Noteret pA OMX Den Nordiske Bars Kgbenhavn A/S

Indeks: OMX Copenhagen MidCap Plus, OMX Copenhagen Financials

ISIN kode: DK0010212570

Kortnavn: CAPI DKK

UDVIKLING I AKTIEKAPITAL
Aktiekapitalen i Capinordic A/S udger pr. 28. marts 2008
nominelt DKK 59.445.130 svarende til 118.890.260 stk.

aktier a DKK 0,50. Aktierne har ISIN-kode DK0010212570.
Capinordic A/S har i 2007 gennemfert 7 kapitalforhgjel-

ser:

KAPITALFORH@GJELSE Bestyrelsens Brutto pro- Stk. aktier Nom. Optagelse til Yderligere
beslutning venu (DKK) veardi notering information

Apportemission (knyttet til 18. oktober 2006 133 mio. 4.630.000 2.315.000 16. februar 2007 | Selskabsmeddelelse
erhvervelsen af Monetar nr. 5/2007
Pensionsforvaltning AB) af 12. februar 2007
Kontant rettet emission 20. marts 2007 240 mio. 8.800.000 4.400.000 30. juli 2007 Prospekt af

20. juli 2007
Kontant rettet emission 9. maj 2007 150 mio. 5.643.340 2.821.670 30. juli 2007 Prospekt af

20. juli 2007
Apportemission (knyttet 9. maj 2007 86 mio. 3.085.026 1.542.513 30. juli 2007 Prospekt af
til erhvervelsen af Aktie- 20. juli 2007
& Valutainvest A/S)
Apportemission (knyttet 22. maj 2007 131 mio. 4.931.940 2.465.970 16. august 2007 | Selskabsmeddelelse
til erhvervelsen af Nordisk nr. 35/2007
Fondservice AB) af 9. august 2007
Apportemission (knyttet til 12. oktober 2007 65 mio. 2.702.702 1.351.351 4. januar 2008 Prospekt af
erhvervelsen af Dansk O.T.C 20. december 2007
Fondsmaeglerselskab A/S)
Apportemission (knyttet til 11. oktober 2007 99 mio. 4.162.486 2.081.243 4. januar 2008 Prospekt af
erhvervelsen af Steffen Rgnn 20. december 2007
Fondsmazeglerselskab A/S)

Ledelsen i Capinordic A/S vurderer, at Selskabets kapital-
og aktiestruktur er hensigtsmaessig og i bade Selskabets og
aktioneerernes interesse. Selskabets kapitaludvidelser har
sikret Koncernens ekspansion og fremtidige veekst, saledes
at Selskabets markedsveerdi gges til fordel for bade Selskab
og aktioneerer.

UDBYTTE

Det er Capinordic A/S" udbyttepolitik, at aktioneererne skal
opna et afkast pa deres investering i form af kursstigning
og udbytte, der overstiger en risikofri investering i obli-
gationer. Udbetaling af udbytte skal altid ske under hen-
syntagen til forngden konsolidering af egenkapitalen som

grundlag for Koncernens fortsatte ekspansion.

POLITIK FOR EGNE AKTIER

Capinordic A/S har egne aktier med henblik pa market
making. Pr. 31. december 2007 udgjorde handelsbehold-
ningen 1,8 mio. stk. Capinordic A/S har udarbejdet interne
regelseet vedrgrende market making og handel med egne
aktier.
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INCITAMENTSPROGRAMMER

Der er siden 2005 gennemfort nedenstaende tegningsoptionsprogrammer:

Ar Tildelte tegningsoptioner (stk.) Udnyttelsesperiode

2005 492.500 til medarbejdere 24. oktober 2008 - 23.oktober 2010

2005 300.000 til bestyrelse Frem til 23. oktober 2008

2006 1.333.334 27.oktober 2009 - 27.oktober 2011

2007 2.960.000 20.november 2010 - 20.november 2013
Tegningsoptionsprogrammerne er gennemfert med hen- Der henvises til afsnittet Ledelsens aktie- og tegningsopti-
blik pa at styrke medarbejdernes incitament i forhold til onsbeholdninger pa side 83 for en specifikation af ledelsens
realisering af Koncernens malsaetninger. beholdning af tegningsoptioner. For yderligere information

om incitamentsprogrammerne henvises til note 10.

ORDINZAR GENERALFORSAMLING 2008
Generalforsamlingen afholdes den 17. april 2008 kl. 14.00 i Bojesen A/S pa Axelborg, Vesterbrogade 4A, 1620 Kgbenhavn V.

Dagsordenen er som angivet nedenfor. De fuldsteendige forslag med bilag kan findes pa Selskabets hjemmeside senest 8 dage

for afholdelse af den ordineere generalforsamling:

. Pree

B W N -

a.
b.
C.
d.

00 N O u

. Eve

sentation af dirigent

. Fremleeggelse af revideret arsrapport for 2007 til godkendelse, herunder meddelelse af decharge til Selskabets ledelse
. Beslutning om overskuddets fordeling eller deekning af tab
. Forslag fra bestyrelsen

Bemyndigelse til at udvide aktiekapitalen

Bemyndigelse til at udstede tegningsoptioner
Bemyndigelse til at tilbagekebe egne aktier
Bemyndigelse til at foretage udlodning af a conto udbytte

. Vedtagelse af overordnede retningslinjer for ledelsens incitamentsprogrammer
. Valg af bestyrelse
. Valg af revisor

ntuelt
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Corporate Governance

Ledelsen i Capinordic A/S benytter anbefalingerne for god

selskabsledelse aktivt i sit arbejde med Selskabets drift.

Capinordic A/S mener, at god selskabsledelse er et vigtigt
element i at realisere Koncernens strategi og malseetnin-
ger, ligesom at god kommunikation med Koncernens inte-
ressenter er en forudseetning for at veerdifastseettelsen af

Capinordic-aktien reflekterer veerdien af Selskabet.

OMX Den Nordiske Bars Kgbenhavn A/S har med udgangs-
punkt i Negrby-udvalgets rapport om god selskabsledelse
udarbejdet en reekke anbefalinger for god selskabsledelse.
Anbefalingerne er delt op i otte hovedomrader. Nedenfor
gennemgas disse otte hovedomrader ud fra "Fglg-eller-For-
klar” princippet, saledes at Capinordic A/S beskriver de for-
hold, som Selskabet ikke fglger. Der henvises til Selskabets
hjemmeside for yderligere information omkring Corporate

Governance i Capinordic A/S.

I. AKTIONAZARERNES ROLLE OG SAMSPIL MED
SELSKABSLEDELSEN

Capinordic A/S felger anbefalingerne, der knyttes til aktio-
neerernes rolle og samspil med selskabsledelsen.

II. INTERESSENTERNES ROLLE OG BETYDNING
FOR SELSKABET
Capinordic A/S folger anbefalingerne, der knyttes til inte-

ressenternes rolle og betydning for Selskabet.

I11. ABENHED OG GENNEMSIGTIGHED
Capinordic felger anbefalingerne, der knyttes til abenhed

0g gennemsigtighed.

Offentliggerelse p& dansk og engelsk: Capinordic A/S of-
fentligger meddelelser til markedet pa dansk og engelsk.

Selskabets hjemmeside er tilgeengelig pa bade dansk og
engelsk. Hjemmesidens indhold pa henholdsvis dansk og
engelsk er, i det omfang det er muligt og relevant, identisk.

Capinordic A/S felger saledes ikke anbefalingen fuldt ud.

IV. BESTYRELSENS OPGAVER OG ANSVAR

Capinordic A/S felger anbefalingerne, der knyttes til besty-
relsens opgaver og ansvar. Forholdene er reguleret i besty-
relsens forretningsorden. Bestyrelsens selvevaluering er

reguleret i betyrelsens forretningsorden.

V. BESTYRELSENS SAMMENSATNING
Selskabets vedteegter angiver, at der maksimalt kan veere

7 bestyrelsesmedlemmer i bestyrelsen i Capinordic A/S.

Capinordic har fastsat en aldersgreense for bestyrelses-

medlemmer pa 70 ar. Bestyrelsen har opstillet falgende

vidensomrader som veaesentlige kvalifikationer hos besty-

relsesmedlemmer:

e Drift af finansiel virksomhed

¢ Finansiering og finansielle produkter

e Jura, herunder seerligt barsret og lov om finansiel virk-
somhed

e IT

e Revision og regnskab

e Drift af bersnoteret virksomhed

Alle bestyrelsesmedlemmer i Capinordic A/S skgnnes uaf-

heengige jf. nedenstaende. For at et generalforsamlings-

valgt medlem af bestyrelsen i denne sammenhaeng kan an-

ses for at veere uathaengigt, ma det enkelte medlem ikke:

e veere ansat i eller have veeret ansat i Selskabet inden for
de sidste 5 ar

e vaere professionel radgiver for Selskabet eller ansat i el-
ler have en gkonomisk interesse i en virksomhed, som
er professionel radgiver for Selskabet.

® | gvrigt have en veesentlig strategisk interesse i Selska-

bet andet end som aktionaer.

Capinordic A/S har ikke medarbejdervalgte bestyrelses-
medlemmer i Selskabets bestyrelse. Aktieselskabsloven
indeholder folgende bestemmelser vedrerende medarbej-
dervalgte bestyrelsesmedlemmer: §49 stk. 2.-8. Capinor-
dic Koncernen har forst i 2006 beskeeftiget mere end 35
medarbejdere i Danmark. Behovet for medarbejdervalgte

bestyrelsesmedlemmer vil saledes tidligst opsta i 2009.

Omfanget og frekvensen af bestyrelsens medeaktivitet er
fastsat i bestyrelsens forretningsorden. Bestyrelsen athol-

der som minimum 4 mader pr. ar.

Med hensyn til anbefalingen vedregrende tiden til bestyrel-
sesarbejdet og antallet af bestyrelsesposter falger Capinor-
dic som udgangspunkt ikke anbefalingen, da bestyrelsen
har vurderet, at det er omfanget af arbejdet, der knyttes til
bestyrelsesmedlemmets tillidshverv, der er afgerende for,
om de kan bestride deres bestyrelsesopgaver i Capinordic
A/S og ikke antallet af tillidshverwv.

Med hensyn til anbefalingen vedrgrende anvendelse af
bestyrelsesudvalg (komitéer) folger Capinordic anbefalin-
gen, og forholdene omkring bestyrelsesudvalg reguleres
i bestyrelsens forretningsorden. Capinordic A/S har ikke i

gjeblikket nogle staende udvalg.

VI. BESTYRELSENS OG DIREKTIONENS VEDERLAG
Med hensyn til anbefalingen vedrgrende vederlagspolitik-

ken har Capinordic A/S vedtaget en vederlagspolitik. Ve-
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derlagspolitikken for Selskabet offentliggeres ikke af hen-

syn til konkurrencemaessige forhold.

Capinordic A/S folger ikke anbefalingen vedrerende aben-
hed om ledelsens vederlag. Det samlede vederlag til besty-
relse og det samlede vederlag til direktion vil som hidtil bli-
ve oplyst i Selskabets arsrapport. Bestyrelsesmedlemmers
og direktionens andel i incitamentsprogrammer fremgar
af Selskabets vedteegter §9b-9d samt Selskabets arsrap-
port. Bestyrelsen finder ikke oplysninger om det enkelte

ledelsesmedlems vederlag relevant for offentligheden.

Capinordic felger ikke anbefalingen om overordnede ret-

ningslinier for incitamentsprogrammer fuldt ud.

Selskabets aktioneerer vil pa Selskabets ordinaere general-
forsamling der afholdes den 17. april 2008 blive forelagt
overordnede retningslinier for incitamentstaflenning. Re-

gelseettene er tilgeengelige pa www.capinordic.com.

Vedrgrende anbefalingen, der knyttes til fratreedelsesord-
ningerne, felger Capinordic ikke anbefalingen. Fratraedel-
sesordningerne for Selskabets direktion vurderes ikke som
vaesentlige for opfyldelse af Selskabets forpligtigelser.

VII. RISIKOSTYRING
Capinordic A/S felger anbefalingerne, der knyttes til risiko-
styring. Forholdene er reguleret i bestyrelsens forretnings-

orden.

VIII. REVISION

Capinordic A/S folger anbefalingerne, der knyttes til revi-
sion. Forholdene er reguleret i bestyrelsens forretningsor-
den. Capinordic A/S har ikke i gjeblikket stdende bestyrel-
sesudvalg.
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Risikostyring

Risikostyring i Capinordic Koncernen er delt op i felgende

risikokategorier:

e Strategiske risici
e Kreditrisiko

e Markedsrisiko

e Likviditetsrisiko

e QOperationel risiko

Kategorierne fordeles ud fra den art risikoen omhandler
samt den metode Koncernen anvender i forbindelse med

sin risikostyring.

MIiFID

Den 1. november 2007 blev der med implementeringen
af MiFID (Markets in Financial Instruments Directive) ind-
fort nye regler, der medferte en reekke aendringer i de
geeldende regler for veerdipapirhandel. Koncernen har det
seneste ar derfor arbejdet med at implementere reglerne,
der bl.a. har betydet eendringer i forhold til den made,
hvorpa Koncernen fremover servicerer sine kunder pa, nar
de handler veerdipapirer eller modtager personlig investe-

ringsradgivning.
STRATEGISKE RISICI

Akkvisitionsrisici

Capinordic Koncernen er athaengig af, at de gennemforte
akkvisitioner udvikler sig i overensstemmelse med ledel-
sens forventninger, saledes at de forventede synergief-
fekter opnas og integration af de erhvervede selskaber og
deres medarbejdere i resten af Koncernen forlgber plan-
maessigt. Pt. knyttes akkvisitionsrisikoen seerligt til Mo-
netar Pensionsforvaltning AB, konsolideret pr. 18. januar
2007, Nordisk Fondservice AB, erhvervet pr. 7. august
2007, Steffen Renn Fondsmaeglerselskab A/S, erhvervet pr.
11. oktober 2007 samt Dansk O.T.C. Fondsmaeglerselskab
AJ/S, erhvervet pr. 12. oktober 2007.

Organisationsrisici

Capinordic Koncernen er atheengig af at kunne fastholde
og rekruttere kompetente medarbejdere, hvorfor en mang-
lende evne til at fastholde og rekruttere kompetente med-
arbejdere, kan have konsekvenser for Selskabets fremtidige

udviklingsmuligheder.

Selskabets anseelse

Selskabets anseelse kan blandt andet pavirkes af retssager,
fejlslagen markedsfering og offentliggjorte analyser, der
senere viser sig ikke at veere retvisende. En pavirkning af

Selskabets anseelse, kan have konsekvenser for Selskabets
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fremtidige udviklingsmuligheder, salg og samarbejdsafta-

ler, strategiske alliancer eller attraktive akkvisitioner.

Markedsforingsrisici

Markedsferingen og lancering af produkter kan veere fejl-
slagen eller darligt ‘timet’ og saledes pavirke Koncernens
salg og Koncernens samarbejde med distributionsnetvaer-
ket, hvilket kan medfare et reduceret salg, der vil reducere

Koncernens aktivitetsniveau og indtjening.

Politiske reformer

Seerligt i disse ar, hvor pensions- og opsparingsmarkeder-
ne i Europa kontinuerligt granskes og undergar politiske
reformer, er der en risiko for, at Koncernens nuveerende
og fremtidige produktportefoljer ikke er designet til imade-

kommelse af potentielle reformer.

Konjunkturudsving

Makrogkonomiske konjunkturer kan pavirke efterspergslen
generelt blandt forbrugere og kan i seerdeleshed, pavirke
efterspargslen efter opsparings- og investeringsprodukter.

Koncernen er eksponeret over for forskellige typer af finan-
sielle risici. Formalet med Koncernens politikker for risiko-
styring er at minimere de tab, der kan opsta som fglge af

bl.a. uforudsigelig udvikling pa de finansielle markeder.

Koncernen udvikler lgbende sine veerktgjer til identifikation og
styring af de risici, som til dagligt pavirker virksomheden. Be-
styrelsen fastleegger de overordnede rammer og principper
for risiko- og kapitalstyring og modtager lebende rapportering

om udvikling i risici og udnyttelse af de tildelte risikorammer.

KREDITRISIKO

Koncernens veesentligste finansielle risikofaktor vedrerer
kreditrisikoen, hvor risikoeksponeringen primeert relateres
til Capinordic Bank A/S. Kreditpolitikken er derfor tilrette-
lagt saledes, at den tilsikrer, at transaktioner med kunder
og andre kreditinstitutter til stadighed ligger inden for de

rammer der er vedtaget.

Kreditpolitikken er en integreret del af den samlede poli-
tik i Koncernen. Formalet med kreditpolitikken er at sikre,
at Koncernen fremstar som en samlet virksomhed med et

entydigt image.

Koncernen gnsker alene at bevilge engagementer med in-
gen eller lav kalkuleret risiko til kunder, som vurderes tro-
veerdige, og som konkret vurderes at have evne og vilje til
at opfylde indgaende aftaler. Det betyder, at der skal ske
en ngje afbalancering mellem udlan, indtjening og risiko,
herunder altid en vurdering af tabsrisikoen pa hver enkelt

kunde.
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Det naturlige markedssegment er velhavende privatkun-

der, erhvervskunder og institutionelle kunder.

Koncernens kreditpolitik er baseret pa indsigt i savel kun-
dens gkonomiske som forretningsmeessige forhold. Dette
foretages for lgbende at vurdere det samlede kundefor-
hold. Det er Koncernens overordnede politik, at kreditfa-
ciliteterne afdeekkes med passende sikkerheder og i gvrigt
skal sta mal med kundens bonitet, kapital- og formuefor-
hold. Lgbetiden pa kreditfaciliteterne er som hovedregel
maksimalt 24 maneder. Undtaget herfra er faciliteter (in-

vesteringskreditter) ydet til brug for kegb af veerdipapirer.

De ydede kreditfaciliteter i Koncernen er underlagt en
lgbende overvagning fra savel den kundeansvarlige, som

kreditafdelingen.

Der foretages en arlig gennemgang af alle udlan med
henblik pa gennemgang af regnskaber og formueforhold.
Desuden sker der en automatisk gennemgang, hvis enga-

gementet forhgjes eller genforhandles.

Ansvaret for bevilling af kreditfaciliteterne til de forskellige
kundegrupper i Koncernen er uddelegeret til de relevante
niveauer. Stgrre engagementer videreindstilles fra kredit-

afdelingen til bevilling af enten direktion eller bestyrelse.

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 overskudslikvidite-

ten

For opgerelse af kreditrisici vedrgrende Koncernens udlan

henvises til note 42.

CREDITSCOREMODEL

I forbindelse med implementeringen af kapitaldeeknings-
reglerne har Koncernen udviklet en Creditscoremodel (ra-
tingmodel), der inddeler alle udlanskunder, henholdsvis
privat-, erhvervs- og institutionelle kunder i en syv trins
rating scala. Scoringen foretages ud fra en reekke variable,
der deekker over bl.a. regnskabstal, eksterne vurderinger

og kundeadfeerd.

pé varians og korrelationer af de enkelte aktiver og sammenregning af disse i ét enkelt risikoméal
Ved konventionelle typer af aktiver menes der aktier, obligationer og valuta der handles pa en markedsplads, og derved har en pris/markedskurs, der kan males og felges. Ved ikke kon-

Outputtet fra modellen giver, udover muligheden for til
stadighed at sikre sig et overblik over Koncernens samlede
udlansmasse, tillige mulighed for opggrelse af den gkono-
miske kapital, som sikrer lebende overholdelse af kapital-
deekningsreglerne. Herudover kan modellen anvendes til
at sikre en korrekt prisfastseettelse af Koncernens risiko
pa et specifikt engagement, idet modellen synligger sol-
vens- og likviditetsbelastningen, samt kreditrisikoen pa det
enkelte engagement. De samme belastninger kan tillige

opggres pa portefgljeniveau.

MARKEDSRISIKO

Markedsrisiko er risikoen for tab i markedsveerdien af
portefeljer og finansielle instrumenter eller en negativ
udvikling i indtjeningen eller egenkapitalen som felge af
beveegelser pa de finansielle markeder. Koncernens mar-
kedsrisikoeksponering er primeert relateret til renter, va-

luta- og aktiekurser.

For at male markedsrisici har Koncernen gennem andet
halvar af 2007 arbejdet intensivt med udarbejdelse af en
model, der dels vil sikre en korrekt rapportering, dels vil
male og vurdere Koncernens markedsrisiko pa en betryg-

gende og veldokumenteret made

Derfor benytter Koncernen en parametrisk varians-cova-
rians Value-at-Risk? metode til beregning af markedsrisi-
koen. Koncernen tager de fleste af sine positioner i kon-
ventionelle typer af aktiver. For de konventionelle aktiver
benyttes markedspriserne til at beregne risikoen. For de
ikke konventionelle produkter benyttes delta-sekvivalente

cash-flows®.

Modellen baserer sig pa historiske data, som treekkes fra
Koncernens systemer, og den datahistorik, Koncernen ra-
der over, er blevet brugt ved estimeringen af modellen.
Koncernen har valgt at benytte markedsveerdierne pa de
enkelte positioner til at modellere p4, idet der i Koncernens
beholdning af aktiver findes et forholdsvis begreenset antal
aktiver. Metoden betyder ogsa at opgerelsen bliver mere
preecis. Valutapositioner er modelleret ud fra nettopositio-
nen i hver valuta. Det mest centrale element i modellen
er estimation af varians-kovarians matricen. Ligeveegtet
gennemsnit er brugt til beregning af volatilitet og korre-
lationer, som det bedste bud pa udsving i den nuvaerende

markedssituation.

Parametrisk varians-covarians Value-at-Risk metode daekker over en metode der benytter et fordelingsperspektiv, hvilket vil sige en statistisk metodik frem for scenario analyse, baseret

ventionelle typer af aktiver menes der finansielle instrumenter hvor der ikke umiddelbart kan aflaeses en pris/markedskurs. Ved delta-sekvivalante cash-flows menes der cash-flows der

beregnes pa baggrund af eendringer i diskonteringsfaktoren, der benyttes til prisfastseettelse af forskellige finansielle instrumenter
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Koncernens markedsrisici styres endvidere gennem ram-
mer, der afdeekker 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
e Likviditetsstyring
e Likviditetsberedskab

Koncernens likvide beredskab bliver styret ved at opret-
holde tilstraekkelige likvider, ultralikvide vaerdipapirer,
tilstreekkelige kreditfaciliteter samt evnen til at lukke mar-
kedspositioner. Det likvide beredskab fastlaeegges ud fra en
malseetning om at sikre et tilstraekkeligt og stabilt likvidt
beredskab. Koncernen tilstreeber at have en overdeekning i
forhold til kravene i lov om finansiel virksomhed.

Der henvises til nggletal for overdeekning i likviditet samt

negletal for udlan i forhold til indlan.

