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Oplysninger om selskabet
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Artha Kapitalforvaltning A/S, CVR-nr. 36042362, FT-nr. 23049, Selleradvej 64, 2840 Holte

Depositar
Artha Fondsmaglerselskab A/S, CVR-nr. 31853044, FT-nr. 8254, Sellerodvej 64, 2840 Holte

Bestyrelse

Michael Kjer, formand

Klaus Thorsten Wollesen Lund
Mads Pilgren

Direktion

Kristian Vaver Myrup

Revision

ERNST & YOUNG Godkendt Revisionspartnerselskab
Osvald Helmuths Vej 4

2000 Frederiksberg
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt delarsrapporten for perioden 1. januar -
30. juni 2019 for Investeringsselskabet Artha Optimum A/S.

Delarsrapporten er aflagt i overensstemmelse med IAS 34, Prasentation af delarsregnskaber, som godkendt af
EU og yderligere danske krav til delérsrapporter for barsnoterede selskaber. Delarsrapporten er ikke revideret

eller gennemgaet af selskabets revisor.
Det er vores opfattelse, at delarsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og finan-

sielle stilling pr. 30. juni 2019 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestremme for forste halvér
2019.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegorelse for udviklingen i koncernens
aktiviteter og ekonomiske forhold, periodens resultater og den finansielle stilling som helhed for de virksom-
heder, der er omfattet af koncernregnskabet samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfakto-

rer, som koncernen star overfor.

Holte, den 30. august 2019

Direktion

Kristian Vaever Myrup
Direktar

Bestyrelse

Michael Kjeer Klaus Thorsten Wollesen Lund Mads Pilgren
Formand
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Investeringsselskabet Artha Optimums mals&tning er at maksimere afkastet, under hensyntagen til at den stra-
tegiske risiko i selskabet svarer til en portefolje bestdende af 50 % globale aktier og 50 % danske realkreditob-
ligationer. Selskabet investerer dog i en vasentlig bredere vifte af primert bersnoterede verdipapirer, fonde og
finansielle instrumenter og anvender gearing for at udnytte dette risikobudget bedst muligt til at opna et hojere

langsigtet afkast.

Udvikling i aktiviteter og okonomiske forhold

Periodens resultat

Periodens resultat er pa kr. 106,9 mio. Selskabets indre verdi pr. aktie er i perioden oget med 5,6%. Egenkapi-
talen er oget med kr. 196 mio. qua periodens resultat og kapitalforhgjelser pa kr. 89,0 mio. Balancen er steget
fra kr. 2,9 mia. til kr. 3,4 mia.

Usikkerhed ved indregning og maling

Borsnoterede vardipapirer optages til berskurs. For illikvide verdipapirer anvendes estimeret handelsvardi.
Finansielle instrumenter optages til aktuel markedsverdi. Fonde og unoterede aktier optages til estimeret dags-
verdi. For alle verdipapirer kan verdien ved handel afvige fra verdien i regnskabet, iser hvis der skal realise-
res med kort varsel. Der er storst usikkerhed pé de illikvide og unoterede vaerdipapirer. Den samlede usikker-

hed pé portefoljeniveau vurderes dog at vaere acceptabel og forholdsvis beskeden.

Uszdvanlige forhold

Der har ikke veret useedvanlige forhold i selskabets virksomhed.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

Forventet udvikling

Selskabets afkast af egenkapitalen athanger af udviklingen pa de verdipapirer, som Selskabet har investeret i.
Med Artha’s aktuelle forventninger til afkast for de forskellige aktivklasser forventes et gennemsnitligt inve-
steringsafkast de kommende fem ar pa 4,3% p.a. for omkostninger. Resultatet vil dog athange af udviklingen
pa de finansielle markeder, herunder iser aktiekurser, renteudvikling og valutakurser samt udviklingen for de

konkrete veerdipapirer i Selskabets portefolje.
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Ledelsesberetning
1. Halvar Helar Helar Helar Helar