OPERATIONEL RISIKO
Koncernen har i 2007 implementeret modeller og metoder
som led i de nye kapitaldaekningsregler. Det er Koncernens

politik, at de operationelle risici til stadighed begreenses

Der er udarbejdet skriftlige arbejdsgange med henblik pa
at minimere afhaengighed af enkeltpersoner. Nedplaner
for it skal begreense tab i tilfeelde af manglende it-facilite-

ter eller anden lignende krisesituation.

KAPITALSTYRING

Malseetning
Capinordic Koncernens kapitalstyring skal sikre en effektiv
kapitalanvendelse i forhold til Koncernens kapitalkrav samt

muliggere opfyldelse af Koncernens veekststrategi.

Kapitalmal for Koncernens datterselskaber fastleegges un-
der hensyntagen til Koncernens vaekstmal for de respek-
tive enheder samt efterlevelse af kapitaldeekningsbestem-

melserne.

Kapitalkrav og nye kapitaldeekningsregler

Koncernens vaesentligste datterselskaber er individuelt un-
derlagt kapitaldeekningsbestemmelser i henholdsvis Dan-
mark og Sverige.

Koncernens kapitalstyring foretages primeert i forhold til
starrelse for kernekapitalprocent samt solvensprocenten.

Koncernens basiskapital og solvens har udviklet sig sale-

under hensyntagen til de omkostninger, der er forbundet des:

hermed.
mio. DKK 2007 2006 2005
Basiskapital 1.015 857 29
Solvens 48% 114% 90%

I hele 2007 har Koncernen og datterselskaberne individuelt til fulde efterlevet eksterne kapitalkrav, ligesom Koncernens ba-

siskapital har ligget betydeligt over lovgivningens solvenskrav pa 8%.
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Medarbejdere og videnressourcer

Det gennemsnitlige antal ansatte for aret i hele Koncernen var 146 personer. Primo 2007 var der 70 ansatte og ved udgangen

af 2007 var der 198 ansatte. Udviklingen i antallet af medarbejdere siden 2005 er anfert nedenfor.

2007
Antal ansatte ultimo 198

2006 2005
70 16

Udviklingen kan henfares bade til Capinordic Koncernens
akkvisitioner samt organisk veekst. Denne markante udvik-
ling i ansatte har tilfert en omfangsrig kompetenceudvidel-
se. Capinordic Koncernen fokuserer derfor pa integration,
videndeling samt at den enkelte medarbejder fokuserer pa
forrentning af Koncernens egenkapital.

Capinordic Koncernen har - for at understette integra-
tionen i Koncernen samt sikre den enkelte medarbejders
fokus pa forrentningen af egenkapitalen - gennemfert en
raekke incitamentsprogrammer i form af bonus- og teg-
ningsoptionsprogrammer. Derudover anvender Koncer-
nen ogsa lgbende videreuddannelse og deltagelse i inter-
nationale konferencer som redskab til at sikre og tiltreekke
velkvalificerede medarbejdere.

Miljgforhold samt forsknings- og udviklingsaktiviteter

Der er ikke vaesentlige miljgmaessige pavirkninger forbundet med Capinordic Koncernens aktiviteter, men Koncernen er om-

kostnings- og miljgbevidst, hvilket hovedsageligt kommer til udtryk i Koncernens interne kommunikation.

Koncernen har ingen forsknings- og udviklingsaktiviteter.
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Pategninger

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og god-
kendt arsrapporten for 2007 for Capinordic A/S omfattende
ledelsesberetning, ledelsespategning, anvendt regnskabs-
praksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse,
pengestremsopgerelse og noter for savel Koncernen som
moderselskabet. Arsrapporten er aflagt i overensstemmel-
se med International Financial Reporting Standards (IFRS)
som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav
til arsrapporter for bagrsnoterede finansielle virksomheder.

Det er vores opfattelse, at den valgte regnskabspraksis er
hensigtsmeessig, og at arsrapporten giver et retvisende bil-
lede af Koncernens og moderselskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2007 samt af re-
sultatet af Koncernens og moderselskabets aktiviteter og
pengestrgmme for regnskabsaret 2007. Det er endvidere
vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en ret-
visende gennemgang af udviklingen i Koncernens og mo-
derselskabets aktiviteter og gkonomiske forhold samt en
beskrivelse af de veesentligste risici og usikkerhedsfaktorer,
som Koncernen og moderselskabet kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godken-

delse.

Kebenhavn den 28. marts 2008

Direktion:

Lasse Lindblad

Administrerende direktar

Bestyrelse:

Claus @rskov

Bestyrelsesformand

Lars Oijer
Neestformand

Erik Damgaard Nielsen

Eirikur S. Jéhannsson

Ole Vagner
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Den uafhangige revisors
pategning

TIL AKTIONARERNE I CAPINORDIC A/S

Vi har revideret arsrapporten for Capinordic A/S for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2007, side 1-84, om-
fattende ledelsesberetning, ledelsespategning, anvendt
regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapital-
opgerelse, pengestrgmsopggrelse og noter for savel kon-
cernen som for moderselskabet. Arsrapporten afleegges
efter International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til
arsrapporter for bgrsnoterede finansielle virksomheder.

LEDELSENS ANSVAR FOR ARSRAPPORTEN

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge en
arsrapport, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav
til arsrapporter for begrsnoterede finansielle virksomhe-
der. Dette ansvar omfatter udformning, implementering
og opretholdelse af interne kontroller, der er relevante for
at udarbejde og afleegge en arsrapport, der giver et retvi-
sende billede uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
fejlinformationen skyldes besvigelser eller fgjl, samt valg
og anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabspraksis og
udgvelse af regnskabsmaessige sken, som er rimelige efter

omsteendighederne.

REVISORS ANSVAR OG DEN UDF@RTE REVISION

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsrapporten
pa grundlag af vores revision. Vi har udfert vores revision i
overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse
standarder kreever, at vi lever op til etiske krav samt plan-
laegger og udferer revisionen med henblik p& at opna hej
grad af sikkerhed for, at arsrapporten ikke indeholder vee-

sentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis
for de beleb og oplysninger, der er anfert i &rsrapporten.
De valgte handlinger afhsenger af revisors vurdering, her-
under vurderingen af risikoen for veesentlig fejlinformation

i arsrapporten, uanset om fejlinformationen skyldes besvi-

gelser eller fejl. Ved denne risikovurdering overvejer revi-
sor interne kontroller, der er relevante for virksomhedens
udarbejdelse og afleeggelse af en arsrapport, der giver et
retvisende billede, med henblik pa at udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne,
men ikke med det formal at udtrykke en konklusion om ef-
fektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision
omfatter endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen
anvendte regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen
udevede regnskabsmaessige sken er rimelige samt en vur-

dering af den samlede preesentation af arsrapporten.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

KONKLUSION

Det er vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende
billede af koncernens og moderselskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2007 samt af re-
sultatet af koncernens og moderselskabets aktiviteter og
pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31. decem-
ber 2007 i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere
danske oplysningskrav til arsrapporter for bersnoterede

finansielle virksomheder.

Hellerup, den 28. marts 2008
PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Mikael Sgrensen

statsautoriseret revisor

Vibeke Bak Solok

statsautoriseret revisor
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Koncern- og ars-
regnskab 1. januar -
31. december 2007

Anvendt regnskabspraksis

REGNSKABSGRUNDLAG

Koncernarsrapporten for Capinordic A/S for 2007 aflaegges
i overensstemmelse med International Financial Repor-
ting Standards (IFRS) som er godkendt af EU og yderligere
danske oplysningskrav til arsrapporter for bgrsnoterede fi-
nansielle virksomheder, jf. OMX Den Nordiske Bers Kgben-
havn A/S’ oplysningskrav til arsrapporter for bersnoterede
selskaber og IFRS bekendtgerelse udstedt i henhold til Lov

om finansielle virksomheder.

Koncernarsrapporten opfylder tillige International Finan-
cial Reporting Standards (IFRS) udstedt af IASB.

Koncernarsrapporten afleegges efter det historiske kost-
prisprincip modificeret ved maling af visse finansielle in-

strumenter til dagsveerdi.
Koncernarsrapporten afleegges i DKK.

Hoved- og negletal for 2003 er ikke tilpasset den eendrede
regnskabspraksis ved overgangen til IFRS i 2005 og svarer
dermed til de hoved- og negletal, der fremgar af arsrap-
porten for 2004. Ovenstaende geelder ligeledes modersel-
skabet.

Koncernen har valgt at sendre preesentationen af porte-
foljevirksomheder, saledes at disse fremover preesenteres
som seerskilt post i balancen. Som konsekvens heraf er
preesentationen (opstillingen) af balancen tilpasset. 4n-
dringen har ikke haft betydning for Koncernens anvendte
regnskabspraksis for indregning og maling af aktiver og

forpligtigelser.

NYE OG £ZNDREDE STANDARDER GODKENDT AF EU
Nedenstadende nye og eendrede standarder treeder i kraft
i 2007:

e Andringer til IAS 1, “Capital disclosures” omfattende
oplysningsbestemmelser om virksomheden mal, poli-
tikker samt processer i forbindelse med egenkapitalsty-
ring, herunder omtale af eksternt fastlagte solvenskrav.
Andringen vil medfere yderligere oplysninger vedre-
rende Koncernens kapitalforhold.

e Andringer til IFRS 4, Oplysninger om forsikringer. Dis-
se eéendringer er ikke relevante for Koncernen.

e JFRS 7, Financial Instruments, Disclosure. Standar-
den indeholder oplysningsbestemmelser til finansielle
instrumenter og erstatter IAS 30, “Disclosures in the
financial statements of banks and similar financial insti-
tutions” og oplysningsbestemmelserne i IAS 32, Finan-
cial instruments, presentation and disclosure. Den nye

standard blev implementeret i 2006.

Endvidere er der udsendt felgende fortolkningsbidrag som
er geeldende fra 2007:

e JFRIC 7, Vejledning om hvordan arsrapport omarbejdes
det farste regnskabsar, hvor en virksomheds funktionel-
le valuta bliver anset som en hyperinflationsvaluta

e JFRIC 8, Regulerer anvendelsesomradet for IFRS 2 i
forbindelse med transaktioner med ikke-medarbejdere,
hvor modydelsen ikke umiddelbart kan identificeres

e [FRIC 9, Tidspunktet for afgerelse af, om der er et ind-
bygget afledt finansielt instrument i en hovedkontrakt
som skal udskilles.

e JFRIC 10, Fastslar, at nedskrivninger pa goodwill og
egenkapitalinstrumenter klassificeret som disponible
for salg i delarsrapporter ikke kan tilbagefores
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e JFRIC 11, Regulerer anvendelse af IFRS 2 pa aktiebase-
ret aflenning i koncernforhold

Felgende nye standarder treeder i kraft for 2008 eller se-

nere:

e [FRS 8, Omfattende segmentoplysninger i overens-
stemmelse med den interne ledelsesrapportering.

e Andringer til IAS 34, Segmentoplysninger i delarsrap-
portering, konsekvens af IFRS 8.

Ingen af ovenneevnte standarder eller fortolkninger for-
ventes at fa indvirkning pa indregning og maling af poster
i arsrapporten og forventes derfor alene at fa indvirkning

pa arsrapportens praesentation.

KONCERNREGNSKABET

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Capi-
nordic A/S samt tilknyttede virksomheder, hvori Capinor-
dic 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.
Bestemmende indflydelse opnas ved direkte eller indirekte
at eje eller rade over mere end 50 % af stemmerettighe-
derne eller pa anden made kontrollere den pageeldende
virksomhed. Virksomheder, hvori Koncernen udever bety-
delig, men ikke bestemmende indflydelse, og som ikke ved
forste indregning klassificeres som portefoljeinesteringer,
betragtes som associerede virksomheder. Betydelig indfly-
delse opnas typisk ved direkte eller indirekte at eje eller
rade over mere end 20 % af stemmerettighederne, men
mindre end 50 %. Ved vurdering af om Capinordic A/S har
bestemmende eller betydelig indflydelse tages hgjde for
potentielle stemmerettigheder, der p& balancedagen kan
udnyttes.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af
moderselskabets og de enkelte tilknyttede virksomheders
regnskaber opgjort efter Koncernens regnskabspraksis,
elimineret for koncerninterne indteegter og omkostninger,
aktiebesiddelser, interne mellemveerender og udbytter
samt realiserede og urealiserede fortjenester ved transak-

tioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den
forholdsmaessige andel af dattervirksomhedens dagsveerdi
af identificerbare nettoaktiver og indregnede eventualfor-
pligtelser pa overtagelsestidspunktet.

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes efter
indre veerdis metode. Urealiserede fortjenester med asso-
cierede 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. I den regnskabsmaessige
veerdi af kapitalandele indgar goodwill identificeret pa er-

hvervelsestidspunktet.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i
koncernregnskabet fra overtagelsestidspunktet. Solgte el-
ler afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede
resultatopgerelse frem til afstaelsestidspunktet. Sammen-
ligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede virksomheder.

Opherte aktiviteter preesenteres saerskilt jf. nedenfor.

Ved keb af nye virksomheder, hvor moderselskabet opnar
bestemmende indflydelse over den kegbte virksomhed,
anvendes overtagelsesmetoden. De tilkgbte virksomhe-
ders identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualfor-
pligtelser males til dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet.
Identificerbare immaterielle aktiver indregnes, safremt
de kan udskilles eller udspringer fra en kontraktlig ret, og
dagsveerdien kan opggres palideligt. Der indregnes ud-

skudt skat af de foretagne omvurderinger.

For virksomhedssammenslutninger foretaget d. 1. januar
2004 eller senere indregnes positive forskelsbelab (good-
will) mellem kostprisen for virksomheden og dagsveer-
dien af de overtagne identificerbare aktiver, forpligtelser
og eventualforpligtelser som goodwill under immaterielle
aktiver. Goodwill afskrives ikke, men testes arligt for veerdi-
forringelse, samt nar der er indikationer pa veerdiforringel-
se. Forste veerdiforringelsestest udferes inden udgangen
af overtagelsesaret. Ved overtagelsen henfares goodwill til
de pengestremsfrembringende enheder, der efterfalgende
danner grundlag for veerdiforringelsestest. Goodwill og
dagsveerdireguleringer i forbindelse med overtagelse af
en udenlandsk enhed med en anden funktionel valuta end
Capinordic Koncernens preesentationsvaluta behandles
under aktiver og forpligtelser tilherende den udenlandske
enhed og omregnes til den udenlandske enheds funktio-
nelle valuta med transaktionsdagens valutakurs. Negative
forskelsbelgb (negativ goodwill) indregnes i resultatopge-

relsen pa overtagelsestidspunktet.

For virksomhedssammenslutninger foretaget for den 1. ja-
nuar 2004 er den regnskabsmaessige klassifikation fastholdt
efter den hidtidige regnskabspraksis. Goodwill indregnes
pa grundlag af den kostpris, der var indregnet i henhold
til den hidtidige regnskabspraksis (arsregnskabslovens og
danske regnskabsvejledninger) med fradrag af af- og ned-
skrivninger frem til 31. december 2003. Goodwill afskrives
ikke efter 1. januar 2004. Den regnskabsmaessige behand-
ling af virksomhedssammenslutninger for 1. januar 2004
er ikke omarbejdet i forbindelse med abningsbalancen pr.
1. januar 2004. Goodwill, der er indregnet i abningsbalan-

cen, er testet for veerdiforringelse pr. 1. januar 2004.
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Hvis der pa overtagelsestidspunktet er usikkerhed om ma-
lingen af overtagne identificerbare aktiver, forpligtelser og
eventualforpligtelser, sker forste indregning pa grundlag af
forelgbigt opgjorte dagsveerdier. Safremt det efterfelgende
viser sig, at identificerbare aktiver, forpligtelser og even-
tualforpligtelser havde en anden dagsveerdi pa overtagel-
sestidspunktet end ferst antaget, reguleres goodwill indtil
12 maneder efter overtagelsen. Effekten af reguleringerne
indregnes i primoegenkapitalen og sammenligningstal
tilpasses. Herefter reguleres goodwill alene som felge af
esendringer i skgn over betingede kebsvederlag, med min-
dre der er tale om vaesentlige fejl. Dog medferer efterfol-
gende realisation af den overtagne virksomheds udskudte
skatteaktiver, som ikke blev indregnet pa overtagelsestids-
punktet, indregning af skattefordelen i resultatopgerelsen
og samtidig nedskrivning af den regnskabsmeessige veerdi
af goodwill til det belgb, der ville have veeret indregnet, sa-
fremt det udskudte skatteaktiv havde veeret indregnet som

et identificerbart aktiv pa overtagelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved athsendelse eller afvikling af tilkknyt-
tede virksomheder og associerede virksomheder opgeres
som forskellen mellem salgssummen eller afviklingssummen
og den regnskabsmeaessige veerdi af nettoaktiver inkl. goodwill

pé salgstidspunktet samt omkostninger til salg eller afvikling.

Leasing

Leasingkontrakter, hvor Selskabet har alle veesentlige risici
og fordele forbundet med ejendomsretten (finansiel lea-
sing), indregnes i balancen til det laveste af dagsveerdien
af aktivet og nutidsveerdien af leasingydelserne, beregnet
ved anvendelse af leasingaftalens interne rentefod eller en
tilneermet veerdi heraf som diskonteringsfaktor. Finansielt
leasede aktiver af- og nedskrives efter samme praksis som

fastlagt for Selskabets gvrige anleegsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i ba-
lancen som en geaeldsforpligtelse, og leasingydelsens rente-

del omkostningsferes labende i resultatopgerelsen.

Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationel
leasing. Ydelser i forbindelse med operationel leasing ind-

regnes lineeert i resultatopgerelsen over leasingperioden.

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 primeere gkonomiske miljg,
hvori den enkelte rapporterende virksomhed opererer.
Transaktioner i andre valutaer end den funktionelle valuta

er transaktioner i fremmed valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste ind-

regning til den funktionelle valuta efter transaktionsda-

gens kurs. Valutadifferencer, der opstar mellem transakti-
onsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i

resultatopgerelsen under kursreguleringer.

Tilgodehavender, geeld og andre moneteere poster i frem-
med valuta omregnes til den funktionelle valuta til balan-
cedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs
og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller geeldens
opstéen eller kursen i den seneste arsrapport indregnes i
resultatopgerelsen under posten “kursreguleringer”.

Ved indregning i koncernregnskabet af virksomheder med
en anden funktionel valuta end DKK omregnes resultatop-
gerelserne til transaktionsdagens kurs, og balanceposterne
omregnes til balancedagens valutakurser. Som transakti-
onsdagens kurs anvendes gennemsnitskurs for de enkelte
maneder i det omfang dette ikke giver et veesentligt ander-
ledes billede. Kursforskelle, opstaet ved omregning af disse
virksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balan-
cedagens valutakurser samt ved omregning af resultat-
opggrelser fra transaktionsdagens kurs til balancedagens
valutakurser, indregnes direkte i egenkapitalen under en

seerskilt reserve for valutakursreguleringer.

Opgprelse af dagsveerdi ved maling og oplysninger herom
Dagsveerdi af finansielle aktiver, der handles i et aktivt mar-
ked, opgeres pa grundlag af den senest noterede kgbskurs.
For andre finansielle aktiver og forpligtelser opgeres dagsveer-
dien ved anvendelse af almindeligt anerkendte veerdiansaet-
telsesteknikker. 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 veerdianseettelsesmodeller.

RESULTATOPG@RELSEN

Netto renteindteegter

Renteindteegter og renteudgifter indregnes i resultatop-
gerelsen i den periode, de vedrerer, opgjort efter den ef-
fektive rentes metode. Provisioner 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 inte-
greret del af afkastet af det pageeldende finansielle instru-

ment (udlan) under renteindteegter.

Modtagne og afgivne gebyrer og provisioner

Modtagne og afgivne provisioner og gebyrer er opdelt pa ak-
tivitetsafledte og portefgljeafledte gebyrer. Indteegter vedre-
rende ydelser, som ydes over en periode, for eksempel garan-
tiprovision og honorarer for kapitalforvaltning, periodiseres
over perioden. Honorarer for at gennemfere en given trans-
aktion, for eksempel kurtage og kapitalformidling indteegtsfe-

res/omkostningsferes, nar transaktionen er gennemfort.
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Udbytte af aktier
Udbytte af aktier indregnes i resultatopggrelsen, nar ud-
byttet deklareres.

Andre driftsindteegter
Posten omfatter indteegter fra aktiviteter som ikke kan hen-

fores til Selskabets primeere aktiviteter.

Udgifter til personale og administration

Udgifter til personale omfatter len og gager samt sociale
omkostninger, pensioner mv. til personale. Omkostninger
til ydelser og goder til ansatte, herunder jubileeumsgratia-
ler og fratreedelsesgodtgerelser indregnes i takt med de
ansattes praestation af de arbejdsydelser, der giver ret til
de pageeldende ydelser og goder.

Omkostninger til incitamentsprogrammer indregnes i
resultatopggrelsen i det regnskabsar omkostningen kan
henfores til. Aktiebaseret vederleeggelse udgiftsferes med
dagsveerdien opgjort pa tildelingstidspunktet og modpo-
steres pa egenkapitalen.

Pensionsordninger

Der er indgaet bidragsbaserede pensionsordninger med
hovedparten af medarbejderne. I de bidragsbaserede
ordninger indbetales faste bidrag til en uathsengig pensi-
onskasse. Selskabet har ingen forpligtelse til at indbetale
yderligere bidrag.

Aktiebaseret vederlaeggelse/incitamentsprogrammer

Ved aktiebaseret aflenning svarer modydelsen til incita-
mentsprogrammet til veerdien af de modtagne serviceydel-
ser. Denne veerdi males pa baggrund af dagsveerdien af de
tildelte optioner og indregnes som personaleomkostning.
Dagsveerdien er malt pa tidspunktet for tildelingen ved
hjeelp af en optionsmodel og indregnes linezert i resultatop-
gerelsen over optjeningsperioden. Optjeningen er fastsat til
en 3-arig periode. Modposten til personaleomkostningen er
egenkapitalens frie reserver. Ved beregningen af dagsveer-
dien er taget hensyn til de seerlige optjeningsbetingelser.

Andre driftsudgifter
Posten omfatter udgifter fra de aktiviteter som ikke kan

henfares til Selskabets primeere aktiviteter.

Selskabsskat og udskudt skat

Capinordic A/S er sambeskattet med alle danske dattersel-
skaber, hvor der udgves bestemmende indflydelse. Den ak-
tuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskat-
tede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.
Selskaber, der anvender skattemaessige underskud i andre
selskaber, betaler sambeskatningsbidrag til moderselska-
bet svarende til skatteveerdien af de udnyttede underskud,

mens selskaber, hvis skattemaessige underskud anvendes

af andre selskaber, modtager sambeskatningsbidrag fra
moderselskabet svarende til skatteveerdien af de udnytte-
de underskud (fuld fordeling). De sambeskattede selskaber
indgar i acontoskatteordningen.

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og sendring i
udskudte skat, indregnes i resultatopggrelsen med den del,
der kan henfoeres til arets resultat, og direkte pa egenkapi-
talen med den del, der kan henfores til posteringer direkte
pa egenkapitalen.

I det omfang Capinordic Koncernen opnar fradrag ved op-
gerelsen af den skattepligtige indkomst i Danmark eller i
udlandet som folge af aktiebaserede vederlagsordninger,
indregnes skatteeffekten af ordningerne under skat af
&rets resultat. Safremt det samlede skattemaessige fradrag
overstiger den samlede regnskabsmaessige omkostning,
indregnes skatteeffekten af det overskydende fradrag dog

direkte i egenkapitalen.
BALANCEN

Finansielle aktiver
Finansielle aktiver henferes pa tidspunktet for ferste ind-

regning til én af folgende kategorier:

e Handelsbeholdning: Finansielle aktiver, der besiddes
med henblik pa salg inden for en kort tidshorisont, her-
under afledte finansielle instrumenter med en positiv
dagsveerdi. Kategorien omfatter bgrsnoterede veerdipa-
pirer.

e Portefpljeinvesteringer: Malrettede investeringer i
egenkapitalinstrumenter ved begreenset ejerskab og
med begraenset tidshorisont.

e Udlan og tilgodehavender: Ikke bersnoterede tilgode-
havender med faste eller bestemmelige betalinger. Ka-
tegorien omfatter: Udlan, tilgodehavender hos kreditin-
stitutter og centralbanker og andre tilgodehavender.

e Finansielle aktiver disponible for salg: Finansielle in-
strumenter, der ikke henferes til en af de gvrige katego-

rier. Kategorien omfatter bgrsnoterede veaerdipapirer.

Finansielle aktiver males ved ferste indregning til dagsveer-
di, hvilket normalt svarer til det betalte vederlag. For finan-
sielle aktiver, der ikke efterfolgende males til dagsveerdi over
resultatopgerelsen tilleegges transaktionsomkostninger.

Almindelige keb og salg af finansielle instrumenter indreg-

nes hhv. ophgrer med at veere indregnet pa handelsdatoen.

Handelsbeholdning
Aktier og obligationer mv. tilhgrende handelsbeholdnin-
gen males til dagsvaerdi med veerdireguleringer indregnet

i resultatopgerelsen under posten “kursreguleringer”.
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Portefoljeinvesteringer

Kapitalandele i portefaljevirksomheder males til dagsveer-
di med veerdireguleringer indregnet i resultatopgerelsen

under posten "kursreguleringer”.

Finansielle aktiver disponible for salg

Aktier og obligationer mv. tilhgrende “disponibel for salg
kategorien” males til dagsveerdi med veerdireguleringer
indregnet i egenkapitalen under reserven "Reserve for
dagsveerdiregulering finansielle instrumenter”. Ved salg
eller nedskrivning tilbageferes reserven til resultatopge-

relsen.

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

Udlan
Regnskabsposten bestar af udlan, hvor udbetaling er sket

direkte til lantager.

Udlan males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis sva-
rer til nominel veerdi med fradrag af stiftelsesgebyrer mv.
og med fradrag af nedskrivninger.

Individuelle nedskrivninger foretages, nar der er objektiv
indikation for veerdiforringelse. Nedskrivningsbelebet ud-
ger forskellen mellem den regnskabsmaessige veerdi for
nedskrivningen og nutidsveerdien af de forventede fremti-

dige indbetalinger pa udlanet.

Der foreligger objektiv indikation pa veerdiforringelse, nar
begivenheder indtradt i perioden fra udlanenes etablering
til statusdagen indikerer risiko for forveerringer af forvente-

de fremtidige betalingsstremme fra gruppen, eksempelvis
manglende betaling af ydelser etc.

Udlan, hvorpa der ikke foreligger objektiv indikation pa
veerdiforringelse, indgar i en gruppevis vurdering af ned-
skrivningsbehovet ud fra grupper af udlan med ensartede
kreditkarakteristika. Koncernen anvender modeller, hvor
nedklassificering af kunders rating er indikator pa veerdi-
forringelse. Udlanene inddeles i grupper efter aktuel ra-
ting.

Til beregning af den gruppevise nedskrivning benyttes
parametre, der anvendes til opgerelse af solvenskravet
justeret til regnskabsmaessig anvendelse, hvilket indebae-
rer, at den gruppevise nedskrivning beregnes som tilbage-

diskonterede forventede tabsraekker.

I opgerelse af nedskrivningsbehovet anvendes en brutto-
tilgang, som udgeres af summen af de enkelte l&ntageres
forveerring i ratingklasserne uden hensyntagen til, at an-
dre lantagere i perioden har faet en bedre rating.

Safremt Koncernen har kendskab til, at der pa statusdagen
er indtruffet forveerringer respektive forbedringer, som
modellerne endnu ikke tager fuldt hensyn til, foretages

den forngdne justering af nedskrivningen.

Nedskrivninger pa udlan feres pa en korrektivkonto, som
medregnes under udlan. Zndringen i korrektivkontoen
indgar i resultatopgerelsen under “Tab pa udlan”. Indtreef-
fer der efterfolgende begivenheder, der viser, at veerdifor-
ringelsen ikke var af varig karakter, tilbageferes nedskriv-
ningen via “Tab pa udlan”.

Udlan, som vurderes ikke at kunne inddrives, afskrives. Af-

skrivningen fragar korrektivkontoen. Udlan afskrives, nar
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de seedvanlige inddrivelsesprocedurer er gennemfert, og

tabet ud fra en individuel vurdering kan opgeres.

Indteegtsforsel af renter sker efter den effektive rentes me-

tode af lanenes veerdi efter nedskrivning.

Immaterielle aktiver

Goodwill

Goodwill indregnes ved ferste indregning i balancen til
kostpris som beskrevet under "Virksomhedssammenslut-
ninger”. Efterfelgende males goodwill til kostpris med fra-
drag af akkumulerede nedskrivninger. Der foretages ikke

amortisering af goodwill.

Den regnskabsmeessige veerdi af goodwill allokeres til
Koncernens pengestremsfrembringende enheder pa over-
tagelsestidspunktet. Fastleeggelsen af pengestremsfrem-
bringende enheder folger den ledelsesmeaessige struktur
og interne gkonomistyring. Den regnskabsmaessige veerdi
af goodwill pr. 1. januar 2004 (overgangsdatoen til IFRS)
blev testet for veerdiforringelse.

Andre immaterielle aktiver

Andre immaterielle aktiver, herunder immaterielle akti-
ver erhvervet i forbindelse med virksomhedssammenslut-
ninger, males til kostpris med fradrag af akkumulerede af-

0g nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger,
direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor ak-

tivet er klar til brug.

Andre immaterielle aktiver afskrives linezert over den for-
ventede brugstid, der er vurderet til 3-17 &r. Andre imma-
terielle aktiver med udefinerbar brugstid afskrives dog ikke,
men testes arligt for veerdiforringelse. Andre immaterielle
aktiver med udefinerbar brugstid omfatter tilkebte virk-

somheders licenser fra finansielle tilsynsmyndigheder.

Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen i posten “af-

skrivninger pa immaterielle og materielle aktiver”.

Materielle aktiver
Andre anleeg, 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 ak-
tivet er klar til brug.

Afskrivninger sker linesert over aktivernes forventede
brugstid, der er vurderet til 3-5 ar:

Afskrivningsgrundlaget opgeres under hensyntagen til

aktivets scrapveerdi og reduceres med eventuelle nedskriv-
ninger. Scrapveerdien fastseettes pa anskaffelsestidspunk-
tet og revurderes arligt. Overstiger scrapveerdien aktivets
regnskabsmeessige veerdi, ophgrer afskrivningerne. Ved
2endring i afskrivningsperioden eller scrapveerdien indreg-
nes virkningen for afskrivningerne fremadrettet som en

gendring i regnskabsmaessigt sken.

Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen i posten “af-

skrivninger pa immaterielle og materielle aktiver”.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede
virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede
virksomheder males til kostpris i moderselskabsregnska-
bet. Hvor kostprisen overstiger genindvindingsveerdien,
nedskrives til denne lavere veerdi. Kostprisen reduceres
med modtaget udbytte, der overstiger den akkumulerede

indtjening efter overtagelsestidspunktet.

Veerdiforringelse af langfristede aktiver

Goodwill og immaterielle anleegsaktiver med ubestemme-
lig brugstid testes arligt for veerdiforringelse, forste gang
inden udgangen af overtagelsesaret, og nar der er indika-

tion pa nedskrivningsbehowv.

Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill testes for veerdi-
forringelse sammen med de gvrige langfristede aktiver i den
pengestrgmsfrembringende enhed, hvortil goodwill er allo-
keret, og nedskrives til genindvindingsveerdien over resultat-
opgearelsen, safremt den regnskabsmaessige veerdi er hgjere.
Genindvindingsveerdien opgeres som hovedregel som nu-
tidsveerdien af de forventede fremtidige nettopengestrem-
me fra den virksomhed eller aktivitet (pengestremsfrembrin-
gende enhed), som goodwill er knyttet til. Nedskrivning af
goodwill indregnes pa en separat linie i resultatopggrelsen.

Den regnskabsmeessige veerdi af gvrige langfristede akti-
ver vurderes arligt for at afgere, om der er indikation af
veerdiforringelse. Nar en sadan indikation er til stede, be-
regnes aktivets genindvindingsveerdi. Genindvindingsveer-
dien er den hgjeste af aktivets dagsveerdi med fradrag af

forventede atheendelsesomkostninger eller kapitalveerdi.

Et tab ved veerdiforringelse indregnes, nar den regnskabs-
maessige veerdi af et aktiv henholdsvis en pengestrems-
frembringende enhed overstiger aktivets eller den penge-
strgmsfrembringende enheds genindvindingsveerdi. Tab
ved veerdiforringelse indregnes i resultatopgerelsen under
af- og nedskrivninger. Nedskrivning af goodwill indregnes

dog i en separat linie i resultatopgerelsen.

Nedskrivninger p& goodwill tilbageferes ikke. Nedskrivnin-
ger pa andre aktiver tilbagefores i det omfang, der er sket
eendringer i de forudseetninger og sken, der forte til ned-
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skrivningen. Nedskrivninger tilbageferes kun i det omfang,
aktivets nye regnskabsmaessige veerdi ikke overstiger den
regnskabsmeessige veerdi, aktivet ville have haft efter af-

skrivninger, safremt aktivet ikke havde veeret nedskrevet.

Aktiver i midlertidig besiddelse

Posten omfatter overtagne materielle aktiver og egenkapi-
talinstrumenter, som ikke indgar i Koncernens fremtidige
forretningsgrundlag og hvorom der aktuelt er en igangvee-
rende salgsproces, og som forventes atheendet inden en
periode pa 12 maneder. Aktiver i midlertidig besiddelse
males til laveste veerdi af kostprisen og forventet salgspris

med fradrag af salgsomkostninger.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfat-
ter betalte omkostninger vedregrende efterfolgende regn-

skabsar. Periodeafgreensningsposter males til kostpris.

Finansielle forpligtelser
Finansielle forpligtelser henferes pa tidspunktet for forste

indregning til én af felgende kategorier:

e Handelsbeholdning: Finansielle forpligtelser, der besid-
des med henblik pa salg inden for en kort tidshorisont,
herunder afledte finansielle instrumenter.

e Finansielle garantier (se nedenfor under “Hensatte for-
pligtelser”)

e @vrige finansielle forpligtelser.

Finansielle forpligtelser males ved ferste indregning til
dagsveerdi, der normalt svarer til det modtagne vederlag.
For finansielle forpligtelser, der ikke indgar i handelsbe-
holdningen, fratraekkes transaktionsomkostninger.

Handelsbeholdning

Finansielle forpligtelser tilhgrende handelsbeholdningen
males til dagsveerdi pa balancedagen med indregning af
dagsveerdireguleringer i resultatopgerelsen.

Ovrige finansielle forpligtelser

@vrige finansielle forpligtelser omfattende regnskabs-
posterne geeld til kreditinstitutter og centralbanker, indlan
og anden geeld males til amortiseret kostpris ved anven-
delse af den effektive rentes metode. Dette svarer ssedvan-

ligvis til nominel vaerdi.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat
indregnes i balancen som beregnet skat af arets skatteplig-
tige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skatteplig-

tige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsme-
tode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaes-
sig og skattemeessig 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 anskaffelsestids-
punktet uden at have effekt pa resultat eller skattepligtig
indkomst. I de tilfeelde, hvor opgerelse af skatteveerdien
kan foretages efter forskellige beskatningsregler, males
udskudt skat pa grundlag af den af ledelsen planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.
Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af frem-
forselsberettigede skattemeessige underskud, indregnes
under andre langfristede aktiver med den vaerdi, hvortil
de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af
fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skat-
teforpligtelser 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 vedrgrende fore-
tagne elimineringer af urealiserede koncerninterne avan-

cer og tab.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skat-
tesatser i de respektive lande, der med balancedagens lov-
givning vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes
udlest som aktuel skat. £Andring i udskudt skat som felge af

gendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Hensatte forpligtelser

Forpligtelser i henhold til finansielle garantier og andre
forpligtelser, der er uvisse med hensyn til sterrelse eller
tidspunkt for afvikling, indregnes som hensatte forplig-
telser, nar det er sandsynligt, at forpligtelsen vil medfere
et treek pa virksomhedens gkonomiske ressourcer, og for-
pligtelsen kan males pélideligt. Forpligtelsen opgeres til
nutidsveerdien af det bedste skon over de omkostninger,
som er ngdvendige for at indfri forpligtelsen. Finansielle
garantier males dog ikke til et lavere belgb end den pro-
vision, som er modtaget for garantien periodiseret over

garantiperioden.

Forpligtelser vedrgrende personale, herunder jubileeer,
seniorgodtgerelser mv., hensaettes pa et statistisk aktuar-
maessigt grundlag. Der foretages diskontering af forpligtel-
ser, der forfalder mere end 12 maneder efter den periode,

hvor de er optjent.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgreensningsposter indregnet under passiver om-
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fatter indteegter vedrgrende efterfolgende regnskabsar.

Periodeafgreensningsposter males til nominel veerdi.

Udbytte

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

egenkapitalen.

EGENKAPITAL

Egne aktier

Anskaffelses- og afstaelsessummer samt udbytte for egne
aktier indregnes direkte i overfort resultat i egenkapitalen.
Kapitalnedsaettelse ved annullering af egne aktier reduce-
rer aktiekapitalen med et beleb svarende til kapitalandele-
nes nominelle veerdi. Provenu ved salg af egne aktier hen-
holdsvis udstedelse af aktier i Capinordic A/S i forbindelse
med udnyttelse af aktieoptioner eller medarbejderaktier

fores direkte pa egenkapitalen.

Reserve for valutakursregulering

Reserve vedrgrende valutakursregulering i koncernregn-
skabet omfatter kursdifferencer, opstaet ved omregning
af regnskaber i udenlandske virksomheder fra deres funk-
tionelle valutaer til Capinordic A/S’s preesentationsvaluta
(danske kroner). Ved hel eller delvis realisation af nettoin-
vesteringen indregnes valutakursreguleringerne i resultat-
opgerelsen. Reserve for valutakursregulering er nulstillet

1. januar 2004 i overensstemmelse med IFRS 1.

Reserve for dagsveerdiregulering af finansielle aktiver
Reserven omfatter urealiserede dagsveerdireguleringer pa

finansielle aktiver disponible for salg.

Incitamentsprogrammer
Capinordic Koncernens incitamentsprogrammer omfatter

et optionsprogram.

Optionsprogram

Nar Capinordic Koncernens medarbejdere gives mulighed
for at tegne aktier til en kurs, som er lavere end markeds-
kursen, indregnes favegrelementet som en omkostning un-
der personaleomkostninger. Modposten hertil indregnes
direkte under egenkapitalen. Faverelementet opgeres pa
tegningstidspunktet som forskellen mellem dagsveerdi og

tegningskursen for de tegnede aktier.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestremsopgerelsen viser Koncernens pengestrgmme
fordelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for
aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved aret be-
gyndelse og slutning. Likviditetsvirkningen af keb og salg

af virksomheder vises separat under pengestrgmme fra

investeringsaktivitet. I pengestremsopgerelsen indregnes
pengestrgmme vedrgrende kgbte virksomheder pa over-
tagelsestidspunktet, og pengestremme vedrgrende solgte
virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestromme fra driftsaktivitet

Pengestremme fra driftsaktivitet opgegres som resultatet
for skat reguleret for ikke kontante driftsposter, eendring i
driftskapital, betalte renter samt betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i
forbindelse med k@b og salg af virksomheder og aktiviteter
samt keb og salg af immaterielle, materielle og andre lang-
fristede aktiver samt kgb og salg af veerdipapirer, der ikke

medregne som likvider.

Pengestromme fra finansieringsaktivitet
Pengestremmene fra finansieringsaktivitet omfatter sen-
dringer i stgrrelse eller sammensaetning af aktiekapital
og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af l1an,
afdrag pa rentebeerende geeld, keb og salg af egne aktier
samt betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger samt veerdipapirer
med en restlgbetid pa kebstidspunktet p4d under 3 mane-
der, og som uden hindring kan omseettes til likvide behold-
ninger, og hvorpa der kun er ubetydelig risiko for veerdi-
gendringer. Pengestremsopgerelsens tal kan ikke direkte
udledes af koncernregnskabets tal for 2003, 2004 og 2005.
Dette skyldes, at der hvert af arene er foretaget en om-
regning af &rets primobalance til samme ars ultimokurs.
Hermed elimineres eendringer i pengestrgmme forarsaget

af valutakursdifferencer.

SEGMENTER

Der gives oplysninger pa geografiske markeder, der er Kon-
cernens primeere segmenteringsformat, og forretnings-
segmenter - det sekundeere format. Segmenterne folger
Koncernens risici samt den ledelsesmaessige og interne
gkonomistyring. Segmentoplysningerne er udarbejdet i
overensstemmelse med Koncernens anvendte regnskabs-

praksis.

Segmentindteegter og -omkostninger samt segmentaktiver
og -forpligtelser omfatter de poster, der direkte kan henfa-
res til det enkelte segment, samt de poster, der kan alloke-
res til det enkelte segment pa et palideligt grundlag. Ikke-
allokerede poster omfatter primeert aktiver og forpligtelser
samt indteegter og omkostninger vedrgrende Koncernens
administrative funktioner, investeringsaktivitet, indkomst-

skatter m.v.
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Langfristede aktiver i segmentet omfatter de langfristede
aktiver, som anvendes direkte i segmentets drift, herunder
immaterielle og materielle aktiver samt kapitalandel i as-

socierede virksomheder.

Kortfristede aktiver i segmentet omfatter de kortfristede
aktiver, som anvendes direkte i segmentets drift, her-
under tilgodehavender fra salg, andre tilgodehavender,
periodeafgraensningsposter samt likvide beholdninger.
Segmentforpligtelser omfatter forpligtelser, der er afledt
af segmentets drift, herunder leveranderer af varer og tje-

nesteydelser samt anden geeld.

N@GLETAL

Resultat pr. aktie (EPS) og udvandet resultat pr. aktie (EPS-
D) opggres 1 overensstemmelse med IAS 33.

Seerlige nggletal for finansielle virksomheder er beregnet i
henhold til Finanstilsynets retningslinier.

@vrige negletal er udarbejdet i overensstemmelse med
Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger og
Neggletal 2005".

De i arsrapporten anferte nggletal er beregnet saledes:

Egenkapitalandel

Egenkapital ekskl. minoritetsint., ultimo x 100

Passiver i alt, ultimo

Resultat til analyseformal
Ordinzert resultat efter skat med

fradrag af minoritetsinteressers andel heraf

Egenkapitalforrentning

Resultat til analyseformal x 100

Gennemsnitlig egenkapital ekskl. Minoritetsint.