2019 2018 2017 2016 2015

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nogletal*
Resultat af investeringsvirksomhed 121.094 (16.666)  102.440 74.289 40.588
Arets resultat 106.858 (33.031) 86.624 65.891 34.828
Veardipapirer og kapitalandele 3.191.437 2.828.329 2.602.845 1.399.002 999.451
Aktiver i alt 3.402.057 2.898.076 2.650.910 1.559.223 1.022.902
Egenkapital 2.090.051 1.894.212 1.730.239 887.096 587.364
Galdsforpligtelser 1.312.006 1.003.864 920.671 672.127 435.538
Soliditetsgrad 61% 65% 65% 57% 57%
Antal aktier ultimo 44.115 42.208 37.890 20.770 15.080
Indre verdi pr. aktie 47.377 44.878 45.665 42.710 38.950
Periodens @ndring i indre veerdi 5.57% -1,72% 6.92% 9,65% 7.57%
Beorskurs ultimo 47.440 44.830 n/a n/a n/a
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Resultatopgorelse og totalindkomstopgerelse

Indtegter fra investeringsvirksomhed

Udgifter fra investeringsvirksomhed

Resultat af investeringsvirksomhed

Andre eksterne omkostninger

Resultat af primger drift

Arets resultat

Anden totalindkomst

Der har ikke veret transaktioner pa anden totalindkomst.

Forslag til resultatdisponering

Overfort resultat

Gennemsnitlig antal aktier i omleb

Resultat pr. aktie

01.01. 01.01.
30.06. 30.06.
2019 2018
Note t.kr. t.kr.
173.632 90.120
(52.538) (72.096)
121.094 18.024
4 (14.235) (8.248)
106.858 9.776
106.858 9.776
106.858 9.776
106.858 9.776
43.598 40.492
2.451 241
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Balance pr. 30 juni 2019

01.01. 01.01.

30.06. 31.12.

2019 2018

Note t.kr. t.kr.

Langfristede aktiver
Udlan 5 76.324 26.693
Langfristede aktiver i alt 76.324 26.693
Kortfristede aktiver
Afledte finansielle instrumenter 10 0 0
Mellemvarende vedr. handelsafvikling 15.245 13.359
Ovrige tilgodehavender 6 8.813 8.382
Tilgodehavender i alt 24.058 21.741
Obligationer 1.994.063 1.682.102
Kapitalandele 1.197.374 1.146.226
Andre veerdipapirer og kapitalandele i alt 8 3.191.437 2.828.328
Likvider 110.238 21.314
Kortfristede aktiver i alt 3.325.734 2.871.383
Aktiver i alt 3.402.057 2.898.076
Egenkapital
Selskabskapital 9 661.725 633.120
Overfort resultat 1.428.326 1.261.092
Egenkapital i alt 2.090.051 1.894.212
Kortfristede forpligtelser
Geeld til kreditinstitutter 1.294.867 997.625
Afledte finansielle instrumenter 1.260 369
Mellemvarende vedr. handelsafvikling 5.940 1.673
Anden gald 7 9.940 4.197
Kortfristede forpligtelser i alt 1.312.006 1.003.864

Passiver i alt 3.402.057 2.898.076
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Egenkapitalopgerelse
Overkurs
Aktie- ved emissi- Overfort
kapital on resultat I alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Egenkapital 01.01.2019 633.120 0 1.261.092 1.894.212
Kapitalforhgjelse 28.605 60.383 0 88.988
Overforsler til/fra andre reserver 0 (60.383) 60.383 0
Arets resultat 0 0 106.851 106.851
Anden totalindkomst 0 0 0 0
Arets totalindkomst 0 0 106.851 106.851
Egenkapital 30.06.2019 661.725 0 1.428.326 2.090.051
Egenkapital 01.01.2018 568.350 0 1.161.889 1.730.239
Kapitalforhgjelse 64.770 132.234 0 197.004
Overforsler til/fra andre reserver 0 (132.234) 132.234 0
Arets resultat 0 0 (33.031) (33.031)
Anden totalindkomst 0 0 0 0
Arets totalindkomst 0 0 (33.031) (33.031)
Egenkapital 31.12.2018 633.120 0 1.261.092 1.894.212
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Pengestromsopgorelse

01.01. 01.01.