Earnings Per Share (EPS)

Resultat til analyseformal

Gennemsnitligt antal aktier

Cash Flow Per Share

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
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Resultatopgarelse for perioden 1. januar til 31. december 2007

Koncern Moderselskab
Note 2007 2006 2007 2006
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
ReN@INALEEGLET ..o 2 85.212 20.987 19.504 12.599
ReNtEUAGILEN ... 3 -25.131 -2.785 -7.662 -2.849
Netto renteindtagter 60.081 18.202 11.842 9.750
Udbytte af aktier MV. ... 4 205 44 0 0
Modtagne gebyrer og provisionsindteegter ..............cccccooiiiiiiiiiiiiiiie 5 261.104 147.609 4.889 35.811
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter ...............cccociiiiiiiiii 6 -23.611 -10.135 -800 -1.894
Netto rente- og gebyrindtaegt 297.779 155.720 15.931 43.667
IS T G 1] L T TR 7 53.972 110 45.341 -3.004
AN LS S ()T e e e 8 18.398 8.529 10.557 1.589
Resultat af finansielle poster 370.149 164.359 71.829 42,252
Udgifter til personale og administration .................cccoiiiiiiiiiiiiiccs 9 -212.165 -81.204 -28.519 -15.396
Tab PA UAIAN ... 12 -3.472 0 0 0
ANndre driftSUAGILEr .........o.oiiiiii e 13 0 -8.407 0 0
Resultat for afskrivninger, nedskrivninger og skat (EBTDA) ........... 154.512 74.748 43.310 26.856
Afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver .................cocococooiiinn 14 -50.049 -16.013 -440 187
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder ...................cccocooiiiiine 22 -2.207 1.496 0 0
Resultat for skat 102.256 60.231 42.870 26.669
E] R E IS EEIE ] rvrrrerrerrrerrrrror ooy T or oy Ty e Ty ey DT T T T T T T PP IrTeT 15 -22.095 -13.346 -9.470 4277
ARETS RESULTAT 80.161 46.885 33.400 22.392
Forslag til resultatdisponering

Wk 53115 cormrerrrrercomeooneroeronooeome oo O OO 00 0 0 0 0
Overfart til NEBSTE A ..o 80.161 46.885 33.400 22.392
Resultatdisponering i alt 80.161 46.885 33.400 22.392

DKK DKK

Resultat pr. aktie (EPS BaSIC) ..........ccooiiiiiiiiiiiiiceccc e 35 0,77 0,77

Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) ..........ccccocoiiiiiiiiiiiiiiicccee e 35 0,76 0,77

Koncernen har ikke minoritetsaktionaerer, og arets resultat tilfalder saledes fuldt ud moderselskabets aktionaerer.
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Balance pr. 31. december 2007

Koncern Moderselskab

Note 31.12.2007 31.12.2006  31.12.2007 31.12.2006
AKTIVER t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker mv. .............. 16 46.064 22.099 0 0
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker ..............ccccocooiiiiiiien. 17 475.744 566.844 40.330 1.159
UGIBIN <. 18 1.262.407 440.289 134.541 143.703
Obligationer til dagsVaardi ............ooiiiiiiiiirieie e 19 54.832 25.041 0 0
AKHET MV, e 20 323.252 19.935 2.564 2.633
Kapitalandele i portefeljevirksomheder ... 21 81.806 0 81.806 0
Kapitalandele i associerede VirkSOMheder .............cccoeiiiiniiiieniieieeie e 22 37.739 67.438 22.354 55.007
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder ..............ccooiiiiiiiiiiiieee 23 0 0 2.114.693 1.301.343
IREIERELR E VG comemsomomomamoomacasmorsennonocoamoucosmomseneonosaoacas e nooao0oacan 24 1.285.722 541.897 0 0
Materielle @KHVET ............coiiiiiiiiciiec e 25 10.251 14.466 973 1.308
KISl IE]SK At ALV (e 3.028 584 0 0
Udskudte skatteaktiver ... 26 0 408 0 408
Aktiver i midlertidig besiddelse ... 27 65.594 0 10.194 0
ANGIE BKEVET ... 28 186.710 74.588 17.443 28.308
PeriodeafgraensningSpPoSter ............coiiiiiiiiiiiic s 29 16.521 18.443 1.444 0
Aktiver i alt 3.849.670 1.792.032 2.426.342 1.533.869
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Balance pr. 31. december 2007 (fortsat)

Koncern Moderselskab

Note 31.12.2007 31.12.2006  31.12.2007 31.12.2006
PASSIVER t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker ... 30 539.172 46.663 81.042 80.011
INAIAN ekttt n s 31 720.670 203.382 50.448 50.614
Aktuelle skatteforpligtelSer .............ooiiiiiiiiiii e 28.721 17.376 314 4.933
ANAre FOrPIGEEISEN .......oviiiiieiiiciiit e 32 82.244 40.115 11.258 10.673
PeriodeafgraensSniNgSPOSLET ........c.coiuiiiiiiiiiieie et 33 19.786 4.509 1.275 1.835
Galdsforpligtelser i alt 1.390.593 312.045 144.337 148.066
Hensaettelse til udskudt skat .............cccooiiiiiiii s 26 154.886 75.086 8.888 0
Hensaettelser vedrgrende garantier ...............ccoooeiiiiiiiiiciiiiicecc 0 4.389 0 4.389
Andre hensatte forpligtelser ... 34 41 951 0 951
Hensatte forpligtelser i alt 154.927 80.426 8.888 5.340
Forpligtelser i alt 1.545.520 392.471 153.225 153.406
AKEEKAPITAL ...t 59.445 42.467 59.445 42.467
Overkurs ved EMISSION ..........cccciiiuiiiiiiiiiii i s 2.184.521 1.307.369 2.184.267 1.307.368
ANAIE TESEIVET ... e -30.056 -193 11.806 30.163
OVErfAIrt FESUIRAL ......oviiiiiicic s 90.240 49.918 17.599 465
Egenkapital i alt 2.304.150 1.399.561 2.273.117 1.380.463
Passiver i alt 3.849.670 1.792.032 2.426.342 1.533.869
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Pengestromsopgerelse

Koncern Moderselskab

Note 2007 2006 2007 2006

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

Resultat for skat 102.256 60.231 42.870 26.669
REGUBHITERT soeconmonmoceomommosensanmoncaroseasesmosomssmansomeosomsesaossecomcamseasesronarsacamsomos=ersa=zozome 48 -56.820 -18.246 -11.842 -9.354
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver ..............ccccooiieinnne 50.049 16.013 440 187
KUrSTreQUIBTINGET .......ocoiiiiiiiiii i -61.067 0 -45.319 0
Aktiebaseret vederlaaggelse ... 3.992 1.286 1.144 564
[Vt [T TS I errororrroorror e e e T O O P P TS . 81.613 20.987 19.504 12.599
Betalte renter ..o -23.763 -2.785 -7.522 -2.849
[WIe EEND) W [SPIEP crororrorrrereerereroseenarererersenrorroereererorosrareerererooserearnerrerrroor 205 44 0 0
=R E e eI RO . -16.968 -11.431 -4.933 0
79.497 66.099 -5.658 27.816

AENAIING TUAIAN oo : -822.118 -434.102 9.162 -83.763
AENAIING FINAIAN .. 514.549 183.796 -166 50.614
/A=meling) i VR e s EMGIEIRING ccocommommemmommmmmoromoommomemmmseeeammmoo 4.429 -23.008 0 -2.780
AEndring i gvrige aktiver 0g passiver .............ccocooiiiiiiii 354.855 46.996 -5.057 25.649
Pengestremme vedrgrende drift 131.212 -160.219 -1.719 17.536
K@ DA fRVITKS O O e ————erer e — -633.895 5.153 0 0
Kob af immaterielle anlaegsaktiver ................cooviviiiiiiicccccccc -1.670 -7.326 0 0
(K19 &1 MEETETE EMEZEREIRIVET oo oo -9.926 -10.336 -105 -1.495
Salg af materielle anlaegsaktiver ..............ccccoooeeiiiicicicicccc 155 188 0 0
Kab af tilknyttede virksomheder ...............ccoooiiiiciciicccc 0 0 -423.737 -776.739
Kablafiassocieredevirksomhede i L T T st -9.016 -66.207 -16 -55.007
Salg af associerede Virksomheder ................cocooiviiiiiiiiicccccccce 10.500 0 10.500 0
[N &Y (AN SO NERER crmrreroerorroarrerereorosrerorroereroenorerreserereererereeceoeronn -84.548 0 -84.548 0
Salg af portefaljevirksomheder ... 70.230 0 70.230 0
Pengestromme vedrerende investeringer -658.170 -78.528 -427.676 -833.241
Betalt UdDYLEE ... 0 0 0 0
APPOTINASKUG ... 0 0 0 0
KapitalforNBJeISer ............ v 514.083 816.943 514.083 816.924
E T S 1O S 0 1K O S 1111 G s -9.566 -2.908 -9.819 -2.908
Kob af egne aktier ..o : -43.831 -355 -35.698 0
Pengestromme vedrerende finansiering 460.686 813.680 468.566 814.016
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Pengestregmsopggarelse (fortsat)

Andring i likvider

Kursregulering, likvide beholdninger ..............cociiiiiiiiiiiecccee e

Likvider 1. januar .................

Likvider 31. december

Likvide beholdninger 31. december

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker mv. ..............

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker ..............ccccccooeniicninnnnen.

Likvider 31. december

Koncern Moderselskab
Note 2007 2006 2007 2006
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
-66.272 574.933 39.171 -1.689
-863 389 0 0
588.943 13.621 1.159 2.848
521.808 588.943 40.330 1.159
46.064 22.099 0 0
475.744 566.844 40.330 1.159
521.808 588.943 40.330 1.159
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Egenkapitalforklaring (Koncern)

Egenkapitalopgerelse 31. december 2007

Egenkapital 1. januar 2007 ...........cccoovieiiiiiininiiiiicceeeee

Egenkapitalbevagelser

Valutakurszendring vedrerende

selvsteendige udenlandske enheder ..............ccoooiiiiiinnns

Kursregulering, veerdipapirer disponible for salg

Skat vedrgrende kursregulering, veerdipapirer disponible for salg

Arets rESUIAL ..ot

Totalindkomst i alt

Kapitalforhgjelse ...

APPOTHINASKUG ...t

Emissionsomkostninger ............cccocoiiiiiiiiiiiiecccceee

Aktiebaseret vederlaeggelse ..........cccoviiiiiiiiiiiiiciiene

Egne aktier ..

Egenkapitalk | ialt

9

Egenkapital 31. d ber 2007

Egenkapitalopgerelse 31. december 2006

Egenkapital 1. januar 2006 .............c.ccccviiiiiiiiiiciccine

Egenkapitalbevagelser

Valutakurszendring vedrgrende

selvsteendige udenlandske enheder .............cccooeiiiiiiiennnn

Arets reSUILAL «.......c.oovuiirieiicieieeei e

Totalindkomst i alt

Kapitalforhgjelser ...,

AppPOortindsKud ...........coiiiiiiiee e

Emissionsomkostninger ..

Aktiebaseret vederlaeggelse .............ccccccoiiiiiiiiiiieie

Egne aktier .......coooiiiiie s

Egenkapitalb | ialt

Egenkapital 31. d ber 2006
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Koncern
Valutakurs- Regulering Overfort
Aktiekapital Overkurs regulering disp. for salg resultat I alt
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK

42.467 1.307.369 -193 0 49.918 1.399.561

0 0 -16.913 0 0 -16.913

0 0 0 -15.748 0 -15.748

0 0 0 2.798 0 2.798

0 0 0 0 80.161 80.161

0 0 -16.913 -12.950 80.161 50.298

7.221 382.392 0 0 0 389.613
9.757 504.326 0 0 0 514.083

0 -9.566 0 0 0 -9.566

0 0 0 0 3.992 3.992

0 0 0 0 -43.831 -43.831

16.978 877.152 -16.913 -12.950 40.322 904.589
59.445 2.184.521 -17.106 -12.950 90.240 2.304.150

Koncern
Valutakurs- Regulering Overfort
Aktiekapital Overkurs regulering disp. for salg resultat I alt
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK

14.297 32.445 -876 0 2.102 47.968

0 0 683 0 0 683

0 0 0 0 46.885 46.885

0 0 683 0 46.885 47.568

19.247 797.696 0 0 0 816.943
8.923 480.154 0 0 0 489.077

0 -2.926 0 0 0 -2.926

0 0 0 0 1.286 1.286

0 0 0 0 -355 -355

28.170 1.274.924 683 0 47.816 1.351.593
42.467 1.307.369 -193 0 49.918 1.399.561
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Egenkapitalforklaring (moderselskab)

Egenkapitalopgerelse 31. d ber 2007 Moderselskab
Kursregulering Datterselskabs- Overfort
Aktiekapital Overkurs disp. for salg reserve resultat I alt
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK

Egenkapital 1. januar 2007 ............ccooviiiiiiiiiiiiee e 42.467 1.307.368 0 30.163 465 1.380.463
Egenkapitalbevaegelser 2007

Kursregulering, veerdipapirer disponible for salg ............ccccocooocienn 0 0 -69 0 -69
ATELS TESUHAL ... 0 0 0 33.400 33.400
Totalindkomst i alt 0 0 -69 33.400 33.331
Kapitalforh@jelse ..o 7.221 382.392 0 0 389.613
APPOINASKUG ... 9.757 504.326 0 0 514.083
EmissionSOMKOSTNINGET ......c.coviuiiiiiiiiiiieiiecieeeice e 0 -9.819 0 0 -9.819
Reserve vedrgrende datterselskaber ... 0 0 0 -18.288 18.288 0
Aktiebaseret vederlaeggelSe ...........coooiiiriiiiiiiiiieie e 0 0 0 1.144 1.144
EQGNe aKber ..o 0 0 0 -35.698 -35.698
Egenkapitalbevagelser 2007 i alt 16.978 876.899 -69 -18.288 17.134 892.654
Egenkapital 31. d ber 2007 59.445 2.184.267 -69 11.875 17.599 2.273.117
Egenkapitalopgerelse 31. december 2006 Moderselskab

Kursregulering Datterselskabs- Overfort
Aktiekapital Overkurs disp. for salg reserve resultat I alt
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK

Egenkapital 1. januar 2006 ..............ccccceiiiiiiniiinieescce e 14.297 32.445 0 7.672 54.414
Egenkapitalbevagelser 2006

Arets resultat ... 0 0 0 22.392 22.392
Totalindkomst i alt 0 0 0 22.392 22.392
Kapitalforh@jelSer ..............cociiiiiiiiiiiiieccecc s 19.247 797.677 0 0 816.924
ApportindsKud .........coooiiiiiii e 8.923 480.154 0 0 489.077
EmissionsomMKOStNINGET ........coveiiiiiiiiiiieiieceeeeicee e 0 -2.908 0 0 -2.908
Reserve vedrgrende datterselskaber ................ccccoooiiiiiiiiiiins 0 0 0 30.163 -30.163 0
Aktiebaseret vederlaeggelse ... 0 0 0 564 564
Egenkapitalb gel 2006 i alt 28.170 1.274.923 0 30.163 -7.207 1.326.049
Egenkapital 31. d ber 2006 42.467 1.307.368 0 30.163 465 1.380.463
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Noter

1 Regnskabsmassige sken og vurderinger

Ved opgerelse af den regnskabsmzessige veerdi af visse aktiver og forpligtelser kraeves sken over, hvorledes fremtidige begivenheder pavirker
veerdien af disse aktiver og forpligtelser pa balancedagen. Sken, der er veesentlige for regnskabsafleeggelsen, foretages bl.a. ved
vaerdiansaettelsen af Koncernens udlan og andre tilgodehavender, opgerelsen af af- og nedskrivninger, pensioner og lignende forpligtelser,
hensatte forpligtelser samt eventualforpligtelser- og aktiver.

De anvendte sken er baseret pa historiske oplysninger samt forudsaetninger, som ledelsen vurderer er forsvarlige, men som i sagens natur er
usikre og uforudsigelige. Forudsaetningerne kan vaere ufuldsteendige eller ungjagtige, og uventede begivenheder eller omstaendigheder kan opsta.
Endvidere er virksomheden underlagt risici og usikkerheder, som kan fgre til, at de faktiske resultater afviger fra sken. Saerlige risici for koncernen
er omtalt i ledelsesberetningen til, at de faktiske resultater afviger fra skan. Seerlige risici for Koncernen er omtalt i ledelsesberetningen.

Der er i noterne oplyst om forudseetningerne om fremtiden og andre skensmeaessige usikkerheder pa balance dagen, hvor der er betydelig risiko for
eendringer, der kan fare til en veesentlig regulering af den regnskabsmeessige vaerdi af aktiver eller forpligtelser inden for det naeste regnskabsar.

De af ledelsen udgvede sken og vurderinger har den vaesentligste effekt ved veerdiansaettelse af falgende regnskabsposter:

Koncern Moderselskab
2007 2006 2007 2006
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
WLl ererererrerrreerrrronrrerrerrerreron i T TR O T T PO rr T 1.262.407 440.289 134.541 143.703
Kapitalandele i portefglievirksomheder ... 81.806 0 81.806 0
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder ... 0 0 2.114.693 1.301.343
Immaterielle aktVEr ... 1.285.722 541.897 0 0

Malingen af disse regnskabsposter vil kunne pavirkes betydeligt af veesentlige @endringer i sken og forudseetninger, der ligger til grund for
beregningerne af vaerdierne. For en beskrivelse af nedskrivningstest for immaterielle aktiver henvises til note 24.

2 Renteindtagter
Rente af tilgodehavende hos kreditinstitutter................ccooiiiiiicinices 21.825 12.612 1.960 6.184
Rente af udlan og andre tilgodehavender..............cccoooeviiiiiiiieieeseee e 61.400 7.961 17.544 6.004
Rente af 0bligationer.............oiiiiiiiiie e 1.987 414 0 0
@vrige renteindteegter...... ..o 0 0 0 411
Renteindtaegter. 85.212 20.987 19.504 12.599
3 Renteudgifter
Rente til KreditinStitutter..............cooiii e 5.071 1.890 4.895 1.889
RNt il INAIAN. ... 18.033 0 2.630 0
[ o TS (=T 1 (=10 Lo 1 (= S 2.027 895 137 960
Renteudagifter. 25131 2.785 7.662 2.849
4 Udbytte af aktier mv.
Udbytte af aKter MV........coooiiiiee et 205 44 0 0
Udbytte af aktier mv. 205 44 0 0
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Noter (fortsat)

Koncern Moderselskab
2007 2006 2007 2006
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
5 Modtagne gebyrer og provisionsindtaegter
GarantiproViSION. .........ceiuiiiiiiiciieii e 4.564 11.346 4.439 11.346
Veerdipapirhandel 0g depoter............coiiiiiiiiiiiiiee e 12.728 10.708 0 0
Kapital- og formueforvaltning............ccooeeieiiiiiieececeee e 98.033 55.456 0 0
LANESAGSTEDYIEN. .. ...ttt et 40 723 0 550
@vrige gebyrer og provisionsindteegter...............ccoiiiiiiii e 145.739 69.376 450 23.915
Modtagne gebyrer og provisionsindtagter. 261.104 147.609 4.889 35.811
6 Afgivne gebyrer og provisionsudgifter
AFGIVEN GarantiPrOVISION. ........coeviriiriririiirieiest sttt ettt eee e eneens 0 0 0 0
Afgivne gebyrer og andre proviSionSUAGIfter...........cocvvevirirerirenieeeceeeeeeeeeene 23.611 10.135 800 1.894
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter. 23.611 10.135 800 1.894
7 Kursreguleringer
ODBlIGAtIONET ... b 558 -2.856 0 -2.847
AKEIET MVt 39.310 2.829 45.319 -147
VIUEA. ...ttt 14.104 137 22 -10
Kursreguleringer. 53.972 110 45.341 -3.004
8 Andre driftsindtaegter
AdministrationsSinAtaagler..........coouiiiiii 4.527 3.345 10.303 0
Andre gvrige driftsindtaegter...............ocooiiiiiii e 13.871 5.184 254 1.589
Andre driftsindtaegt 18.398 8.529 10.557 1.589
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Noter (fortsat)

Koncern Moderselskab
2007 2006 2007 2006
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
9 Udgifter til personale og administration
Antal ansatte
PO et h bbbt b bbbt bbbt a e a e a e a e a et ne et enean 70 16 2 1
171 47 5 5
UHIMIO. -ttt etttk b et b ettt nn e nen 198 70 8 2
Gennemshitligt antal @ansatte..............ccociiiiiiiiiii e 146 44 5 8]
Len og vederlag til direktion og bestyrelse
DHFEKHON. ...ttt ettt 14.500 7.470 14.500 6.564
BESHYrelSe. ... ..o 2.294 1.382 800 640
Aktiebaseret vederlag, direktion............c.ccviiiiiiiiiii e 476 185 476 185
Aktiebaseret vederlag, bestyrelse.............cccooiiiiiiiiiii e 378 379 378 379
Len og vederlag til direktion og bestyrelse...............ccccooiiiiiiiiii 17.648 9.416 16.154 7.768
Personaleudgifter
LBNNINGET. ...ttt 130.131 47.867 22.964 8.430
PONSIONET. ...t 3.700 432 0 0
Udagifter til social SIKING........ccoooiiiiii e 13.804 6.100 1.159 385
Personaleudgifter. 147.635 54.399 24.123 8.815
@vrige administrationsudagifter. 64.530 26.805 4.396 6.581
Udgifter til personale og administration 212.165 81.204 28.519 15.396
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Noter (fortsat)

10 Aktiebaseret vederlag Bestyrelse og Ledende Qvrige | alt

direktion medarbejdere medarbejdere

Tegningsoptionsprogram 2005

Tildeling 24. oktober 2005 390.000 126.000 276.500 792.500

Arets udgift 491 159 348 998

Selskabets bestyrelse har den 24. oktober 2005 i henhold til vedteegternes § 9 b vedtaget at gennemfare et tegningsoptionsprogram. Der er
udstedt i alt 792.500 stk. tegningsoptioner, hvoraf hver tegningsoption giver ret til keb af 1 stk. Capinordic A/S aktie til kurs 11,80. Ved anvendelse
af Black-Scholes beregningsmodel kan markedsvaerdien af programmet beregnes til DKK 3,7 mio. baseret pa en rente pa 2,54% og en forventet
volatilitet af Capinordic A/S aktien pa 56%. Programmet udgiftsferes over optjeningsperioden pa 3 ar.

De udstedte tegningsoptioner er den 24. oktober 2005 tildelt medlemmerne af Capinordic A/S’ bestyrelse og direktion samt medarbejderne i
Unitfond AB.

Tegningsoptionsprogrammet er incitamentsbaseret og tildeling er ikke rettet mod specifikke resultatmal. De udstedte tegningsoptioner kan af
medarbejderne i Unitfond AB tidligst udnyttes tre ar fra tildelingstidspunktet. Udnyttelsesperioden er to ar at regne fra tre ar efter
tildelingstidspunktet. Medarbejderen skal veere ansat pa udnyttelsestidspunktet.

Der henvises til fondsbgrsmeddelelse nr. 26/2005 af 24. oktober 2005.

Tegningsoptionsprogram 2006 Bestyrelse og Ledende Qvrige | alt

direktion medarbejdere medarbejdere

Tildeling 26. oktober 2006 224.500 625.000 483.834 1.333.334

Arets udgift 363 1.076 674 2.113

Programmet omfatter 1.333.334 stk. tegningsoptioner, der hver giver ret til tegning af 1 stk. aktie af nominelt DKK 0,50 i Capinordic A/S. Ved
udnyttelse af tegningsoptionerne tegnes aktierne til strike 36,09. Ved anvendelse af Black-Scholes beregningsmodel kan markedsveerdien af
programmet beregnes til DKK 8,1 mio. baseret pa en rente pa 3,98% og en forventet volatilitet af Capinordic A/S aktien pa 30%. Programmet
udgiftsfares over optjeningsperioden pa 3 ar.

Tildelingskursen udger DKK 31,18 og er fastsat som et vaegtet gennemsnit over 10 handelsdage af den noterede kurs pa Capinordic A/S til og
med den 25. oktober 2006.

Tegningsoptionerne tildeles alle medarbejdere inklusiv koncerndirektionen i Capinordic koncernen med undtagelse af de medarbejdere i Unitfond
AB, der allerede er blevet tildelt tegningsoptioner jf. selskabets vedtaegter §9b.

Tegningsoptionsprogrammet tildeles ikke selskabets bestyrelse.

Tegningsoptionerne optjenes 3 ar efter tildeling, under forudseetning af, at medarbejderen fortsat er ansat pa optjeningstidspunktet.
Tegningsoptionerne kan udnyttes i 24 maneder fra optjeningstidspunktet i 4 handelsvinduer af 4 uger svarende til insideres handelsvinduer.
Capinordic A/S vil efter udnyttelse af tegningsoptionerne sgge aktierne optaget til notering p4 OMX Den Nordiske Bars Kgbenhavn hurtigst muligt.

Der henvises i gvrigt til fondsbgrsmeddelelse nr. 36/2006 af 27. oktober 2006 for nzermere beskrivelse af programmet.
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10 Aktiebaseret vederlag (fortsat)

Tegningsoptionsprogram 2007 Bestyrelse og Ledende dvrige | alt

direktion medarbejdere medarbejdere

Tildeling 20. november 2007 0 1.190.000 1.770.000 2.960.000

Arets udgift 0 138 204 342

Bestyrelsen for Capinordic A/S har den 20. november 2007 besluttet delvist at udnytte bemyndigelsen i selskabets vedtaegter §9 til gennemfarelse
af et tegningsoptionsprogram.

Programmet omfatter 2.960.000 stk. tegningsoptioner, der hver giver ret til tegning af 1. stk. aktie af nominelt DKK 0,50 i Capinordic A/S. Ved
udnyttelse af tegningsoptionerne tegnes aktierne til strike 22,14. Ved anvendelse af Black- Scholes kan markedsvaerdien af programmet beregnes
til DKK 15,6 mio. baseret pa en rente pa 4,81% og en forventet volatilitet af Capinordic A/S aktien pa 25%. Programmet udgiftsferes over
optjeningsperioden pa 3 ar.

Tildelingskursen, der svarer til strike udger DKK 22,14 og er fastsat som et vaegtet gennemsnit over 10 handelsdage af den noterede kurs pa
Capinordic A/S til og med den 19. november 2007.

Aktiebaseret vederlag i alt............cooviiiiiiiiii e 854 1.373 1.226 3.453

Der henvises desuden til omtale af det i aret gennemfarte aktieoptionsprogram under Aktionzerinformation i ledelsesberetningen.

Koncern Moderselskab
2007 2006 2007 2006
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
11 Honorar til generalforsamlingsvalgt revision
LoVPligtig reVISION. .......eiiiiiiiiiiiii e e 2.261 1.419 665 392
ANAIE YABISE. ...t s 2.416 1.215 899 121
Honorar til generalforsamlingsvalgt revision 4.677 2.634 1.564 513
12 Tab pa udlan
Realiserede tab pa udlan i aret.. 0 0 0 0
Individuelt nedskrevet pa udlan i aret.. 3.472 0 0
Gruppevis nedskrevet pa udlan i aret..... . 0 0 0 0
Tab pa udlan 3.472 0 0 0
13 Andre driftsudgifter
BanKetablering........cc.eioieiiiii e 0 8.407 0 0
Andre driftsudgifter. 0 8.407 0 0
14 Afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver
Afskrivninger pa immaterielle anlaegsaktiver.............ccovvevireriiieeseeeececeeeeeeene 43.536 13.880 0 0
Afskrivninger pa materielle anlaegSaktiver..............coiiiiiiirenee e 6.513 2.133 440 187
Afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver. 50.049 16.013 440 187
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Koncern Moderselskab
2007 2006 2007 2006
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
15 Skat af arets resultat
Aktuel skat af arets resultat.............ccooiiiioiici e 34.045 17.065 607 4.685
UdSKUAE SKaL........coiiiiiiiiccc e -11.564 -445 9.296 2.866
Skat vedrarende tidlIgere Ar..............ooiiieieieieie e -386 0 -433 0
Tilbagefarsel af nedskrivning vedragrende udskudte skatteaktiver............................. 0 -3.274 0 -3.274
Regulering af sSkatteaktiv............ocviieiieiee e 0 0 0 0
Skat af arets resultat 22.095 13.346 9.470 4.277
Skat af arets resultat forklares saledes:
Beregnet 25% skat af arets resultat for skat..................cccccooiii 25.564 17.028 10.718 7.467
Skatteeffekt af:
Ikke fradragsberettigede omkostninger i @vrigt............ccocoeoieiiiiiiiinieeeeees 2.268 174 389 84
Resultat i associerede VirkSomheder.............ccooiiiiiiiiiiiiiicieeece s 552 -582 0 0
Hgajere/lavere skatteprocent i udenlandske tilknyttede virksomheder......................... 246 0 0 0
Aktiverede kabsomkostninger vedrgrende erhvervelse af tilknyttede virksomheder.. -1.351 0 -1.351 0
Regulering af udskudt skat, sendret skatteprocent..............coceieiereriieiieieneierees -8.218 0 148 0
Skat vedrarende tidligere @r..............ccocviiiiiiiiii s 3.034 0 -434 0
Tilbagefersel af nedskrivning vedrerende udskudte skatteaktiver................ccccccoeeeee 0 -3.274 0 -3.274
Skat af arets resultat 22.095 13.346 9.470 4.277
Effektiv skatteprocent 22% 23% 22% 16%
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16 Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker mv.

SEAIBT OG MBNE.....iiiiie ettt ettt eae et

Anfordringstilgodehavender hos centralbanker...............cccoveiiiiiiiiiicicce

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker mv..........

17 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker...

18 Udlan

Udlanskonti med adgang til variabel udnyttelse.............cccoeiriiiiennenenee e
ANdre BVrige UIAN. ..o

NEASKIVNINGET ...ttt

Udlan

Nedskrivninger

NedSKIIVNINGET PrIMO.......eiiiiiieiii ettt e e enneeanens

Nye og foragede nedskrivninger..

Tilbageforte nedskrivninger...

Nedskrivninger ultimo.

19 Obligationer til dagsvaerdi

@vrige fastforrentede obligationer udstedt af stater..............ccocooeeeiiineicieeienee

Obligationer udstedt af kreditinStitutter.............coooiiiiiii e

Obligationer til dagsvaerdi

20 Aktier mv.

Aktier noteret pa Kgbenhavns FONdSbars...............ccociiiiiiiiiiiiiiicc e
InvesteringsforeningSandele. ..............ooiiiiiiiiiiii e
Aktier noteret pa andre D@rser............cooieiiiiiiiiics
ANAIE @KHE.......cuiiiiiitii ettt st

Unoterede investeringsforeningsandele...............coouiiiiiiiiiiiiiiiiiiecceeee e

Aktier mv.
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Koncern Moderselskab
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
10 4 0 0
46.054 22.095 0 0
46.064 22.099 0 0
475.744 566.844 40.330 1.159
475.744 566.844 40.330 1.159
125.433 437.530 94.358 80.762
1.140.446 2.759 40.183 62.941
-3.472 0 0 0
1.262.407 440.289 134.541 143.703
0 0 0 0
3.472 0 0 0
0 0 0 0
3.472 0 0 0
49.867 25.041 0 0
4.965 0 0 0
54.832 25.041 0 0
207.609 16.199 2.564 2.633
99.127 37 0 0
4.872 0 0 0
110 3.699 0 0
11.534 0 0 0
323.252 19.935 2.564 2.633
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Koncern Moderselskab
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
21 Kapitalandele i portefaljevirksomheder

KOSEPIIS 1. JANUAN.......coiiiiiiiiiiii s 0 0 0 0
THGANG | AretS 18Dttt 110.386 0 109.641 0
AFGANG T ArEtS 18Dt -64.301 0 -64.301 0
KOSPIIS 31. AECEMDET. ...ttt 46.085 0 45.340 0
Akkumulerede vaerdireguleringer 1. JanUA.............cccoiiiiirieiiiiee e 0 0 0 0
Dagsveerdiregulering af noterede portefglievirksomheder............c.ccooviveniiiicienenees 23.846 0 24.591 0
Dagsveerdiregulering af unoterede portefaljevirksomheder................ccccoocoiiiinn. 11.875 0 11.875 0
Akkumulerede veerdireguleringer 31. december.............c..coooiiiiiiiiiiinccie 35.721 0 36.466 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december. 81.806 0 81.806 0

Dagsveerdien af unoterede portefaljevirksomheder er opgjort i overensstemmelse med anerkendte vaerdiansasttelsesteknikker. Se endvidere anvendt

regnskabspraksis.

Ejerandele i portefoljevirksomheder over 20%.

Mercon A/S...................

Ejerandel, Koncern

Ejerandel, Moderselskab

31.12.2007

Bogfert af veerdi af portefgljevirksomheder med ejerandel over 20%.

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

MEICON A/S.....oe ettt n ettt 32.122 0 32.122 0
Bogfert vaerdi af portefoljevirksomheder med ejerandel over 20%..................... 32.122 0 32.122 0
Mercon A/S

Sidste offentligtgjorte regnskab...............ccccoiiiiiiiiie 2006
OMISBBENMING. ..ttt ettt ae e b e it e et et e eheeebeeaeeebeesbeaseeneennaaneaas *
Resultat far skat.............coooiiiii e 29
Skat af Arets resultat.............oooviiiiiii e -12
ATES TESUIAL ..ottt 17
AKEVEE T AL e 1.429
FOrpligtelSer i @lt........c.oiiiiii i 660

31.12.2006

40% 0%

Bogfart veerdi, Koncern

31.12.2007 31.12.2006

40% 0

Bogfert veerdi, Moderselskab

* Omsaetning fremgar ikke af sidste offentliggjorte regnskab.
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Koncern Moderselskab

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
22 Kapitalandele i associerede virksomheder
KOSEPFIS 1. JANUAN ..ot 66.207 0 55.007 0
THGANG | AretS 1BD......oeeiiiici e 9.016 66.207 16 55.007
AFGANG T ATEES 18D, e -32.669 0 -32.669 0
KOSHPIiS 31. AECEMDET. ...t 42.554 66.207 22.354 55.007
Akkumulerede veerdireguleringer 1. januar... . 1.231 0 0 0
Andel af arets resultat..... -2.207 1.496 0 0
Andre veerdireguleringer. -2.869 -265 0 0
Afgang i 8rets 18h..........oooovi e -970 0 0 0
Akkumulerede vaerdireguleringer 31. december.............ccccceiviiiiiiienciicicceae -4.815 1.231 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december. 37.739 67.438 22.354 55.007
1-NVEStOr DANMArk A/S.........c.oiiiiiiiiiiieitei ettt 23.204 22.599 22.354 22.338
EUroinVestor.ComM A/S ... 0 33.639 0 32.669
KIS AMAIIEPATKEN. ... ..ottt 14.335 11.200 0 0
Ejendomsselskabet @restad Syd A/S..........ccccoiiiiiiiiiiiii e 200 0 0 0
Kapitalandele i associerede virksomheder. 37.739 67.438 22.354 55.007
Ejerandel, Koncern Ejerandel, Moderselskab

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

I-nvestor DanmMark A/S...........cocoiiiiiii s 29,50% 29,50% 29,50% 29,50%
Euroinvestor.com A/S (indgar som portefgljeinvestering ultimo 2007)........................ 0,00% 25,92% 0,00% 25,92%
KIS AMAIEPATKEN. ...ttt ettt ettt ettt ettt es e nnenene 40,00% 40,00% 40,00% 40,00%
Ejendomsselskabet @restad Syd A/S.............cccoiiiiiiiiiiiiii e 40,00% 0,00% 40,00% 0,00%
Ejendomssel-
skabet
|-nvestor K/S Amalie- Qrestad Syd
Danmark A/S parken AIS

Sidste offentligtgjorte regnskab..............cccoiiiiiiiiiiii e 2006 2006 2006/07
OMISEBENMING. ...ttt ettt ettt ettt e b e b sae e ebe et 7.694 0 0
Resultat far skat......... ..o 731 0 -8
Skat af Arets reSultat...........c.ooiiiiiic e -205 0 2
ATEtS TESUIAL........covieiie e 526 0 -6
AKEVET T @ttt 7.183 90.680 30.913
FOrpligteISer i @lt.......c.eeiiiiee et 4.704 79.530 30.719
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Koncern Moderselskab
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
23 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
KOSEPFIS 1. JANUAN.......c.oiiiiiiiiicc s 0 0 1.301.343 35.527
THGANG | ArEtS 1BD......eieiiiiiii e 0 0 813.350 1.265.816
AFGANG i AretS 18D.......voiiiic s 0 0 0 0
KOSHPriS 31. AECEMDET. ... ..ot 0 0 2.114.693 1.301.343
Nedskrivninger 1. januar. 0 0 0 0
Arets nedskrivninger.... 0 0 0 0
Nedskrivninger 31. deCemDET............coiiiiiiiii e 0 0 0 0
Regnskabsmaessig vardi 31. december. 0 0 2.114.693 1.301.343
Ejerandel

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

Capinordic Bank A/S, Gentofte, Danmark..............ccooiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeee 100% 100% 1.202.534 1.202.534
Nordisk Fondservice AB, UMeEa, SVENJE.........ccuruirueieuirerieniiiinierienteeeieeresseseeeenesnens 100% 100% 276.961 0
Monetar Pensionsforvaltning AB, Stockholm, Sverige..............ccccooviiiiiiiiciiicins 100% 100% 215.727 0
Steffen Renn Fondsmaeglerselskab A/S, Kgbenhavn, Danmark..............cc.ccccceueeaene 100% 100% 139.993 0
Dansk O.T.C. Fondsmzeglerselskab A/S, Horsens, Danmark..........c.cccccouvoererrerennenne. 100% 100% 87.012 0
Aktie- og Valutainvest ApS, Hellerup, Danmark.............cccooviiiiiiiiiinincniciicneciees 100% 100% 86.604 0
CSV Invest ApS, Gentofte, Danmark.............ccccciiiiniiiiiiiiice e 100% 100% 62.061 62.061
Unitfond AB, Helsingborg, SVErige. ..........cocoiiiiiiiiiiiieiieeeeseeee e 100% 100% 35.021 35.021
Capinordic Asset Management AB, Stockholm, Sverige..............ccccccoeiiiiiiiicicnne 100% 100% 8.274 1.221
Capinordic Property Management A/S, Gentofte, Danmark...............cccccoviiiincnn. 100% 100% 506 506
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder. 2.114.693 1.301.343
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Koncern Moderselskab

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
24 Immaterielle aktiver

Den regnskabsmzessige veerdi 31. december kan specificeres saledes:
GOOAWIILL ...ttt ettt ettt n e 733.519 282.638 0 0
Marketing-relaterede immaterielle aktiver..............cocooiiiiiiiniiieeeee 3.751 2.000 0 0
Kunde-relaterede immaterielle aktiver...............cccooiiiiiiiiiiiiice 504.332 240.614 0 0
Kontraktbaserede immaterielle @aktiver...............cccooiiiiiiiiiiii e 23.895 16.645 0 0
Teknologibaserede immaterielle aKtiver..............c.coiiiiiiiiiiieecee s 20.225 0 0 0
Regnskabsmassig vaerdi 31. december. 1.285.722 541.897 0 0

Immaterielle aktiver omfatter alene erhvervede immaterielle aktiver.

Ledelsen har pr. 31. december 2007 gennemfert veerdiforringelsestest af den regnskabsmaessige veerdi af immaterielle aktiver, herunder goodwill
hidhgrende fra gennemfgrte virksomhedssammenslutninger.

Genindvindingsveerdien er baseret pa kapitalveerdien, som er fastlagt ved anvendelsen af den forventede indtjening (EBTDA) og nettopengestrem pa
basis af budgetter og prognoser for arene 2008 - 2012 godkendt af ledelsen. Budgetter og prognoser baseres pa specifikke forudsaetninger for de
respektive penstremsfrembrindende enheder.

De udarbejdede budgetter og prognoser er baseret historiske oplysninger, forventninger til den fremtidige forretningsudviklling samt evrige
forudsaetninger, som ledelsen vurderer er forsvarlige, men som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. Forudsaetningerne kan veere ufuldstaendige
eller ungjagtige, og uventede begivenheder eller omsteendigheder kan opsta. Endvidere er virksomheden underlagt risici og usikkerheder, som kan
fare til, at de faktiske resultater afviger fra skan. Saerlige risici for koncernen er omtalt i ledelsesberetningen.

Der er indlagt en budgetperiode pa 5 ar samt terminalperiode. Der er ved tilbagediskonteringen anvendt en individuelt fastsat diskonteringsfaktor far
skat pa mellem 8,7% og 14,7%. Der er foretaget supplerende fglsomhedsanalyser af de indlagte forudseetninger, der understetter den
regnskabsmaessige veerdi af immaterielle aktiver ved vaesentlige sendringer af forudsaetningerne.

Sadanne prognoser er i sagens natur behzeftet med usikkerhed. Der henvises til note 1 for en omtale heraf.

Goodwill

KOSEPFIS 1. JANUAN.......c.oiiiiiiiicicc s 282.638 19.078 0 0
Tilgang i Arets I@h.........coooiiii 0 0 0 0
Tilgang i arets lgb hidhgrende fra virksomhedssammenslutninger................cc......... 459.658 263.303 0 0
AFGaNg i 8rets 18D.........oiiiiiii s 0 0 0 0
Valutakursregulering...........cocuiiiiiiicic e -8.777 257 0 0
KOStPris 31. AECEMDET. ..ottt 733.519 282.638 0 0
Akkumulerede nedskrivninger 1. JANUAN............ccocoiviiiiiiciiii e 0 0 0 0
Arets NEASKIVIINGET...........c.vieeeeeeceeeeeeeeeeeeeeeeeee e 0 0 0 0
Akkumulerede nedskrivninger 31. december...............ccooiiiiiiiiiiiiie 0 0 0 0
Regnskabsmassig vardi 31. december. 733.519 282.638 0 0
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Koncern Moderselskab
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
24 Immaterielle aktiver (fortsat)

Goodwill er allokeret til falgende pengestremsfrembringende enheder:
CapinordiC BanK A/S..........coiiiiiiiii ittt 280.892 209.084 0 0
UNItFONA AB......oii e e s 18.949 19.335 0 0
Capinordic Property Management A/S...........coooiiiiiiiiinieieee et 13.555 0 0 0
CSV INVESEADS......oiiiiic e 13.550 0 0 0
Steffen Renn Fondsmaeglerselskab A/S...............cccooviiiiiiiiiicccc e 93.345 0 0 0
Dansk O.T.C. Fondsmaeglerselskab A/S.............couiiiiiiiiiiiieeeeeee e 41.866 0 0 0
Nordisk FONASErVICE AB..........coiiuiiiiiiiiiiieii ettt 130.905 0 0 0
Monetar Pensionsforvaltning AB..............cccocuiiiiiiniiicieicsice e 140.441 0 0 0
Capinordic Asset Management AB.............cocuiiiiiiiieiiiiie ettt 16 0 0 0
Ikke fordelt (Capinordic KONCEIMEN).........c.iiviiieirieriereeeeie et ene e 0 54.219 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december. 733.519 282.638 0 0
Anvendte forudsaetninger for pengestremsfrembringende enheder: Diskonteringsfaktorer Resultatvaekst i terminalperiode

31.12.2007 31.12.2006

Capinordic Bank A/S...........cooiiiiii s 8,82% 8,38%
UNIFOND AB.....coi ittt 8,72% 8,38%
Capinordic Property Management APS..........ccocerueirieririinieieieesieseeesee s seeseeneenes 12,82% -
CSV INVESEADPS ...ttt sttt be e 11,82% -
Steffen Renn Fondsmaeglerselskab A/S..............ccooiiiiiiiiiiiiie 14,70% -
Dansk O.T.C. Fondsmaeglerselskab A/S.............coooiiiiiiiiiiiieeeeeseeesee e 12,07% -
Nordisk FONASErviCe AB..........cccoouiiiiiiiiiiieii e 11,72% -
Monetar Pensionsforvaltning AB..............ccccoriiiiiiiiiiicccscce e 12,22% -
Ikke fordelt (Capinordic KONCEIMEN)..........coueiiiiiiiiiieeeeee e - 8,38%
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Noter (fortsat)

Koncern Moderselskab
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
24 Immaterielle aktiver (fortsat)

Marketing-relaterede immaterielle aktiver
KOSEPIIS 1. JAMUAN ...ttt ettt e et e e e nneenee 2.000 0 0 0
QLI =T TE=T ) 3 1 o HE S 0 0 0 0
Tilgang i arets lgb hidhgrende fra virksomhedssammenslutninger............................ 4.434 2.000 0 0
Afgang i 8rets 18h...........oooii e 0 0 0 0
ValutaKurSreGUIBTING. ......cvi ittt nae e -67 0 0 0
KOSHPIiS 31. AECEMDET. ...t 6.367 2.000 0 0
Akkumulerede afskrivninger 1. JANUAT...........ccoiiiiiiiiiiiie e 0 0 0 0
Arets afSKIVNINGET............oucviceeeeeeceeieeee s -2.625 0 0 0
L U K S L e e T SR © 0 0 0
Akkumulerede afskrivninger 31. december... -2.616 0 0 0
Regnskabsmaessig vardi 31. december. 3.751 2.000 0 0
AFSKIIVES OVET......oeieiiiee ettt 0-5 ar 0-5 ar 0-5 ar 0-5 ar
Marketing-relaterede immaterielle aktiver omfatter varemaerkerettigheder, navnerettigheder, domaenenavne og konkurrenceklausuler mv.
Kunde-relaterede immaterielle aktiver
KOSIPIIS 1. JANUAT......cuiiiiiieeiie ettt nee e 250.729 0 0 0
Tilgang i AretS 1BD.........coiiiiiii e 0 0 0 0
Tilgang i arets Igb hidhgrende fra virksomhedssammenslutninger............................ 299.669 250.729 0 0
AFGANG T AretS 18Dt 0 0 0 0
L L KT ST U e T e -6.717 0 0 0
Kostpris 31. december.... 543.681 250.729 0 0
Akkumulerede afskrivninger 1. Januar..............ccooiiiiiiiiinice e -10.115 0 0 0
ATELS AFSKIIVIINGET. ...ttt sttt -29.457 -10.115 0 0
ValutaKursreguIBIing...........cocuiiiuiiiici e 223 0 0 0
Akkumulerede afskrivninger 31. december.............cccooiiiiiiiiiiiiiiee -39.349 -10.115 0 0
Regnskabsmassig vardi 31. december. 504.332 240.614 0 0
AFSKIIVES OVET ...ttt sttt ettt ettt sa et be b ne s 10-17 ar 10-17 ar 10-17 ar 10-17 ar

Kunde-relaterede immaterielle aktiver omfatter kunderelationer o.l.
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Koncern Moderselskab

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
24 Immaterielle aktiver (fortsat)

Kontraktbaserede immaterielle aktiver
KOSEPIIS 1. JAMUAN ...ttt ettt ee et eeeae et 21.411 1.266 1.266 1.266
QLI e =T JE=T ) S 1 o HE S 0 0 0 0
Tilgang i arets lgb hidhgrende fra viksomhedssammenslutninger..................cc........ 14.825 20.145 0 0
Afgang i 8rets 18h..........oovi e 0 0 0 0
ValutaKurSreGUIBTING. ... ..cue ettt ne e -48 0 0 0
KOSHPIiS 31. AECEMDET. ... ..ot 36.188 21.411 1.266 1.266
Akkumulerede afskrivninger 1. JANUAT...........ccoiiiiiiiiiiiiie e -4.766 -1.266 -1.266 -1.266
Arets afSKIVNINGET...........oucviieeieeeceeeeeee et -7.527 -3.500 0 0
Akkumulerede afskrivninger 31. deCEMDET..........cceiiiiiiiiiiiieiee e -12.293 -4.766 -1.266 -1.266
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december. 23.895 16.645 0 0
ATSKIIVES OVE.......eiiiiiiii bbb 5-10 ar 0-5 ar 0-5ar 0-5 ar
Kontraktbaserede immaterielle aktiver omfatter licenser, royaltyaftaler o.l.
Teknologibaserede immaterielle aktiver
Kostpris 1. januar.. 0 0 0 0
Korrektion til tidligere & 8.129 0 0 0
Tilgang i arets lab 1.670 0 0 0
Tilgang i arets lgb hidhgrende fra virksomhedssammenslutninger............................ 15.870 0 0 0
AFGANG § ATEES 18D, ene e 0 0 0 0
L T K T S O] U T ST -515 0 0 0
KOSIPriS 31. AECEMDET. ... ..o 25.154 0 0 0
Akkumulerede afskrivninger 1. Januar.............cccooiiiiiiiinie e 0 0 0 0
Korrektion til AlIGere @r............cccoiiiiiiiiiice e -822 0 0 0
ATELS @FSKIIVIINGET. ......voiveceieiieiecieiseie ettt ss e ens s ssens s -4.175 0 0 0
ValutaKurSreGUIBTING. ... ..ceeiuieiieie ettt ee e 68 0 0 0
Akkumulerede afskrivninger 31. deCEMDET..........ccoeiiiiiiiiiieieiie e -4.929 0 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december. 20.225 0 0 0
AFSKIIVES OVET......oiiiiiiiie ettt 3-10 ar 3-10 ar 3-10 ar 3-10 ar