30.06. 30.06.

2019 2018

Note t.kr. t.kr.

Arets resultat 106.858 9.776
Reguleringer
Urealiserede verdireguleringer af andre
verdipapirer og kapitalandele (108.339) 7.667
Andringer i driftskapital (1.480) 17.444
Zndringer i andre tilgodehavender (2.318) 9.205
Zndringer i anden gaeld 308.143 37.305
Zndringer i udlan (49.631) (16.560)
Pengestromme fra driftsaktivitet 254.713 47.394
Netto keb og salg af andre
veerdipapirer og kapitalandele (254.777) (203.336)
Pengestramme til investeringsaktivitet (254.777) (188.220)
Arets emissioner, indbetalt kapital 88.987 152.107
Pengestromme fra finansieringsaktivitet 88.987 136.990
Andring i likvider 88.924 (3.835)
Likvider pr. 01.01 21.314 7.912
Likvider pr. 30.06 110.238 4.077
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

Deléarsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med 1AS 34 Preesentation af delarsregnskaber, som er god-
kendt af EU og danske oplysningkrav for bersnoterede virksomheder. Delarsregnskabet er i overensstemmelse
med 1AS34, Presentation af delarsregnskaber.

Halvarsrapporten prasenteres i danske kroner og er afrundet til neermeste 1.000 kr.
Halvarsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som arsrapporten. For naermere beskrivelse af den

anvendte regnskabspraksis, herunder definitionerne pa de angivne negletal, der er beregnet, henvises til ars-
rapporten for 2018.
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Noter
01.01. 01.01.
30.06. 30.06
2019 2018
t.kr. t.kr.
2. Indtzegter fra investeringsvirksomhed
Urealiseret kursgevinst aktier og obligationer 134.043 48.985
Realiseret kursgevinst aktier og obligationer 13.747 9.682
Renteindtegter fra obligationer, lan mv. 18.076 23.504
Valutakursgevinst, bankindestaende 12 1
Aktieudbytte 7.701 9.928
Kursgevinst futures 52 1.020

173.632 90.120

3. Udgifter fra investeringsvirksomhed

Urealiseret kurstab aktier og obligationer 25.712 56.652
Realiseret kurstab aktier og obligationer 40.435 11.872
Renteudgift, bankindestdende 90 39
Valutakurstab, bankindestaende 34 4
Kurstab og omkostninger futures 5.884 3.253
Nedskrivninger af udlan til amortiseret kostpris 383 276

52.538 72.096

4. Andre eksterne omkostninger

Depositar- og depotomkostninger 2.636 2.395
Rédgivnings- og advokatomkostninger 0 107
Transaktionsomkostninger og -gebyrer 80 110
Portefoljeforvaltergebyrer mv. inkl. perf. fee 11.402 5.612
Omkostninger til bersnotering 116 0
Ovrige omkostninger 0 24

14.235 8.248
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Noter

5. Udlan

Bruttoudlan udger 76.707 t.kr. og er allokeret til stadie | baseret pa en konkret vurdering af kreditrisikoen.

Den samlede nedskrivning er 383 t.kr. Udlan indregnet i balancen udger 76.324 t.kr..

6. Andre tilgodehavender

Mellemvarende vedr. handelsafvikling

Tilgodehavende obligationsrenter

7. Anden gzeld

Dagsverdi, futures
Mellemvarende vedr. handelsafvikling

Diverse skyldige omkostninger

8. Andre verdier og kapitalandele

Udenlandske obligationer
Danske obligationer
Borsnoterede udenlandske aktier
Borsnoterede danske aktier
Unoterede udenlandske aktier

Unoterede danske aktier

01.01- 01.01-
30.06. 31.12.
2019 2018
t.kr. t.kr.

15.245 13.358
8.813 8.382
24.058 21.740
01.01- 01.01-
30.06. 31.12.
2019 2018
t.kr. t.kr.
1.260 369
5.940 1.673
9.940 4.197
17.140 6.239
01.01- 01.01-
30.06. 31.12.
2019 2018
t.kr. t.kr.
192.913 163.340
1.801.150 1.518.762
420.029 400.625
307.492 293.082
241.387 245.620
228.466 206.899
3.191.437 2.828.328
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Noter
9. Aktiekapital

01.01- 01.01-

30.06. 31.12.

2019 2018

t.kr. t.kr.
Aktiekapital primo 633.120 568.350
Kontant kapitaludvidelse 28.605 64.770
Aktiekapital ultimo 661.725 633.120
Aktiekapitalen bestar af 44.115 aktier a 15.000 kr.
Antal aktier har udviklet sig saledes:
Antal aktier primo 42.208 37.890
Nytegnede 1.907 4318
Aktiekapital ultimo 44.115 42.208
10. Finansielle risici og finansielle instrumenter

01.01- 01.01-

30.06. 31.12.

2019 2018

t.kr. t.kr.
Andre verdipapirer og kapitalandele 3.191.437 2.828.329
Finansielle aktiver, der males til dagsveerdi via resultatopgorelsen 3.191.437 2.828.329
Likvider 110.238 21.314
Udlan 76.324 26.693
Ovrige tilgodehavender 24.058 21.740
Finansielle aktiver, der males til amortiseret kostpris 210.620 69.747
Geeld til kreditinstitutter 1.294.867 997.625
Afledte finansielle instrumenter 1.260 369
Finansielle forpligtelser, der males til dagsvaerdi via resultatopgerelsen 1.296.127 997.994
Anden geeld 15.880 5.870
Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris 15.880 5.870

Alle finansielle forpligtelser forfalder til betaling inden for 12 méaneder.
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Noter

10. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Beskrivelse af veerdianszettelsesprocessen

Dagsvardi er den pris, der ville blive opnaet ved salg af et aktiv eller betalt for at overdrage en forpligtelse i en
normal transaktion mellem markedsdeltagere pa mélingstidspunktet. Dagsvaerdi kan stemme overens med in-
dre veerdi, safremt indre vaerdi beregnes pa baggrund af underliggende aktiver og forpligtelser malt til dags-
vaerdi.

Borsnoterede vardipapirer vaerdiansettes dagligt med udgangspunkt i officielle kurser som offentliggjort af
Kebenhavns Fondsbars, Bloomberg eller anden lignende kilde som vurderes at vare trovaerdig (niveau 1).

Safremt vaerdipapirer klassificeres som illikvide som folge af, at der ikke foreligger en noteret kurs, eller kur-
sen ikke reprasenterer den faktiske markedsverdi grundet manglende handelsaktivitet, anvendes kursen for
tilsvarende vaerdipapirer. Dette gor sig primert galdende for selskabets obligationer (niveau 2).

I de tilfzlde, hvor observerbare kurser ikke er tilgeengelige eller ikke vurderes at vare brugbare til fastsattelse
af dagsverdi, anvendes folgende verdiansattelsesprincipper (niveau 3):

o For kapitalandele i selskaber, hvor de underliggende aktiver er i drift og optages til dagsverdi bl.a.
ejendomsselskaber, baseres vaerdiansattelsen pa en estimeret indre vaerdi.

e For kapitalandele i selskaber, hvor aktiverne i de underliggende selskaber stadig er under opfersel fo-
retages verdiansattelsen pa baggrund af en skonnet dagsvaerdi, hvor der tages hejde for det indskudte
beleb, faktiske udgifter samt forventet indtjening.

e For obligationer, hvor der ikke foreligger en anvendelig observerbar kurs, vaerdiansattes obligationer-
ne pa baggrund af et estimeret afkastkrav i obligations restlgbetid.