Teknologibaserede immaterielle aktiver omfatter computer software o.l.
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Koncern Moderselskab
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
25 Materielle aktiver

KOSEPFIS 1. JANUAN ...t s 19.389 2.553 1.837 342
Korrektion til tidligere ar.............coooiiiiiiii -8.296 0 0 0
THGANG | AretS 1BD......cviieiii e 7.907 14.386 105 1.495
Tilgang i arets lgb hidhgrende fra virksomhedssammenslutninger.................cc......... 2.019 3.276 0 0
Afgang i 8rets 18h.........cooviii e -803 -826 -342 0
ValutaKurSreGUIBTING. ... ..cvi ettt eae e -133 0 0 0
KOSEPIiS 31. AECEMDET. ... 20.083 19.389 1.600 1.837
Akkumulerede valutakursreguleringer 1. januar..............ccccoveviiiinineiiciceceeeee -133 -141 -137 -137
KOorreKtion til HAlIGEIE Ar.........coveeeirieeeeee et -4 0 0 0
ValutakursSreguUIBTING. ........coueiiiiiiiit ettt 137 8 137 0
Akkumulerede valutakursreguleringer 31. december.... 0 -133 0 -137
Akkumulerede afskrivninger 1. Januar..............ccooiiiiiiiiie e -4.790 -2.082 -392 -205
Korrektion til AlIGere @r............cccoviiiiiiiiiicecc e 993 0 0 0
ATELS AFSKIIVIINGET. ......voivocviiieiieieeieiseeecee et ss e ess s ssens s -6.439 -2.844 -440 -187
Afskrivninger pa solgte/udgaede aKtiVer...............coueirireiieieeseee e 340 136 205 0
ValutakursSreguUIBTING. ........ccueiiiiii ittt 64 0 0 0
Akkumulerede afskrivninger 31. december.............ccocoiiiiiiiiiiii -9.832 -4.790 -627 -392
Regnskabsmaessig vardi 31. december. 10.251 14.466 973 1.308
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Koncern

Moderselskab

31.12.2007 31.12.2006

31.12.2007 31.12.2006

t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
26 Udskudt skat
Udskudt skat 1. JANUAK........cc.ciiiiiiiieeee et 74.678 0 -408 0
Skat vedrgrende tidligere perioder...............ccooiiiiiiiciii e 780 -3.274 148 -3.274
ArEtS FEQUIBTING. ....c...ceeeeceeeeeeeee e en s -11.564 -445 9.148 2.866
Udskudt skat vedrgrende virksomhedssammenslutninger...............ccocevieiiiicniennene 90.992 78.397 0 0
Nedskrivning til dagSVaerdi...........coiiuiiiiiiiiiiiieieeieee e 0 0 0 0
Udskudt skat 154.886 74.678 8.888 -408
Udskudt skal kan forklares saledes:
Immaterielle aKLVET.............c.ooiii e 143.877 78.146 -226 -304
Materielle aKUIVET..............coiiiiii 1.507 178 15 54
Vaardipapirer 0.lIGN.......c..eoiiiiiiiee e 10.050 0 9.099
OMSEtNINGSAKEVET. ..o 0 -356 0 0
OPtIONSPrOGIAM. ...ttt ittt ettt ettt ettt se et se et be bt be e b e e e neeaeas 0 -158 0 -158
GRldSTOrPIGLEISEN. ...ttt -548 0 0 0
Skattemaessige UNAEIrSKUG............oouiiiiiiiiiii e 0 -3.132 0 0
Udskudt skat 154.886 74.678 8.888 -408
Udskudt skat i regnskabet
Udskudt skat (FOrplIgtelSe)..........eruiiiiiiiiriieieereeeere e 154.886 75.086 8.888 0
Udskudt skat (andre aktiver).............cocoiiiiiiiiiiiciccc e 0 -408 0 -408
Udskudt skat 154.886 74.678 8.888 -408
27 Aktiver i midlertidig besiddelse

KOSEPIIS 1. JANMUAN ...ttt et e eae e e 0 0 0 0
THGANG | AretS 1BD......ceiiiii e 65.594 0 10.194 0
AfGang i rets 18D.... ..o 0 0 0 0
KOSHPIiS 31. AECEMDET. ..ot 65.594 0 10.194 0
Akkumulerede veerdireguleringer 1. januar. 0 0 0 0
Andre veerdireguleringer.... 0 0 0 0
Akkumulerede vaerdireguleringer 31. deCeMDET..............ciiiiiiiieiieiieieeeieee e 0 0 0 0
Regnskabsmassig vaerdi 31. d b 65.594 0 10.194 0
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28

2

©

30

Andre aktiver

Dvrige forskellige debitorer..............cocoiiviiiiiiiiciiccccce
DVrige aKHIVET........oooiiiiiiiicic

Tilgodehavende renter 0g provisSion...............ceceeieeieneeiiesieseseeaes

Andre aktiver.

Fordeles saledes:

Kortfristede aktiver..............ccoooiiiiiiii e

Langfristede aKtiVer............cceiririreirereeee e

Andre aktiver.

Periodeafgransningsposter

Forudbetalte renter og provision..............c.ccccooviiiiiiiniiiiis

Andre periodeafgransningsposter.............c.ccoccviiiriiiiiiiiiiceeeee

Periodeafgransningsposter.

Fordeles saledes:

Kortfristede periodeafgraensningsposter...............ccccocvvveiiiicicninnee.

Langfristede periodeafgraensningsposter.............cccccouevieeiieiiciiinnens

Periodeafgransningsposter.

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker

Geeld til centralbanker pa anfordring.............coceovevveieiciiiciciiiceccins
Geeld til pengeinstitutter pa anfordring............ccoceoeeeieeieieeecenne

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker.

Fordeles saledes:

Kortfristet geeld til kreditinstitutter og centralbanker.

Langfristet geeld til kreditinstitutter og centralbanker.

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker.
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Koncern Moderselskab
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
133.873 32.253 0 9.579
40.692 36.663 17.443 18.497
12.145 5.672 0 232
186.710 74.588 17.443 28.308
186.710 74.588 17.443 27.569
0 0 0 739
186.710 74.588 17.443 28.308
0 0 0 0
16.521 18.443 1.444 0
16.521 18.443 1.444 0
16.521 10.073 1.444 0
0 8.370 0 0
16.521 18.443 1.444 0
49.917 17.301 0 0
489.255 29.362 81.042 80.011
539.172 46.663 81.042 80.011
539.172 46.663 81.042 80.011
0 0 0 0
539.172 46.663 81.042 80.011
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33

Koncern Moderselskab
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK

Indlan
Anfordring.... 322.767 150.768 0 0
Tidsindskud. 376.106 50.614 50.448 50.614
Seerlige indlansformer.. 21.797 2.000 0 0
Indlan 720.670 203.382 50.448 50.614
Fordeles saledes:
Kortfristede INAIAN. ..o 720.174 203.382 50.448 50.614
Langfristede INAIAN............ooiiii e 496 0 0 0
Indlan 720.670 203.382 50.448 50.614
Andre forpligtelser
Geeld til KonCernSEISKaDET............cociiiiiiiii e 0 0 0 0
Forskellige KreditOrer...........couiiiiiiiiiei et 11.977 10.287 0 4.859
Leasingforpligtelser................ 33 0 0 0
Skyldige renter og provision... 0 0 0
Bvrige skyldige UAGIfter.........c.ooiiiiiiieeee e 70.234 29.828 11.258 5.814
Andre forpligtel: 82.244 40.115 11.258 10.673
Fordeles saledes:
Andre kortfristede forpligtelSer.............oiiiiiiiiii e 82.244 40.115 11.258 10.673
Andre langfristede forpligtelser..............ccoiiiiiiiiiiiii e 0 0 0 0
Andre forpligtel: 82.244 40.115 11.258 10.673
Periodeafgransningsposter
Forudbetalte renter 0g ProviSion.............cocueieirieiieiieieee e 1.275 4.509 1.275 1.835
Andre periodeafgransningSPOSET...........cccciiiiiiiiiiiii ittt 18.511 0 0 0
Periodeafgransningsposter. 19.786 4.509 1.275 1.835
Fordeles saledes:
Kortfristede periodeafgraensningsposter..............cocoovviiiiiiiciiiccccces 19.786 4.509 1.275 1.835
Langfristede periodeafgraensningSPOSLET..........ccoueiiiiuiriiiiiieieesereee e 0 0 0 0
Periodeafgransningsposter. 19.786 4.509 1.275 1.835
Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser 1. Januar..............ccooiiiiiiiiii s 951 951 951 951
AretS FEQUIBTING. .........eeeeecee e -910 0 -951 0
Andre hensatte forpligtelser. 41 951 0 951
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Koncern Moderselskab
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
Resultat pr. aktie
Arets resultat 80.161 46.885
Minoritetsinteressers andel af koncernresultatet. 0 0
Capinordic-koncernens andel af arets resultat...............cccooeiiiiiiiiiiiie 80.161 46.885
Gennemsnitligt antal aktier
Gennemsnitligt antal aktier. 105.471 61.299
Gennemsnitligt antal egne aktier..... -930 -12
Gennemsnitligt antal aktier i oml@b...............coccooiiiiiiii 104.542 61.287
Udestaende aktieoptioners gennemsnitlige udvandingseffekt............cccooeoeerenenene 1.128 0
Udvandet gennemsnitligt antal aktier i omlgb.................cccoooiiiii 105.670 61.287
Resultat pr. aktie (EPS) a kr. 0,50 0,77 0,77
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) a kr. 0,50 0,76 0,77
Udbytte Pr. @KHE. ... oo 0 0

Udstedte tegningsoptioner i 2006 indgar ikke i beregningen ultimo 2007, da tegningsoptionerne ikke har udvandende effekt. Tegningsoptionerne kan

have udvandende effekt i fremtiden. Der henvises til omtale af tegningstoptionsprogrammer under 'Aktionaerinformation' i beretningen.

Egne aktier

Capinordic Koncernen har pr. 31. december 2007 en beholdning af aktier i Capinordic A/S pa 1.847.458 stk. Aktierne er kgbt i 2007 og har pr. 31.
december 2007 en kursvaerdi pa DKK 39 mio. | 2006 erhvervedes og afhaendedes egne aktier, i alt netto 12.400 stk.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Moderselskabet har ikke afgivet pant eller lignende sikkerhedsstillelser.

Koncernen har til sikkerhed for bankmellemvaerender deponeret veerdipapirer til bogfert vaerdi pr. 31. december 2007 pa 213 mio. DKK.
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38 Andre gkonomiske forpligtelser

3

4

9

=]

Leje- og leasingkontrakter (minimumsydelser):

INAENFOT 1 8.ttt et
L= [E=T o T oo TR T TSRS
EFIOr 5 AT ..

Arets omkostningsfart leje- 0g 1€asinguAgift...............ccoeveuereveererceeeeeeeeee e

Forpligtelse vedrgrende leje af lokaler Igber i 9 ar.

Garantier

Uigenkaldelige kredittilsagn

Emissionsgarantier.

Begivenheder efter stautsdagen

For omtale af begivenheder efter statusdagen henvises til ledelsesberetningen.

Koncern

Moderselskab

31.12.2007 31.12.2006

31.12.2007 31.12.2006

t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
4.357 3.825 0 3.529
16.754 15.020 0 15.020
18.742 18.785 0 18.784
39.853 37.630 0 37.333
5.541 605 0 47
Koncern Moderselskab

31.12.2007 31.12.2006

31.12.2007 31.12.2006

t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
232.233 99.925 0 0
43.634 100.000 0 100.000
275.867 199.925 0 100.000

Side 61 af 84 sider | Capinordic A/S | CVR-nr: 13 2553 42 | Arsrapport 2007



Noter (fortsat)

Koncern Moderselskab

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
41 Indregnede finansielle instrumenter

Udlan
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker mw.................... 46.064 22.099 0 0
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker...............ccccococooiiiiiiiiinnns 475.744 566.844 40.330 1.159
LT 1.262.407 440.289 134.541 143.703
ANre AKHVET........cooiiicc e 186.710 74.588 17.443 28.308
Udlan.... 1.970.925 1.103.820 192.314 173.170
Finansielle aktiver disponible for salg
Obligationer til dagsvaerdi...........cccouiiiiiiiiiii 49.867 25.041 0 0
AKHEI MV..c.o e 126.463 0 2.564 2.633
Finansielle aktiver disponible for salg.............ccccociiiiiiiiiiiiiic s 176.330 25.041 2.564 2.633
Finansielle aktiver til dagsvaerdi gennem resultatet
AKHET MV .ttt 196.789 15.041 0 0
Obligationer til dagsvaerdi...........ccoouoiiiiiiiiiiicc 4.965 0 0 0
Kapitalandele i portefaljevirksomheder................ccooiiiiiiiiie 81.806 0 81.806 0
Finansielle aktiver til dagsveerdi gennem resultatet...............ccocooiiiiiiiiiiiiiiiiiee 283.560 15.041 81.806 0
@vrige forpligtelser
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker...............cccocviiiiiiiiiiccc e 539.172 46.663 81.042 80.011
INAIAN. ... s 720.670 203.382 50.448 50.614
Andre forpligtelSer...... ... 82.244 40.115 11.258 10.673
Dvrige forpligtelSer....... ..o 1.342.086 290.160 142.748 141.298

Dagsveerdi af indregnede finansielle instrumenter svarer stort set til regnskabsmaessig veerdi.

Indregnede gevinster og tab af finansielle instrumenter

Finansielle aktiver til dagsvaerdi gennem resultatet..................cccooiiiiiiiiiicis
Handelsbeholdning..............ccoiiiiiiii e 12.322 110 2.946 -3.004
Portefaljeinvesteringer............ccoiiiiiiiii e 41.650 0 42.395 0

Finansielle aktiver disponible for salg..............cccocoiiiiiiiiiiiii e,

Kursregulering bogfart pa egenkapital..............ccocoocoiiiiiiiiiiiic e -15.748 0 -69 0
Reklassificerede gevinster og tab fra egenkapital til resultatet.................c.cccceee. 0 0 0 0
Indregnede gevinster og tab af finansielle instrumenter...................ccooiiis 38.224 110 45.272 -3.004
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42 Kreditrisiko

Koncern

Moderselskab

31.12.2007 31.12.2006

31.12.2007 31.12.2006

t.DKK t.DKK

t.DKK t.DKK

Koncernen er eksponeret mod kreditrisici vedrgrende fglgende balanceferte samt ikke balancefgrte poster. Der henvises i evrigt til
ledelsesberetningens afsnit "Kreditrisiko" for en beskrivelse af hvorledes kreditrisici opstar og hvorledes de styres.

Balancefarte poster

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker mv.

Andre aktiver............ccoooiiiiiiii s
Ikke balancefgrte poster
Kredittilsagn..........cocooiiiiiiiiice

Finansielle garantier.

43 Koncentration af kreditrisiko

Kreditrisici pa udlan fordelt pa sektorer og brancher

Erhverv

Bygge- og anleegsvirksomhed
Kredit og finansieringsvirksomhed
Ejendomsadministration og -handel samt forretningsservice.

DVIIge ErNVEIV......oiiiieiiiiieceeeeee e

Private

Private........ocoiiiiiii

46.064 22.099 0 0
475.744 566.844 40.330 1.159
1.262.407 440.289 134.541 143.703
186.710 74.588 17.443 28.308
232.233 99.925 0 0
43.634 100.000 0 100.000
2.246.792 1.303.745 192.314 273.170

Andel i procent, koncern

Andel i procent, moderselskab

31.12.2007 31.12.2006

31.12.2007 31.12.2006

1 15 0 0
0 28 0 0
10 5 0 0
50 47 100 100
29 5 0 0
100 100 100 100

Engagementer med en kunde eller gruppe af indbyrdes forbundne kunder mé efter fradrag for seerlig sikre krav ikke overstige 25% af Koncernens
basiskapital, jf. Lov om finansiel virksomhed § 145. | tillzeg hertil ma summen af de engagementer, der efter fradrag for seerlig sikre krav udger 10 %
eller mere af basiskapitalen, ikke samlet overstige 800 % af basiskapitalen. Koncernen skal kvartalsvis indberette udnyttelsen af disse regler til

Finanstilsynet.

Pr. 31. december 2007 udgjorde Koncernens krediteksponering mod engagementer der udgjorde 10 % eller mere af basiskapitalen DKK 683 mio.,

svarende til 67% af Koncernens basiskapital.
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44 Klassifikation af kunder

Koncernen har i 2007 indfert creditscoring for Koncernens udlansengagementer.

Koncernen har en lgbende opfelgende pa alle engagementer med bevilligede kreditfaciliteter. Denne Isbende opfglgning skal veere med til at sikre, at
eventuelle negative tendenser identificeres sa hurtigt som muligt og for at minimere risikoen for tab. Overvagningen indeholder savel en analyse af
kundens gkonomiske forhold, samt adfeerdsmzessige forhold. Denne information danner baggrund for den risikoklassifikation, som den enkelte kunde
tildeles og efterfalgende lgbende opdateres/vedligeholdes efter.

Creditscoring af Koncernens kunder er styret af kreditafdelingen, men foretages med baggrund i materiale indsamlet af den enkelte kundeansvarlige,
hvorefter datamzengden behandles og indtastes i bankens creditscore model. Pa baggrund af de indtastede oplysninger, fremkommer modellen, pa
baggrund af en statistik beregning, med sandsynligheden for at kunden misligholder sine forpligtigelser overfor banken.

Der anvendes en 7 trins skala, med tilleeg af den kategori der er gaet konkurs. De everste 4 kategorier deekker over engagementer med
karakteristikken "Good” til "Extremely Strong”. Den nederste 3 kategorier daekker over engagementer med en mindre god kreditmaessig karakteristik,
hvor i seerdeleshed de to sidste kategorier risikofyldte og misligholdte engagementer. Et risikofyldt engagement ikke n@dvendigvis behgver at have en
aget risiko for tab, da dette kan veere afdeekket med sikkerheder, der kompenserer for risikoen.

Klassifikation af kunder, kategorier Probability of Default* Probability of Default*
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

Extremely Strong (A+) 0,0400% 0,0400%
Very Strong (A) 0,1000% 0,1000%
Strong (A-) 0,2600% 0,2600%
Good (B+) 0,5200% 0,5200%
Marginal (B) 1,9100% 1,9100%
Weak (B-) 9,7000% 9,7000%
Extremely weak (C) 25,7000% 25,7000%

* Gennemsnitlig Probability of Default udtrykker sandsynligheden for misligholdelse af et engagement med en given score.

Klassifikation af kunder, procentvis fordeling Probability of Default* Probability of Default*
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

Extremely Strong (A+) 0,00% 0,00%
Very Strong (A) 18,50% 0,00%
Strong (A-) 27,36% 0,00%
Good (B+) 23,48% 70,00%
Marginal (B) 27,70% 30,00%
Weak (B-) 2,96% 0,00%
Extremely weak (C) 0,00% 0,00%

Modtagne sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for Koncernens udlansportefglje, er der hvor der efter markedsmzessige vilkar er kutyme, eller hvor der individuelt er vurderet og aftalt

med kunden, stillet sikkerheder i form af pant i aktiver. Disse sikkerheder bestar primeert af pant i bersnoterede veerdipapirer samt pant i fast ejendom,
skadeslgsbrev eller kontant indestaende. Koncernen foretager labende en vurdering af de stillede sikkerheder.

Overforfaldne og misligholdte udlan

Pr. 31. december 2007 indgar ikke udlan, som er overforfaldne eller misligholdte, eller, som felge af genforhandlede betingelser, ikke er misligholdte.
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Koncern Moderselskab
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
Korrektivkonto
Individuelle nedskrivninger
N &S KV i [ LT e N R 0 0 0 0
Nye og forggede NedsKriVNINGET.............ccccciiiiiiiicicic s 3.472 0 0 0
Tilbagefarte NEASKIIVIINGET. ..........oiiiiiiiieiee ettt 0 0 0 0
Individuelle nedskrivninger UIMO.............cc.oiiiiiiiiiiiee e 3.472 0 0 0
Gruppevise nedskrivninger
N S KV i [ 1T e R 0 0 0 0
Nye og forggede NedsKrivNINGEeT.............ccocciiiiiiiiiicicce e 0 0 0 0
Tilbagefarte NEASKIIVIINGET. ..........coiiiiiiiei ettt 0 0 0 0
Gruppevise NedskrivNiNger UIMO. .........co.iiiiiici et 0 0 0 0
Korrektivkonto Ultimo i alt..............ocooiiiii e 3.472 0 0 0
Forfaldsanalyse finansielle forpligtelser
| ledelsesberetningens afsnit "Likviditetsrisiko" fremgar en beskrivelse af, hvorledes likviditetsrisici opstar, og hvorledes de styres.
Gaeld til kredit- Indlan og Andre | alt
institutter og  anden gald forpligtelser
Koncern 2007 centralbanker
Forfald 0-3 MANEAET.........c.ooiiieiiiiiiiiiiree ettt 539.172 719.466 77.429 1.336.067
Forfald 3-12 MANEAE.........ccoiiiiiiiiiiiiseet ettt 0 708 32.276 32.984
Forfald 1-5 ar. 0 496 1.260 1.756
Forfald over 5 ar. 0 0 0 0
Ej fordelt.. 0 0 0 0
Finansielle forpligtelser i alt. 539.172 720.670 110.965 1.370.807
Koncernen har tilstraekkelige anfordringstilgodehavender til at honorere forpligtelserne.
Geeld til kredit- Indlan og Andre | alt
institutter og  anden gald forpligtelser
Koncern 2006 centralbanker
Forfald 0-3 MANEAET.........c.couiiiiiiiiiiiiieee e 46.663 203.382 40.115 290.160
Forfald 3-12 MANEAET..........coiiiiiiiiiie ettt 0 0 17.376 17.376
FOMFAld 1-5 @F....uiiiteiiiet ettt b et b ettt eb st en s 0 0 0 0
FOrfald OVEr 5 Ar.........coiiiiii e 0 0 0 0
EJ FOTEIE. ...t 0 0 0 0
Finansielle forpligtelser i alt 46.663 203.382 57.491 307.536
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46 Forfaldsanalyse finansielle forpligtelser (fortsat)

47

(fortsat)

Moderselskabet 2007

Forfald 0-3 maneder...........cccccoueoviiiiciiiiincenne
Forfald 3-12 maneder............ccccooiiiiiiiiiinine
Forfald 1-5 @r........cocoiiiiie
Forfald over 5 ar.........cccoecieiciiiiicicreceeene
Ejfordelt.......cooeiiiieieieeeeee e

Finansielle forpligtelser i alt

Moderselskabet 2006

Forfald 0-3 maneder..............c.cccooiiiiiiiiiiicnne
Forfald 3-12 maneder..........c.cccevvviiiciciincenns
Forfald 1-5 &r.......cocoioiiiiiireceecee e

Forfald over 5 ar.
Ej fordelt

Finansielle forpligtelser i alt

Markedsricici

Gaeld til kredit- Indlan og Andre 1 alt
institutter og  anden gald  forpligtelser
centralbanker
....................................................... 81.042 50.448 11.572 143.062
....................................................... 0 0 0 0
0 0 0 0
....................................................... 0 0 0 0
0 0 0 0
81.042 50.448 11.572 143.062
Gaeld til kredit- Indlan og Andre 1 alt
institutter og  anden gald  forpligtelser
centralbanker
....................................................... 29.362 50.614 66.255 146.231
....................................................... 0 0 0 0
0 0 0 0
0 0 0 0
0 0 0 0
29.362 50.614 66.255 146.231

Koncernen patager sig gennem handel og placeringer forskellige former for markedsrisici, herunder renterisiko, valutarisiko og aktierisiko.