Dagsvzerdihierarki for finansielle instrumenter, der males til dagsvzerdi i balancen

Nedenstaende viser klassifikationen af finansielle instrumenter, der males til dagsverdi, opdelt i henhold til
dagsverdihierarkiet:

e Noterede priser i et aktivt marked for samme type instrument (niveau 1)

e Noterede priser i et aktivt marked for lignende aktiver eller forpligtelser eller andre vardiansettelses-
metoder, hvor alle vasentlige input er baseret pa observerbare markedsdata (niveau 2)

¢ Veardiansattelsesmetoder, hvor eventuelle vesentlige input ikke er baseret pa observerbare markeds-
data (niveau 3).
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Noter

10. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Ikke obser-
Noterede Observer- verbare
priser  bare input input

30.06.2019 (niveau 1) (niveau 2) (niveau 3)

Andre vaerdipapirer og kapitalandele 1.517.039 1.390.450 283.948

Finansielle aktiver, hvor dagsvaerdien males 30. juni 1.517.039 1.390.450 283.948

Afledte finansielle forpligtelser 1.260

Geld til kreditinstitutter 1.294.867

Finansielle forpligtelser, hvor dagsveerdien males 30. juni 1.296.127 0 0
Ikke obser-

Noterede Observer- verbare
priser  bare input input

31.12.2018 (niveau 1) (niveau 2) (niveau 3)
Andre verdipapirer og kapitalandele 1.497.405 1.027.413 303.510
Finansielle aktiver, hvor dagsveerdien males 31. december 1.497.405 1.027.413 303.510
Geeld til kreditinstitutter 369

Afledte finansielle instrumenter 997.625 0

Finansielle forpligtelser, hvor dagsvzerdien males 31. december 997.994 0 0

Der er ikke sket vaesentlige overforsler mellem niveau 1, 2 og 3 i delperioden 1. januar — 30. juni 2019.

01.01- 01.01-

30.06. 30.06.

2019 2018
Finansielle instrumenter i niveau 3 t.kr. t.kr.
Dagsverdi 01.01. 303.510 220.866
Tilgange 60.024 83.925
Afgange (89.601) (9.692)
Kursgevinster- og tab 10.015 (4.486)
Dagsveerdi 30.06. 283.948 290.613

11. Eventualforpligtelser
Selskabet har ingen eventualforpligtelser pr. 30.06.2019.
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Noter
12. Aktionzerer
Investeringsselskabet Artha Optimum A/S har registreret folgende aktiongerer med mere end 5% stemmeret-

tighed eller nominel verdi af den investerede kapital:

Navn Ejer- og stemmeandel

Mads Pilgren, Dronningholmsvej 14, 2840 Holte 7,65%

13. Naertstaende parter

Folgende parter har bestemmende indflydelse i Investeringsselskabet Artha Optimum A/S:

Investeringsselskabet Artha Optimum A/S har ingen investorer med bestemmende indflydelse.

Investeringsselskabet Artha Optimum A/S’ nzertstaende parter omfatter:

Navn Relation Type af transaktioner

Michael Kjer Bestyrelsesformand, aktionaer Kob og salg af aktier i investeringssel-
skabet og bestyrelseshonorar

Mads Pilgren Bestyrelsesmedlem, aktionaer Keb og salg af aktier i investeringssel-
skabet og bestyrelseshonorar

Klaus W. Lund Bestyrelsesmedlem Ingen

Kristian V. Myrup Direktor Ingen

Transaktioner med nzrtstaende parter

01.01. 01.01.
30.06. 30.06.
2019 2018
t.kr. t.kr.
Michael Kjer— salg 0 1.505
Mads Pilgren — salg 13.547 0

14. Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som vaesentligt pavirker vurderingen af arsrap-

porten.