Til opgerelse af markedsrisici benytter Koncernen en parametrisk varians-covarians Value-at-Risk metode. Denne metode har vaeret anerkendt som
vaerende en velbeskrevet og god metode til beregning af markedsrisikoen. Banken tager de fleste af sine positioner i konventionelle typer af aktiver.
For de konventionelle aktiver benyttes markedspriserne til at beregne risikoen. For de ikke konventionelle produkter benyttes delta-sekvivalente cash-

flows.

Modellen baserer sig pa historiske data, som treekkes fra Koncernens systemer. Hele den datahistorik som Koncernen rader over er blevet brugt ved
estimeringen af modellen. Der henvises i gvrigt til ledelsesberetningens afsnit "Markedsrisiko" for en beskrivelse af hvorledes markedsrisici opstar og

hvorledes de styres.

Koncernens samlede Value-at-Risk udgjorde ultimo 2007: (Baseret pa 99% konfidensinterval og 10 dages VaR)

Markedsrisici (VaR)
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31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

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

....................................................... 20.895 N/A 11.060 N/A

....................................................... 816 N/A 0 N/A

....................................................... 411 N/A 0 N/A

....................................................... -900 N/A 0 N/A
...................................................... 21.222 11.060
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Koncern Moderselskab

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

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

48 Pengestremsopgerelse - reguleringer
MOGEagNE FENTET. ...t -81.613 -20.987 -19.504 -12.599
Betalte renter. .. ..o 24.998 2.785 7.662 2.849
Modtagne UADYHET........c..oiuiiiiiiiiie et -205 -44 0 0
A TOIFE U1 T T T ST 0 0 0 396
Pengestremsopggrelse - reguleringer.............cccooiiiiiiiiiiiii i -56.820 -18.246 -11.842 -9.354

49 Forskelsbelgb mellem arsrapport udarbejdet IFRS og indberetning til Finanstilsynet

Forskelsbelgb i.h.t. §8 i "Bekendtggrelse om anvendelse af internationale regnskabsstandarder for virksomheder omfattet af lov om finansiel
virksomhed", oplyses pa selskabets website www.capinordic.com.

50 Valutanggle Gennemsnitskurs Balancedagens kurs
2007 2006 31.12.2007 31.12.2006
EUR 745,06 745,91 745,66 745,60
GBP 1.089,81 1.094,32 1.014,78 1.110,35
NOK 92,99 92,71 93,51 90,51
SEK 80,57 80,62 78,92 82,47
usD 544,56 594,70 507,53 566,14
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Koncern Moderselskab

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
51 Finansielle nggletal (efter Finanstilsynets retningslinier)

HOVEDTAL
Netto rente- og gebyrindtaegter .............ccocoiiiiiiiii e 297.779 155.720
KUrSTEQUIBHINGET ......viiiiciccct et 53.972 110
Udgifter til personale og administration ... 212.165 81.204
Tab pa udlan ... 3472 0
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder -2.207 1.496
ATEES TESUIAL ..o 80.161 46.885

1.262.407 440.289
Egenkapital .. 2.304.150 1.399.561
AKEIVET T8I ... 3.849.670 1.792.032
RiSikoVeEgte e akiiVer]ic | R ———— 2.124.470 751.032
NGGLETAL
Basiskapital i forhold til minimumskapitalkrayv ............c.ccocooirieniniiiiieeesee 5,97 14,26
SOIVENSPIrOCENT ... 47,80 114,07
Kernekapitalprocent 47,80 114,07
Egenkapitalforrentning fer skat .. 5,22 8,40
Egenkapitalforrentning efter skat ............ooooiiiiiiiiii s 4,09 6,48
Indteninglp O mMKOS iiNG KO C e ———————————————————— 1,39 1,56
Renterisiko, pct. ......... 0,07 0,04
Valutaposition, t.DKK . 15.020 2.742
ValutariSiKO, POL. .....eiuiiiiiiiiie e e 1,48 0,32
Udlan i forhold til indlan 1,76 2,16
Udlan i forhold til egenkapital .. 0,55 0,31
Arets udl&nsvaekst .................. 186,72 100,00
Overdaekning i forhold til krav om likviditet .............ccoooiiiiiiiiiee 316,36 1.939,40
Summen af store engagementer ... 0,67 0,70
Arets nedskrivningsprocent 0,00 0,00
NOGLETAL FOR BORSNOTEREDE SELSKABER
Arets resultat pr. aktie ... 0,77 0,77
Indre vaerdi pr. aktie ... 19,38 15,63
Udbytte pr. aktie 0,00 0,00
Borskurs/arets resultat pr. aktie ... 27,66 39,35
Barskurs/indre vaerdi pr. @ktie ............ooiiiiiiiiiii e 1,10 1,93

*) Capinordic A/S er ved erhvervelsen af G P Barsmaeglerselskab A/S blevet underlagt det danske Finanstilsyns kontrol og har derfor ikke tidligere
offentliggjort disse nggletal.

Side 68 af 84 sider | Capinordic A/S | CVR-nr: 13 2553 42 | Arsrapport 2007



Noter (fortsat)

Koncern Moderselskab

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

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

52 Neaertstaende

Alle transaktioner med neertstaende parter sker pa markedsvilkar.

Nartaende parter med betydende indflydelse over Capinordic A/S:
Keops A/S, Scandiagade 8, 2450 Kgbenhavn SV, har indtil den 10. juli 2007 betydende indflydelse over Capinordic A/S.

Der har i regnskabsaret veeret fglgende transaktioner mellem Capinordic A/S og naertstaende parter:

Nartstaende parter med betydende indflydelse

Keb af ydelser 0 12.000 0 0
Modtagne gebyrer og provisionsindtaegter .. 8.847 30.910 0 19.200
11| G OT S 151V 1 ] T 0 12.149 0 9.200
Salg til nzertstaende vedrerer formidlingshonorar.
Koncernforbundne selskaber
Kab af ydelser .. 0 0 2.103 0
Renteindteegter . 0 0 7.058 0
RENtEUAGITLEN ... 0 0 2.698 0
AT AT TS I Gl Syt [ e —— 0 0 10.311 0
Udgifter til personale og administration . 0 0 4.166 0
Kgb af aktier 0 0 35.698 0
0 0 134.372 0
0 0 6.028 0
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker .... 0 0 35.300 0
Associerede selskaber
Kab af ydelser .. 226 522 0 419
Renteudgifter .... 8 0 0 0
Modtagne gebyrer og provisionsindtaegter ..o 9.350 0 0 0
Direktion eller bestyrelse samt selskaber kontrolleret af direktion eller bestyrelse
R e e O O R ———————— 11.324 726 0 0
ReNtEUAGITLEN ... 2.927 0 0 0
Modtagne gebyrer og provisionsindteegter .. 24.302 16.122 4.389 10.958
Andre driftsindteegter .. 240 0 240 0
Keb af ydelser 4.992 2.768 0 0
KD aF @KHET ..ottt 6.570 0 6.570 0
Salg af aktier . 162.350 0 70.300 0
173.063 204.846 0 1.579
ANAre @KEIVEE ..o 14.079 0 0 0
INATAN Lo 206.119 190 0 0
Andre passiver 200 0 0 0
Sikkerhedsstillelser . 0 100.000 0 100.000

Alle ind- og udlan er ydet pa seedvanlige markedsvilkar og mod passende sikkerhed og til en markedskonform rente.

Modtagne gebyrer og provisionsindtaegter vedrgrer betaling for salg af ydelser i forbindelse med emissioner, depotgebyr, market maker-aftaler og
lignende. Udgifter til personale og administration omfatter primaert betaling af husleje for lejemalet Strandvejen 56-58.

Kab af aktier fra selskaber kontrolleret af direktion og bestyrelse vedrgrer kgbet af Erik Damgaard Portefglieinvest A/S' ejerandel af Steffen Rgnn
Fondsmaeglerselskab A/S. Salg af aktier til selskaber kontrolleret af direktion og bestyrelse vedrerer salg af aktier i Renewagy A/S’ (tidligere ITH
Industri Invest A/S) til DKA Consult A/S samt @vrige aktier o.l. formidlet i forbindelse med Investment Banking opgaver.

For tilgang og afgang af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder henvises til note 21, 22 og 23.

Derudover har der i regnskabsaret, bortset fra koncerninterne transaktioner, der er elimineret i koncernregnskabet, samt normalt ledelsesvederlag,
ikke veeret gennemfert transaktioner med direktion, bestyrelse, ledende medarbejdere, vaesentlige aktionzerer, tilknyttede virksomheder eller andre
neertstaende parter.
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53 Forretningsmaessige segmenter

Koncernens primzere segmenteringsformat opdeles pa de geografiske markeder, Danmark og Sverige, baseret pa placeringen af kunderne. Der
er ikke forskel pa kundernes og aktivernes placering. Koncernens sekundsere segmenteringsformat er forretningsomrade, som opdeles i
henholdsvis bankaktiviteter og kapitalforvaltning.

Primaere forretningssegmenter 2007

Danmark Sverige Ikke Eliminering  Koncernen
Resultatopgarelse fordeit i alt
Renteindtaagter ..........cooiiiiii 84.526 686 0 0 85.212
RenteUdgifter ..o -25.069 62 0 0 -25.131
Netto renteindtagter 59.457 624 0 0 60.081
Udbytte af aktier MV. ......cooiieiiiieeeee e 205 0 0 0 205
Modtagne gebyrer og provisionsindtaegter ............c..cccccoeeeniee 182.227 78.877 0 0 261.104
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter ...........cccoceeeviiiiiiinnnne -1.660 -21.951 0 0 -23.611
Netto rente- og gebyrindtagter 240.229 57.550 0 0 297.779
Resultat for afskrivninger, nedskrivninger og skat .............. 159.506 8.911 -13.904 -1 154.512
Afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver ................... -36.174 -13.435 -440 0 -50.049
Tab pa udlan .... -3.472 0 0 0 -3.472
Ikke-likvide omKOStNINGET .........cooiiiiieiiiiicciee e 1.876 1.005 572 0 3.453
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder .............. -3.167 0 960 0 -2.207
Balance

Arets anleegSinVeSteringer ...........coceucuiueireunieiesieisee s 254.486 551.461 105 0 806.052
Associerede Virksomheder ...........ccocieviiiiiiiniiiiieeeeee e 14.535 0 23.204 0 37.739
Aktiver i alt 3.096.319 624.367 175.394 -46.410 3.849.670
ForpligtelSer ..o 1.317.872 112.312 152.539 -37.203 1.545.520
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53 Forretningsmaessige segmenter (fortsat)

Primzaere forretningssegmenter 2006

Danmark Sverige Ikke Eliminering  Koncernen
Resultatopgerelse fordelt i alt
Renteindtaegter ..o 20.854 180 0 47 20.987
I EN NP s rorerorrrorrrererers e renerrorerooe -2.493 -339 0 47 -2.785
Netto renteindtaegter 18.361 -159 0 0 18.202
Udbytte af aktier mv. ..... 44 0 0 0 44
Modtagne gebyrer og provisionsindtaegter .. 124.040 23.569 0 0 147.609
Afgivne gebyrer og provisionsudagifter ... -3.322 -6.813 0 0 -10.135
Netto rente- og gebyrindtaegter 139.123 16.597 0 0 155.720
Resultat for afskrivninger, andre driftsudgifter og skat ...... 86.084 1.503 -4.432 0 83.155
Afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver ................... -15.866 147 0 0 -16.013
L= Lo o = T Lo [ - o SRS 0 0 0 0 0
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder .... 2.078 0 0 0 2.078
Balance

Arets anlaegsinVesteringer .............oc.ceueeerriiniueeereueieessnseees 553.604 235 0 0 553.839
Associerede virksomheder .............ccococeiiiiiiiiiiicine 67.438 0 0 0 67.438
Aktiver i alt 1.700.048 38.101 54.197 314 1.792.032
ROl 1S O T 386.646 6.139 0 -314 392.471
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53 Forretningsmaessige segmenter (fortsat)

Sekundaere forretningssegmenter 2007

Netto rente- og gebyrindtaegter

Aktiver

Arets anlaegsinVesteringer .............ccccuevuevcueisvseeeeieresseiseaenans

Sekundare forretningssegmenter 2006

Netto rente- og gebyrindtagter

Aktiver

Arets anlaegSinVeSteringer ...........cocevcuiueireunieieisieisee s

Kapital-
Bank forvaltning Dvrige
292.305 1.211 4.263
3.583.738 7.228 258.704
805.417 595 40
Kapital-
Bank forvaltning dvrige
155.961 0 241
1.660.332 1.251 130.449
488.997 0 64.842

Prisfastszettelse ved overfarsler af varer og tjenester mellem segmenterne vaerdiansaettes pa arms-length vilkar.
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54 Oplysninger om virksomhedsammenslutninger

Capinordic A/S har i 2007 erhvervet en raekke virksomheder. | nedenstaende skema, angives information vedrgrende de erhvervede selskaber i henhold til
de Internationale Regnskabsstandarder (IFRS 3).

Overtagne Konsolideret

Overdragelses-  procentdel af Kostpris resultat *

De overtagne virksomheder er: Hjemsted tidspunkt  stemmerrett. t.DKK t.DKK
Monetar Pensionsforvaltning AB Stockholm 18.01.2007 100,00% 197.383 -5.537
Aktie- & Valutainvest ApS Gentofte 24.05.2007 100,00% 86.604 -1.490
Nordisk Fondservice AB Umea 07.08.2007 100,00% 276.961 2.856
Steffen Renn Fondsmaeglerselskab A/S Kebenhavn 11.10.2007 100,00% 139.993 461
Dansk O.T.C. Fondsmaeglerselskab A/S Horsens 12.10.2007 100,00% 87.012 252
Bio Fund Management Oy Helsinki  27.02.2008 100,00% 25.493 0

* ) Konsolideret resultat fra overtagelsesdagen frem til statusdagen. Safremt de overtagne virksomheder havde vaeret omfattet af konsolideringen i hele
regnskabsperioden, ville koncernens samlede netto rente- og gebyrindtaegter udgere t.DKK 333.841 og resultat efter skat ville udgere t.DKK 113.787.

Capinordic har i 2007 herudover erhvervet en andel pa 40,00% af Mercon A/S samt Ejendomsselskabet @restad Syd A/S.

For nzermere beskrivelse af de overtagne virksomheders aktiviteter mv. henvises til de tidligere udsendte fondsbgrsmeddelelser.

Kostpris for overtagne virksomheder (t.DKK): Udstedte Kostpris i alt
Antal  €genkapital- Kontant @vrige omkost- for virksomheds-
aktier  instrumenter betaling ninger m.v. sammenslutning

Monetar Pensionsférvaltning AB 4.630.000 133.344 62.270 1.769 197.383

Aktie- & Valutainvest ApS 3.085.026 86.381 0 223 86.604

Nordisk Fondservice AB 4.931.940 130.696 145.055 1.210 276.961

Steffen Rgnn Fondsmeeglerselskab A/S 4.162.486 99.067 40.586 340 139.993

Dansk O.T.C. Fondsmaeglerselskab A/S 2.702.702 64.595 20.000 2417 87.012

Bio Fund Management Oy 419.739 6.422 18.636 435 25.493

De forskellige aftaler om erhvervelse af de respektive selskaber fastsatte savel tegningskurser som antallet af aktier i Capinordic A/S, som de respektive
seelgere skulle vederlzegges med.

Selskabsretsligt er de nye aktier i Capinordic A/S tegnet, i overensstemmelse med aktieselskabslovens regler om tegningskurser og i overensstemmelse med
bestyrelsens bemyndigelse, til en tegningskurs der svare til markedsprisen for aktier i Capinordic A/S pa tidspunktet for de respektive aftalers indgaelse.

Regnskabsmeessigt baseres opgerelsen af kostprisen for de respektive virksomhedssammenslutninger pr. overtagelsesdagen, herunder opgeres veerdien af
udstedte egenkapitalinstrumenter til kursveerdien pa overtagelsesdagen. Der kan saledes vaere afvigelser mellem den opgjorte veerdi ved kgbsaftalens
indgaelse og den regnskabsmaessige vaerdi pa overtagelsestidspunktet.
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54 Oplysninger om virksomhedsammenslutninger (fortsat)
Monetar Pensionsforvaltning

Indregnede belgb pa overtagelsestidspunktet (t. DKK): AB Aktie- & Valutainvest ApS Nordisk Fondservice AB
Veerdi for Veerdi pa Veerdi for Veerdi pa Veerdi for Veerdi pa
sammen- overtagelses- sammen- overtagelses- sammen- overtagelses-

slutning tidspunkt slutning tidspunkt slutning tidspunkt

Kassebeholdning og

anfordringstilgodehavender hos centralbanker m.v. ................ 2 2 0 0 0 0
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker ........... 677 677 6.704 6.829 17.110 17.110
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris ......... 0 0 0 0 0 0
Obligationer til dagSVaerdi ...........couoeerieiiiieiiiciecseeeees 0 0 0 0 0 0
AKEEI MLV, e 0 0 311.632 311.632 113 113
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder .. 0 0 125 0 0 0
GOOAWIIl ... 0 145.780 0 44.710 0 133.957
Andre immaterielle aktiver ................cccoociiiiiiiiis 2.799 85.733 0 0 421 182.411
Materielle aktiver ... 850 850 0 0 292 292
Aktuelle skatteaktiver ............ccooeviiiiiiiiiiee 285 285 0 0 40 40
Udskudte skatteaktiver ... 0 0 0 0 0 0
ANAIe aKEIVET ......viviiiiiiiicc e 5.650 5.650 347 12.694 6.869 6.869
Periodeafgraensningsposter ... 604 604 0 0 119 119
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker ..............cccccccoeeueee. 758 758 274.660 274.660 0 0
Indl&n og anden gaeld ...........cccovovicieiiiice 0 0 0 0 0 0
Aktuelle skatteforpligtelser ............ccooiiiiiiiiiiice 0 0 3.207 3.207 673 673
AN PASSIVE ..ot 4.891 4.891 11.394 11.394 11.326 11.326
ReriOdE AR S i G S O S T Y 13.327 13.327 0 0 868 868
Hensatte forpligtelser ... 0 23.222 0 0 126 51.083
Kobesum i alt 197.383 86.604 276.961

Til fordelingen knyttes fglgende kommentarer:

Monetar Pensionsforvaltning AB:

| forbindelse med erhvervelsen af Monetar Pensionsforvaltning AB er det vurderet, at selskabets evne til at tiltreekke kunder samt selskabets forventninger til
den fremtidige indtjening repreesenterer en betydelig vaerdi. Monetar Pensionsforvaltning AB bygger pa en avanceret IT platform, der effektiviserer
arbejdsgangene indenfor salg, administration og forvaltning. Samtidig vurderes det, at selskabet besidder en stor viden om selskabets forretningsomrader,
kunde- og kapitalpleje og standardisering af beslutningsprocesser omkring kapitalforvaltning.

Aktie- & Valutainvest ApS:

Med Aktie- & Valutainvest ApS erhverver Capinordic koncernen videnkapital szerligt inden for investering i valuta og afledte finansielle instrumenter, samt
ejerandele i en reekke danske pengeinstitutter abner mulighed for strategiske alliancer ved distribution m.v. Til portefalien af veerdipapirer knyttes en put-
option, hvor SL Nordic Holding ApS i en periode pa to ar under visse betingelser er forpligtiget til at tilbagekebe vaerdipapirerne, saledes at Capinordic A/S
ikke har kursrisikoen ved fald i udviklingen i disse aktier.

Nordisk Fondservice AB:

Nordisk Fondservice AB saelger sine tjenester gennem et distributionsnetveerk, der bestar af uafhaengige finansielle radgivere (forsikringsmaeglere). Nordisk
Fondservice AB har indgaet samarbejdsaftaler med ca. 800 forsikringsmaeglere fordelt over hele Sverige om distribution af deres produkter. Der er i dag ca.
1.200 forsikringsmaeglere i Sverige.

Nordisk Fondservice AB anvender en specieludviklet og innovativ IT-platform til styring af relationerne til kunder, forsikringsmaeglere og alliancepartnere. IT-
platformen understetter i hgj grad selskabets vaekstscenario.
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54 Oplysninger om virksomhedsammenslutninger (fortsat)

Steffen Renn Dansk O.T.C.

Indregnede belgb pa overtagelsestidspunktet (t.DKK): Fondsmaeglerselskab A/S Fondsmaeglerselskab A/S
Veerdi for Veerdi pa Veerdi for Veerdi pa
sammen- overtagelses- sammen- overtagelses-
slutning tidspunkt slutning tidspunkt

Kassebeholdning og
anfordringstilgodehavender hos centralbanker m.v. ................ 0 0 0 0
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker ........... 3.450 3.450 11.795 11.795
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris ......... 0 0 0 0
Obligationer til dagsvaerdi ...........ccceeereriiiieiiiiieieceeeeeee 0 0 0 0
AKEEr MLV, e 21.622 21.622 4.170 4.170
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder ................................. 0 0 0 0
Goodwill . 0 93.345 0 41.866
Andre immaterielle aktiver ... 0 27.698 0 38.956
Materielle aKtiver ..............coooiiiiiiiie 424 424 453 453
Aktuelle skatteaktiver ............ccooeveiiiiiiieeeeeeeee 583 583 245 245
Udskudte skatteaktiver .............coccoiiiiiiiiineiisiecceee 0 0 0 0
ANAre aKtIVET .....ooviiiiicieee e 1.727 1.727 9.135 9.135
PeriodeafgraensningSposter ............ccoveeiiniiircciccecne 94 94 0 0
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker ...............ccccccoecueee. 0 0 0 0
Indlan og anden gaeld .........cccoooieiiiiiiiiiiii e 0 0 2.739 2.739
Aktuelle skatteforpligtelser ..o 0 0 0 0
ANAIE PASSIVET .....ooviiiiiiiiiieieciesie e 2.018 2.018 7113 7.113
Periodeafgraensningsposter ... 1 1 0 0
Hensatte forpligtelser ..., 6 6.931 17 9.756
Kebesum i alt 139.993 87.012

Steffen Renn Fondsmaeglerselskab A/S:

Steffen Renn Fondsmaeglerselskab A/S foretager kapitalforvaltning for danskere investorer med likvide formuer pa over DKK 25 mio. Steffen Renn
Fondsmaeglerselskab A/S fokuserer pa investering i aktier. Steffen Renn Fondsmzeglerselskab A/S har en attraktiv kundeportefolie. Steffen Renn
Fondsmaeglerselskab A/S rader over en raekke markante profiler inden for formueforvaltning med speciale i aktieinvestering.

Dansk O.T.C. Fondsmaeglerselskab A/S

Dansk O.T.C. varetager for sine kunder bade formueradgivningsaktiviteter samt diskretionzere kapitalforvaltningsaktiviteter. Integrationen af Dansk O.T.C. i
Capinordic koncernen vurderes derfor at have et stort synergi potentiale med koncernens andre forretningsaktiviteter. Seerligt aktiviteterne indenfor
formuepleje for formuende privat personer samt corporate finance aktiviteter, der knyttes til selskaber, der handles pa OTC-listen, vurderes at have et
vaesentligt synergi potentiale.

Bio Fund Management Oy

Bio Fund er portefgljeforvalter for en raekke Life Science venture fonde. Bio Fund har gennem disse venture fonde investeret i 47 selskaber primaert i norden,
men ogsa i resten af Europa og Nordamerika. Med erhvervelsen af Bio Fund bliver Capinordic en markant udbyder af Life Science investeringsprodukter.
Gennem et fremtidigt samarbejde med koncernens andre datterselskaber, vil Bio Fund kunne udvide sin eksisterende forretning vaesentligt, lige savel som
koncernens eksisterende datterselskaber vil kunne tilbyde investering i det attraktive Life Science marked.

Overtagelsesdagen for Bio Fund Management Oy er 27. februar 2008. Det har saledes ikke vaeret muligt at afslutte kostprisallokeringen for Bio Fund
Management Oy inden arsrapportens offentliggerelse.
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Selskabsoplysninger

SELSKABET

Navn: Capinordic A/S

Adresse: Strandvejen 58, box 69
Postnummer og by: 2900 Hellerup
Telefon: +45 8816 3000

Telefax: +45 8816 3003
Hjemmeside: www.capinordic.com
E-mail: info@capinordic.com
CVR-nr.: 13 25 53 42

Stiftet: 1. juli 1989

Hjemsted: Gentofte

BESTYRELSE

Claus @rskov, formand
Lars Oijer, naestformand
Erik Damgaard Nielsen
Ole Vagner

Eirikur S. J6hannsson

DIREKTION
Lasse Lindblad, Administrerende direktar

REVISION

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret revisionsaktieselskab
Strandvejen 44

2900 Hellerup

FINANSKALENDER 2008

Arsrapport 2007 28. marts 2008
Ordineer generalforsamling 17. april 2008
Delarsrapport 1. kvartal 20. maj 2008
Delarsrapport 2. kvartal 26. august 2008
Delarsrapport 3. kvartal 25. november 2008
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Ledelsen i
Capinordic A/S

Bestyrelsen i Capinordic A/S veelges for et ar ad

gangen pa Selskabets generalforsamling. Sel-

skabets neeste generalforsamling afholdes den

17. april 2008. Bestyrelsen bestar i dag af:
Claus @rskov, Formand
Lars Oijer, Neestformand
Erik Damgaard Nielsen
Ole Vagner
Eirikur S. J6hannsson

Bestyrelsen

Claus @rskov

Advokat Claus @rskov, formand

Bestyrelsesmedlem siden 15. marts 2005.

PROFIL

Claus @rskov er uddannet advokat med mederet for haje-

steret. Claus er i dag partner i Cubus Advokaterne Advo-
katanpartsselskab.

Ledelseserhverv
BESTYRELSESMEDLEM I:

Aktieselskabet af 01.09.1979

Aktieselskabet Hemiba

Aktieselskabet Nordsjeellands Ejendoms- Aktie- Fonds- og Financie-
ringsselskab

Capee Holding Danmark A/S

CHA Furniture A/S

FB 40 ApS

Foreningen Capinordic Europeeiske Ejendomme FEM.B.A.
Hafnia Property Holding A/S

ITH Finans A/S

HTI Import og Handel A/S

ITH Treeindustri A/S

Investerings-aktieselskabet Ryba

Iris og Henry Englunds Fond

Irlund Invest A/S

Irlund Invest I ApS

Kebenhavns Investeringsejendomme A/S
Main Road Invest A/S

Oskar Jensen Ejendomme Holding A/S
Oskar Jensen Gruppen A/S

Puget-Vergie A/S

Renewagy A/S

Scandinavian Securities A/S

UIC A/S

OVRIGE HVERV:

Cubus Advokaterne Advokatanpartsselskab, partner

Jocor Invest ApS, direktor

Aktieselskabet Nordsjeellands Ejendoms- Aktie- Fonds- og Financie-
ringsselskab, direkter

Investerings-aktieselskabet Ryba, direkter

Aktieselskabet Hemiba, direktor

Irlund Invest A/S, direkter

Irlund Invest IT ApS, direkter

NH 31 ApS, direkter

Lars Oijer

Lars Oijer, neestformand
Bestyrelsesmedlem siden 9. august 2005.
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PROFIL

Lars Oijer er uddannet civilekonom og har en lang karriere
bag sig fra den finansielle sektor i Sverige. I dag er Lars
bestyrelsesmedlem i en raekke svenske virksomheder.

Ledelseserhverv
BESTYRELSESMEDLEM I

e Helsingborgs Idrottsforening
e HIF Support AB

e HIF Service AB

HIF Shoppen AB

IP Olympia AB

SGF Golfsystem AB

Vasatorp Golfklubb
Vasatorps Golf AB
Oresundskraft Energi Trading AB

Erik Damgaard Nielsen

Erik Damgaard Nielsen
Bestyrelsesmedlem siden 9. august 2005.

PROFIL

Erik Damgaard Nielsen er uddannet ingenigr med er-
hvervsmaessig baggrund fra ITsektoren, hvor Erik har
deltaget i udviklingen af ERP-systemet Navision, der efter-
folgende blev solgt til Microsoft. I dag fokuserer Erik pa
udviklingen af investeringsselskabet Erik Damgaard Porte-
foljeinvest A/S.

Ledelseserhverv
BESTYRELSESMEDLEM I:

e 7N A/S

e Adept Water Technologies A/S

e AFIA/S

e Atenno A/S

e Berlin Invest ApS

e Cantobank A/S

e Chemometec A/S

e (lazseille Strasse ApS

e Comflex A/S

e Damgaard Company A/S

e Damgaard Company II A/S

e Damgaard Group A/S

e ED Equity Partner A/S

e ED Project Partner A/S

e Ejendomsselskabet af 16. november 2005 ApS
e Erik Damgaard Portefeljeinvest A/S
e FEuroinvestor.com A/S

Eurotrust A/S

Finansselskabet af 11. oktober 2006 ApS
Firstline Estate A/S

Greentech Energy Systems A/S
Interface Biotech A/S

International Power Switch ApS
Invest B2 B A/S
Investeringsselskabet af 16.10.2006 A/S
Investeringsselskabet Tyskland A/S
Jobikon A/S

K/S Eriksfalt

Milbak Mellelaug VI I/S

Milbak Mgllelaug VII I/S

Milbak Mellelaug VIII I/S

Milbak Mellelaug IX I/S

Milbak Mgllelaug X I/S
Notabene.net B2B A/S
Notabene.net Danmark A/S
Oppelstrup Mollelaug I I/S
Oppelstrup Mellelaug II I/S
Oppelstrup Mellelaug IV I/S
Oppelstrup Mellelaug V I/S
Oppelstrup Mellelaug VI I/S
Oppelstrup Mellelaug VII I/S
Oppelstrup Mellelaug VIII I/S
Oppelstrup Mollelaug IX I/S
Oppelstrup Mellelaug XI I/S
Oppelstrup Mollelaug XII I/S
Portefoljeselskabet Kgs. Nytorv A/S
Rialto Finans ApS

Scandinavian Senior Open A/S
Sigimundsstrasse ApS

Strasse Invest ApS

@OVRIGE HVERV:

ED Equity Partner A/S, direkter

ED Project Partner A/S, direkter
Ejendomsanpartsselskabet Gurrehus, direkter
Ejendomsselskabet Oktanten ApS, direkter
Erik Damgaard Portefeljeinvest A/S, direkter
Firkanten Invest ApS, direkter

Fredtofte Hestestutteri ApS, direktor

German Properties ApS, direktar

HeDa Invest ApS, direkter

Marie-Louise Damgaard Invest ApS, direkter
Portefoljeselskabet Kgs. Nytorv A/S, direkter
Portefoljeselskabet I Kgs. Nytorv ApS, direkter
Portefoljeselskabet II Kgs. Nytorv ApS, direkter
Portefoljeselskabet I Strandvejen ApS, direkter
Portefoljeselskabet II Strandvejen ApS, direkter
Rossini ApS, direkteor

Scandinavian Senior Open A/S, direkter
Sebastian Damgaard Invest ApS, direkter

VEI 3 ApS, direkter
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Ole Vagner

Ole Vagner

Bestyrelsesmedlem siden den 20. juni 2006.

PROFIL

Ole Vagner har en omfangsrig karriere bag sig fra den fi-
nansielle sektor og er blandt andet tidligere bankdirekter
i SJL-Banken/Almindelig Brand Bank. Ole Vagner er der-
udover stifter af og tidligere koncerndirekter i Keops A/S.
Keops A/S blev i 2007 solgt til Landic Property A/S.

Ledelseserhverv
BESTYRELSESMEDLEM I

e Center Syd A/S

e Domino Norrképing A/S

e Handels- og Investeringsselskabet Hegedal A/S
HFI Holding A/S

HFI-Invest A/S

Hojhuset Morkhgj A/S

e Kefren A/S

e K/S Alekarrsgatan 4-6, Goteborg, Sverige

e K/S Boligejendomme Fyn, etape 2
e K/S Butikspark Holbaek (H)

e K/S Herkeer 17-19, Herlev

® K/S Odense, Middelfart, Nyborg
e K/S Tysk Ejendomsinvest XII

e K/S Tysk Ejendomsinvest XXIIT
e K/S Tysk Ejendomsinvest IX

e Lomax A/S

e NCom A/S

e Tellusborgvagen Holding A/S

e Timotejen Holding A/S

@VRIGE HVERV

e Alekarrsgatan 4-6, 2002 ApS, direkter

B1 ApS, direkter

B2 ApS, direkter

B3 ApS, direkteor

Boligejendomme, Fyn, Etape 2, 2003 ApS, direkter
Butikspark (H), 1996 ApS, direkter
Ejendomsobligationsselskabet ApS, direkter
Handels- og Investeringsselskabet Hegedal ApS, direkter
Hegedal ApS, direkter

HFI Holding A/S, direkter

HFI-Invest A/S, direkter

Herkeer 17-19, 1998 ApS, direkter

Kefren A/S, direkter

K/S Obligationsinvest, direktar

Lomax Holding ApS, direkter

NCAP ApS, direkter

NCom A/S, direkter

e (Odense, Middelfart, Nyborg 2003 ApS, direkter

e Tysk Ejendomsadministration IX ApS, direkter

e Tysk Ejendomsadministration XII ApS, direkter

e Tysk Ejendomsadministration XXIII ApS, direkter
e Tysk Ejendomsadministration XXIX ApS, direkter
e Vagner 1 ApS, direkter

e Vagner 2 ApS, direktor

e Vagner 3 ApS, direkter

e Vagner Holding ApS, direkter

e Vagner Invest ApS, direkter

Eirikur S. Johansson

Eirikur S. J6hannsson
Bestyrelsesmedlem siden 20. juni 2006.

PROFIL

Eirikur S. Jéhannsson er uddannet gkonom og er i dag
Managing Director i Baugur Gruppens Property & Invest-
ments division. Eirikur har en bred erfaring inden for den
finansielle sektor og er tidligere bestyrelsesmedlem i fs-
landsbanki samt Regional Manager for Landsbanki fslands,
Co-Op Manager i KEA, CEO i Kaldbakur hf. (2002-2004) og
CEO i Dagsbrun hf. (2005).

Ledelseserhverv
BESTYRELSESMEDLEM I
e A-Holding ehf.

e Atlas Ejendom A/S

e AtlasII A/S

Baugur Invest ehf.

BG Aviation ehf.

BG Capital ehf.

e BG Danmark ApS

e BGE Eignarhaldsfélag ehf.
e BG Equity 1 ehf.

e BG Fasteignir ehf.

e BG Holding ehf.

e Glitnir Bank hf.

e Heir ehf.

e Immo-Croissance Sivac Luxembourg
e Kaldbakur hf.

e landic Property A/S

e Landic Property hf.

e Litd ehf.

e Sambherji hf.

@OVRIGE HVERV
e Baugur Group hf., direkter
e Litd ehf, direkter
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Direktionen i Ledende medarbejdere
Capinordic A/S i Capinordic A/S

Lasse Lindblad, adm. direkter Brian Steffensen, @konomidirekter

Lasse Lindblad, adm. direkter

Efter en sendring i aktioneersammensaetningen i 2004 til-
tradte Lasse Lindblad som administrerende direkter i Ca-
pinordic og stod i spidsen for den efterfelgende omstruktu-

rering af Koncernen.

PROFIL

Lasse Lindblad har en HD i finansiering og regnskab, og
en omfangsrig erhvervserfaring fra den finansielle sek-
tor, bl.a. som tidligere administrerende direkter for Kon-

cernens datterselskab Unitfond AB, der er "fond i fond”

Katrine Hoff Schlichtkrull, Kommunikations- og IR ansvarlig

pensionsforvalter samt administrerende direkter i Samson
Bersmeeglerselskab A/S.

Lasse har yderligere veeret administrerende direkter for en
raekke virksomheder, bl.a. det barsnoterede BioPorto A/S og
Aqua Wall A/S, der vandt Bersens Gazelle-pris i 2001 for
hurtig veekst.

Ledelseserhverv
BESTYRELSESMEDLEM I:
e DKA Consult A/S

e Engholm A/S

e FMT A/S
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Adresseliste og
kontaktpersoner

CAPINORDIC A/S
Strandvejen 58

2900 Hellerup
Danmark

TIf: +45 8816 3000
Fax: +45 8816 3003
info@capinordic.com
www.capinordic.com

CVR-nr: 13255342
VAT'nr: DK13255342
Hjemsted: Gentofte

Administrerende direkter Lasse Lindblad

Investor relations, pr og kommunikation:
IR- og kommunikationsansvarlig

Katrine Hoff Schlichtkrull
katrine.hoff@capinordic.com

Regnskab, administration og bogholderi:
@konomidirekter Brian Steffensen
brian.steffensen @ capinordic.com

CAPINORDIC BANK A/S
Strandvejen 58

2900 Hellerup

Danmark

TIf: +45 8816 3000

Fax: +45 8816 3003
info@capinordicbank.com
www.capinordicbank.dk

CVR-nr: 10904390
VAT'nr: DK10904390

Hjemsted: Gentofte

Administrerende direkter Henrik Juul

CAPINORDIC PROPERTY MANAGEMENT A/S
Kongevejen 153

DK-2830 Virum

Danmark

TIf: +45 4358 3200

Fax: +45 4339 6885
www.capinordicpropertymanagement.dk

CVR-r: 28866410
VAT'nr: DK28866410
Hjemsted: Virum

Administrerende direkter Michael Secher

CAPINORDIC ASSET MANAGEMENT AB
Strandvégen 5B

SE-114 51, Stockholm

Sverige

TIf: +46 (0)8 50 90 07 80

Fax: +46 (0)8 50 90 07 89
info@capinordic-am.se
www.capinordic-am.se

Org-nr: 556704-6395
VATnr: SE556704-6395
Hjemsted: Stockholms lan, Stockholm kommun

Verkstéllande direktor Joakim Oscarsson

MONETAR PENSIONSFORVAITNING AB
Strandvégen 5B

SE-114 51, Stockholm

TIf: +46 (0)8 54 58 02 40

Fax: +46 (0)8 66 14 350
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Org-nr: 556643-6209
VATnr: SE556643-6209
info@monetar.se
www.monetar.se

Hjemsted: Stockholms lan, Stockholm kommun

Verkstéallande direktor Johan Holmsved

NORDISK FONDSERVICE AB
Storgatan 7A, Umea

Box 508, 901 10 Umea
Sverige

TIf: +46 (0)90 77 38 00
Fax: +46 (0)90 77 88 45
info@fondservice.se
www.fondservice.se

Org-nr: 556629-0101
VAT'nr: SE556629-0101
Hjemsted: Vasterbottens lan, Umea

Verkstallande direktér Thomas Fjallstrom

UNITFOND AB
Drottninggatan 13

Box 1206

251 12, Helsingborg
Sverige

TIf:  + 46 (0)42 28 75 20
Fax: + 46 (0)42 24 15 44
info@unitfond.se
www.unitfond.se

Org-nr: 556427-7118
VATnr: SE556427711801
Hjemsted: Skane lan, Helsingborg kommune

Verkstéallande direktér Thomas Fjallstréom

DANSK O.T.C. FONDSMAGLERSELSKAB A/S
Horsens Hus

Holmboes Allé 1

8700 Horsens

Danmark

TIf: +45 7561 2166

Fax: +45 7562 9511

danskotc@danskotc.dk

www.danskotc.dk

CVR-nr: 10 50 86 49
VAT-nr: DK10 50 86 49

Hjemsted: Horsens

Administrerende direkter Steen Aabo

STEFFEN RONN FONDSMAZGLERSELSKAB A/S

Store Kongensgade 81 A 1
1264 Kgbenhavn K
Danmark

TIf: +45 5577 7000
Fax: +45 5577 7097
www.sr.dk

CVR-nr: 27460798
VATnr: DK27460798
Hjemsted: Kgbenhavn

Administrerende direkter Steffen Renn

BIO FUND MANAGEMENT OY
Mikonkatu 4, 3. sal

PO Box 164

00101, Helsinki

Finland

TIf: +358925 14 460

Fax: +385925 144 620
www.biofund.fi

Moms-nr: FI 10886191
VATnr: FI 10886191-1
Hjemsted: Helsinki

Senior Partner Seppo Mékinen

AKTIE - & VALUTAINVEST APS
Strandvejen 58

Box 69

2900 Hellerup

Danmark

TIf: +45 3929 25 00

Fax: +45 3929 2503

CVR-nr: 29917116
VAT'nr: DK29917116
Hjemsted: Gentofte

Administrerende direkter Lasse Lindblad

CSV INVEST APS
Strandvejen 58

Box 69

2900 Hellerup
Danmark

TIf: +45 3929 25 00
Fax: +45 3929 2503

CVR-nr: 19029441
VAT'nr: DK19029441

Hjemsted: Gentofte

Administrerende direkter Lasse Lindblad
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Ledelsens aktie- og
tegningsoptions-
beholdninger

AKTIEBEHOLDNING

Navn Primo 2007 Handler (inkl. emissioner) Ultimo 2007
Bestyrelse

Claus @rskov 442.950 0 442.950
Lars Oijer 0 0 0
Erik Damgaard Nielsen 5.458.200 2.668.724 8.126.924
Eirikur S. Jéhannsson 0 0 0
Ole Vagner 3.950.000 4.815.700 8.765.700
Direktion

Lasse Lindblad 5.611.787 1.000.000 6.611.787

TEGNINGSOPTIONER

Navn Tegningsoptioner (stk.)
Bestyrelse

Claus @rskov 100.000
Lars Oijer 100.000
Erik Damgaard Nielsen 100.000
Eirikur S. J6hannsson 0
Ole Vagner 0
Direktion

Lasse Lindblad 202.250
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Offentliggjorte selskabsmeddelelser i 2007

2007-12-28 Storaktionaermeddelelser, Storaktionaermeddelelse i henhold til §29 i Lov om Veerdipapirhandel m.v.

2007-12-21 Prospekter/prospekt medd. Prospekt

2007-12-06 Selskabsvedteegter

2007-11-23 Storaktionzermeddelelser, meddelelse fra NCap ApS, der saelger aktier til HFI-Invest A/S

2007-11-20 Kvartalsrapport 3. kvartal 2007

2007-11-12 Selskabsmeddelelse, Capinordic A/S erhverver BioFund Management Oy - en af Nordens farende forvaltere inden for Life Science

2007-10-25 Selskabsvedtzegter

2007-10-12 Selskabsmeddelelse, Endelig erhvervelse af Dansk O.T.C. og Dansk AMP

2007-09-03 Storaktionsermeddelelser, CORRECTION: Storaktionzermeddelelse i henhold til § 29 i Lov om veerdipapirhandel m.v. Keops A/S

2007-08-09 Selskabsvedtaegter

2007-08-07 Selskabsmeddelelse, Erhvervelsen af Nordisk Fondservice AB er endelig. Samtidig sendres bestyrelserne i Capinordic A/S’ svenske datterselskaber.

2007-08-02 Insideres handler, Indberetning af insideres handler med aktier i Capinordic A/S

2007-07-23 Prospekter/prospekt medd. prospekt

2007-07-13 Storaktionaer \ om ej med henvisning til §21 i bekendtgerelse om storaktionaerer

2007-07-11 Storaktionsermeddelelser, med henvisning til bekendtgerelse om storaktionzerer §21 sender Erik Damgaard Portefgljeinevst A/S meddelelse

2007-07-11 Storaktionaermeddelelser, Storaktioneermeddelelse fra NCap ApS

2007-07-11 Insideres handler, Indberetning af insideres handler med aktier i Capinordic A/S

2007-07-10 Selskabsmeddelelse, Keops A/S nedbringer ejerandel i Capinordic A/S

2007-06-28 Storaktionzermeddelelser, Vedrgrende anmeldelse af aktiebesiddelse i Capinordic A/S

2007-06-25 Selskabsmeddelelse, Capinordic A/S erhverver Steffen Renn Fondsmaeglerselskab A/S

2007-06-11 Storaktionszermeddelelser, Indberetning af standardformular 1 jf. bekendtgerelse om storaktionaerer

2007-06-01 AEndringer i aktiekapital og stemmer, Indberetning af stemmerettigheder og samlet aktiekapital i Capinordic A/S

2007-05-22 Kvartalsrapport Q1 Capinordic A/S

2007-05-07 Selskabsmeddelelse, Capinordic A/S erhverver Nordisk Fondservice AB - den hurtigst voksende svenske forvalter af fondforsakringer

2007-04-20 Referat fra generalforsamling Dagsorden og forlgb

2007-04-04 Indkaldelse til generalforsamling dagsorden og fuldsteendige forslag

2007-03-20 /Endringer i aktiekapital og stemmer, Capinordic A/S gennemfgrer kontant rettet emission

2007-02-12 Meddelelse i forbindelse med aktiers optagelse til notering

2007-02-05 Kapitalforhgjelse er registreret i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen

2007-01-26 Capinordic Fonder AB - tilladelse til drift af fondverksamhet
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