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Til venstre Lars Fetterlein, direktør og bestyrelsesmedlem 
i Advice Invest A/S. Til højre Mads Melsen Kronborg, 
Bestyrelsesmedlem i Advice Invest A/S
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KÆRE INVESTOR 
& AKTIONÆR 

Afkastet i Advice Invest A/S blev i 2018 negativt 
med 16,56 % og under vores målsætning om et 
årligt positivt afkast på 10 % -15 %.
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DEN UAFHÆNGIGE
REVISORS 
REVISIONSPÅTEGNING ����������
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LEDELSESBERETNINGLEDELSESPÅTEGNING
Bestyrelsen og direktionen har dags dato  
behandlet og godkendt årsrapporten for 1. januar -  
31. december 2018 for Advice Invest A/S.

¢�������������	����������������������������
�����������������

����������������������������������������������������������
��������������������������
������������� ��������������������
�•����•������••••��������������������������������������������
����������������������•���������•��•����•������••••�

–������������������������������������������������������•
��������������������������������
����������������������

¢�������������������������������������������������������

¢�����������������������	����������������������������
�����
������������������•€�‡Ž•�
�
������������������������������������������������������
�
���������	��������������������������������–������� �����
�����������������•�������•
•‡…�Ÿ�����������������������
•
••…¡����������������

�������������•��������	��������������������
����������������
�����������ƒ����������������������������������•••€
��������
�������������������������������������������������	���
�
������������ƒ�������������������������������•�������
��������������������������

‘���•��’������‘‚����������������������������������������������
����������������

��������������������������������
����������������������������������������������������������	���
�������������������������������������
�����������	���
����������������������������������������������������

ˆ������•�����������������������Ž••�������������������������
��ƒ�������	�������������������Ž•��‹�����������������•
•€…�
����������������������������

København K, den 25. april 2019.  
  
•���������

Lars Peter Fetterlein 

•����������

Peter Goth Engel  Jesper Thaning  Lars Peter Fetterlein Mads Melsen Kronborg 
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•�•‡ ����������������� ‘�„’žŠ�’›„Š�—�‘‚�

TOPCASES
SHIPPING

Š����������������������‚��›�����
�������������������
�����������������������•ƒ�����������������������������������
���������������������������������ƒ�������������������������
�
�����—�����������������������������
���������������������
������������•�������ƒ�������������������������������

„������������������	���������������������������������������
�������������–›‰��������������ƒ����	�����������������
�••…���‚��›�����������������������������������••••�
���������������������������ƒ���
�������������������������
—������������������ƒ�����������������������������•••€��
›	��������������������������������������������������ƒ���•�
�	�����
���������������������������������������������������

•���������••••���	���������ƒ�������������������
�����
����������������������������������������������	����
������������������•�������������������������	��������
��������������	����������
�…����•
�…���������������������
����������	���	�����������������ƒ�������	�����������
����������������������	�������������������������••��
�����¬�����������������������������•������
�����¥������¥�
�������������������������������������������������ƒ����������
����������������ƒ���ƒ������	���������������������������� ������
����������������������������������������������������
������������������������������������������������������������
�������������������������������	����������������������������
�����������������’����������������•���������������������•�����
��������������
�������������������������������
���������
����������������������	����

’����������������������������������•�����������������
������������������������������������������������	��������
�������������������������������������ƒ�������������	����
������������������
���������������������������	����������
������������������
������������������������������������������

���������’������������������������•�����������������
�����������������������������������������������������������
���������������������������������ƒ�ƒ���������������	�����������
���������������������������•�����������������������	����������
������� ���������������ƒ�ƒ��������

•�����������������ƒ����������������������������������
��������������������������������������������ƒ�������
��������������������������������������������•�����������
�����������������	����������������������������������
���ƒ����������������������������������������������������
�����������������
�������������������	�������������Ÿ������‚��
›�����¡���•�����������������������������
�����������
�����������������������������������������������	����������
�ƒ�ƒ�������������������������������������������������•�
����������������������������������������

Vi har over de sidste 1-2 år øget vores eksponering mod 
shipping-sektoren, og vi har stadig fokus på sektoren. 
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•Œ•Ž ����������������� ‘�„’žŠ�’›„Š�—�‘‚�

TOPCASES 
HEALTH CARE /  
SUNDHED

TEVA & BAVARIAN
••••�����������������������������—Š„‘
������•�����•���®¦��
����•��������������������¢�����������������	�������������
������������������������������������������������������������
�ƒ��������������������������	����������������„�����������
����
—������•••€���������������������•������•�����
�����������������
���������������������	���	��������������������������������
��������������������������������¯����������������������
��������������������	�������������������������������������

’�����������������������������������������������������������������
����•��������������������‹��������›����•��’�•••€�����������
��
�����������������������������������������������������	����
�������������������••����Ÿ���������•������¡��������������������
�������������������
������������������������������	������
����������������������������������������•��••�����Ÿ������ƒ��•�
�������¡��������	�������������������������‘�����������	����
���������ƒ����������������	���������������������������������
��������••��•��•	��•������ˆ������•�����������•••Œ��‘������
��������������������������������•��������������������������������
��������������
���������������������••••������������������
�����������������������������	����������������‡�������••�
„��������������������������������
�����������������������������
�����������
����������†�������š�†��������„	��������������
�����������������������������������������������	����••���•
��������ŸŠ���
�™ˆ„
�����¡���������������������������������•�
�ƒ����������
�������������������������������������������••�����
��������¥�����������®�¥�¤�•„����
�������••••����ƒ��������
�������������������������������������
‘����������������•••€���������”�‘•���������������������••����
�
���������ƒ����������������������	�����ƒ���������������� �
����������������������������������ƒ�������������������������
�����������������������������������������������������

VELOXIS
„��ª���ˆ�����•����•���������������������������••��������������
••••�����������������������•••€�
�����������������������������������������	������������
�������������������������������������������������•������
�
�������ƒ������������������������������������������������������
�
���������������ƒ��������������������������������������
�����������������˜���������������������������������������
���������������������������������������������������������

��������� ��������������••••�”�‘•����������������������
	��������Š��������°¤���������������������������������
�����
�	�����������ƒ���������������������������������������	�������
����������������������������
������������������������������
�������������������������������������������������������
��������������•�������������	���������	���������
������������
�������������������������
��������������ƒ���������������������
������������
����������������������������������ƒ���ƒ���������
�����������������������������������������������������������
�����������������������������������•����������¥��������¥�
��•�������

‘����������������������������••••���������������������������
”�‘•���������
����������������������•••€�������������������
’���������������������������������������•��ƒ����������������
�	���������������� ����������������������••••�����������
�����������	�������������������������•••€��˜���������������
���������������������������������������������
�������������
������������������•�������������������������������•�������
��������������������••••
�����������������������„������������
�������������������������������� ����������������������������
������ƒ�����������������������������

Sundhedssektoren er en sektor, vi er overvægtet i ved starten af  2019. Vi er meget selektive i vores eksponering 
og styrer uden om aktier med stor eksponering mod områder hvor der forventes fortsat prispres – specielt på 
det amerikanske marked. Vi har høje forventninger til bl.a. Teva og Bavarian Nordic i 2019. 
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•€�����������������•• �����������������

MADS MELSEN KRONBORG
Bestyrelsesmedlem. Valgt i 2014 

˜��������‘���•��ž������‘‚������ƒ���������••••����•••‡�

˜�������������������������������ˆ�������Š±���ƒ���������������������••••���
����������������‘�����������‘�������������‘�����������������Š���������������
����������������������������������������������������������������ž�����•��
����������˜�����������������������••������������������—���‹������ž���������
‰�����Ÿ‹ž‰¡����‘�—��•�����ƒ�����˜��������ˆ��������������������������������•
�����	���
�˜š‘������������������������������	����Š����	��������•���������
������������

˜����������������������������ƒ��������¤•ˆ�‰��™
��������������ƒ��������
™���������‘‚�
�����������������•�����������™����������˜‹‘���������”���•��•��
¬��������ƒ�������������������ž�����˜��•����£”������������š���������¥�����
‘������™��������������

JESPER THANING
Bestyrelsesmedlem. Valgt i 2010

˜������������ƒ��������‘���•��’������‘‚����������������

™�������•€€•����•••€����ƒ�������������������������•���������•����������
•������š�—�������‘‚�
�����������������������
���������������������•������
���—�������‘‚�������������•••€����������������������ˆ�����������������������
†����������������������������������������������������������������������•���

™���������•••‡����������������������������˜������‘‚�
�����������������•������
������������•��������
�¢��������“������

PETER GOTH ENGEL
Bestyrelsesformand. Valgt i 2017 

‹���ƒ���������������������ƒ��������‘���•��’������‘‚��������•••Œ�

ˆ���������������‚���������������������������‰�������²�ˆ��������‘‚�
�����������
����	���������������������������������������������������������������•
������������������������������������������������������������������������
ˆ��������������������	������������—�ƒ������‰�������������•��������������
�����•�������������������������������������������������������Ž���������

ˆ�����������������������	����‘�����˜���������ˆ����®���‘‚�������������������������
���Š��������������������������������ˆ����®���’���������‘‰
������ˆ�����������
�������������������������������������������������������������—������������
ˆ����������	���������	�����	�������������������������������žˆ��ž����•��
ˆ����•���š������•��‘‚��•������������������������������������������	��•
��������������������� �������������œ����œ����

ˆ�������������ƒ���������������������	����������������������ƒ��������˜�•��������
‘����ƒ���–���
�žˆ��ž����•��ˆ����•���š������•���‘‚�
�‘������™����•����‘‚�
�
�•���®•Š����Š���������‘‚�
�����

LARS PETER FETTERLEIN
Bestyrelsesmedlem og direktør. Valgt i 2010 

˜������������ƒ�������������������������‘���•��’������‘‚�����������������

–������������������������������ �������������������������������������������
�
�����������ƒ•��������™��–�����•�����•���
�Š����������ž��������������

–�����������ƒ�������������������������‘���•��ž������‘‚�
�����������������
 �������ƒ������������������������������‘���•��ž������‘‚����������������������
����������������������������‘���•��’������‘‚���

³����������ƒ����������������������������������������‘���•��ž������„������
”����‘‚�
�‘���•��ž������–���‚������”����‘‚�������������������������‘���•��
ž������˜����������‘���������������”������‘����–�����������™�”�����ž����������
‹���������•�����

LEDELSENS  
ØVRIGE ERHVERV
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••�����������������

BEGIVENHEDER  
PÅ AKTIE - 
MARKEDET 2018

������������������������������������•�������������
¤��������������••••���������������������������ƒ�����
�
���������������������������������������•������������
	������������ƒ�����������������������	��������������������
Šž‹¦����������������
�����������������������������������������
���������•••€�

’�’��������������������������������������������ƒ�
���������������
������������������ƒ�������������������������
���������������������‰��������ž����
����������������������
�������������������������”������������	���������–�����
�����������������������Š¬�’�����������������������������������
•••€����••••����������������������������������������Š¬���

—������������������������������������	��������������
�	�����������������›‘”—‘������������˜�ª�•�����ž�������
�����������������������������������������
����—�����
�����������������������������������	���������������������
����ƒ������
�����������¬�‘��������¬�‘
�˜�ª�•�����ž������
���������������ƒ������������
�¬�˜ž‘������������������
‰•••���������������������

Š�����	����������������������������—�������˜�ƒ������������
����Š¬��������������������‹��ª���������������������
���������������������	��������������
������������	����
������¥˜�������’��������¥�����—�������˜�ƒ����������������
���������������������������������������������������������
•��	����������������������������������¥��•�����¥
�����
�����������	����������’��������›��������������
�����������������������������������‹��ª��•�����������������
 �����������•••€
����������������������������� •��������	����

¬�‘������������������������������������	��������������
����ƒ�������������������������������—������������������	����
���������•���������
������Š¬��	������������������
����

������������������������������������•��…���¬�‘�������������
���������������� ����������������������ƒ���������������
��������������������������������	�����™������������
�����������������������
������•�������¬�‘�����������
����������ƒ���������������’����������������‰••����������������
�����������������������	��������
�—��������°�
����������€•�
������¥����¥
���������������������������������������������
���������������������������������•••€���

����’�������������„����������	�������	�������������������
�������	��������••••
�•••€����••••�����™�����������
�
‹��ª��������������������������ƒ����������������
���������������
�
“����������������������������������������������������
������������������
������������������������Œ��¬�����������
�������������������•������”�ƒ�������������������������
�������������������������������������������������������
������‡��¬�������������ƒ����

ˆ����������������������������������	����������
�	����	���������������������••••
���������������
���������������������	�������� ������������������¬�‘�
����������������������������’���
���������������������
›����������’�›���•��������������������	�����������
������
¬�‘�������	���������������������������������Š�������
�••�����������������������›����������••�������������
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Starten på 2018 var forrygende stærk og kom i kølvandet på en 
historisk skattereform i USA i slutningen af  2017. Stemningen 
vendte hurtigt af  frygt for at den amerikanske centralbank ville 
stramme pengepolitikken. Efter et pænt rally henover sommeren 
sluttede året med en meget negativ stemning i 4. kvartal. 
�=�;�)�¼�[���X�Z�W�\�M�S�\�Q�W�V�Q�[�\�Q�[�S�M���Q�U�X�W�Z�\�\�W�T�L���I�N ���^�I�Z�M�Z���N�Z�I���Q�[�¥�Z���3�Q�V�I���Å�S��
handelskrigen til at eskalere og den er fortsat uløst ved udgangen 
af  2018. USA ophævede NAFTA aftalen, EU afviste Italiens 
budget og Theresa May kæmpede for hjemlig godkendelse af  en 
Brexitaftale med EU.
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•������������������

Udvikling i egenkapital i Advice Invest A/S 2018.

Egenkapitalen er opgjort til DKK 99.038.539 
ultimo 2018. 
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RISIKOSTYRING

�1���)�L�^�Q�K�M���1�V�^�M�[�\���)���;���I�V�I�T�a�[�M�Z�M�Z���W�O���^�]�Z�L�M�Z�M�Z���^�Q���T�¦�J�M�V�L�M���L�M���Å�V�I�V�[�Q�M�T�T�M���Z�Q�[�Q�S�W�N�I�S�\�W�Z�M�Z�����[�W�U���^�Q���M�Z���M�S�[�X�W�V�M�Z�M�\��
imod. Risikostyringen er en integreret del af  vores beslutningsproces ved investering i børsnoterede værdi-
�X�I�X�Q�Z�M�Z�����>�Q���Z�I�X�X�W�Z�\�M�Z�M�Z���T�¦�J�M�V�L�M���X�s���Å�V�I�V�[�Q�M�T�T�M���Z�Q�[�Q�K�Q���[�W�U���S�Z�M�L�Q�\�������^�I�T�]�\�I�������U�W�L�X�I�Z�\�������Z�M�V�\�M�������T�Q�S�^�Q�L�Q�\�M�\�[�����W�O��
investeringsrisiko. 
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ANVENDELSE AF  
FREMMEDKAPITAL

„����������������������������
������������ƒ������������
��������������������������¬�����������ƒ��������������������
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�������•
�������•��������������������������������������������������
��������–	���������������������������ƒ��������������������

›�������������������������������������������������������
���•
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Š������������ ��������������������������������������������
������	������������������������������••���•��…������������

ˆ���������������������������
������������������������
������������������������������••••
�����������������������
�������	����������������������������������������������
������������	��������������������������������������������
�	����������������������������������������������������
���������������������������

Volatilitet på aktiemarkederne er blevet hverdag, og det øger kravet til den aktive forvaltning. Advice Invest A/S har en 
trækningsfacilitet, der kan udnyttes i perioder, hvor det aktive element i strategien udnyttes. Anvendelsen af  fremmed- 
�S�I�X�Q�\�I�T���Q�T�T�]�[�\�Z�M�Z�M�[���O�Z�I�Å�[�S���V�M�L�M�V�N�W�Z�����P�^�W�Z���L�M�Z���Q��������� ���O�M�V�V�M�U�[�V�Q�\�T�Q�O�\���^�I�Z���I�V�^�M�V�L�\���N�Z�M�U�U�M�L�S�I�X�Q�\�I�T���U�M�L���������������

Søjlediagrammet viser den daglige anvendelse af  fremmedkapital og grafen viser indre værdi i selskabet Advice Invest A/S (højre akse).

P
en

ne
o 

do
ku

m
en

tn
ø

gl
e:

 E
P

X
N

1-
3J

7F
A

-B
K

4I
0-

O
6N

E
Q

-3
P

Q
JE

-E
F

Y
11



•€�����������������•• �����������������

’�����������������������������������������������������������
����������������������������¬�������������������
����� �����
�������������������������������
������������������������
����������������������������������������������������������
�������������‹���•������������������������������
�”���ž��•�
�
��������
������������������������������������������������
���� �����������������������������������������������������
���������

’������	���������������������	�������������������������
���������������������������������������������������������
���������������������������������’������������������������
����������������ƒ��������	�������������
���������������������
¥���������¥�

’������������������������������������������������������
������������������������������������������������������
�����������������������

¤���������������ƒ������������������������������������������
������ƒ������������������������������������������������
����ƒ����������������������	���������������¥���������� •�¥�
�����������������������������������������������������������
�����������������������
���������������������������������������
������
��������������������������������
������������������
�������

•���
����
ˆ����������������	������������������•
•��������••••����������
�����������������������������•••Œ
��������������������������•
••��

������� ���������������� ����� ���������
	�������

‹��������•••‡§��� •
••

‹��������•••�§��� •
••

‹��������•••Ž§��� •
•€

‹��������•••Œ§��� •
••

‹��������••••§��� •
•�

����������������¥���•�����¥������������	��������������
������������������	������������������•���������	�����
‹��•�������������������������������������������
����
��������������������������������������
���������������	���
���������������������������������������ƒ���������������
����	������������������

„�������������������ƒ���������������������������������������
����������������������������„��������•���������˜�����������ƒ��
��������������Ÿ¥˜�ž’�¶���¥¡
�������������������������������
•Ž••���������������������
�����������������	����������������
����••����������������‘����������������������������������
�	�������������������������������������Ž•�…��†����
�¬•����
�������������	��������������••�…�

’�‘���•��’������‘‚�����������������ƒ��������������������������
��������������������������������������������������������������
�������������������������������������������������������������
”������������������������•�����������������������������
�������������������������������������������������������������

MSCI WORLD 

RISIKOTAL

‹����	����������������ƒ���������������������������������������
�������������•�������˜�ž’�¶����������������������	���
���������������������� ���������������	�������•��‹����	������
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����˜�ž’�¶���������µ�������	����������•����������������
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���������	����
����˜�ž’�¶��������������������������������� •
���������������������������������
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��������������������������������������������

‹�������������������������������������������������
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������������������������������”���ž��•�
�������������������
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�1���)�L�^�Q�K�M���1�V�^�M�[�\���)���;���S�I�V���^�Q���[�S�I�J�M���M�V���O�T�W�J�I�T���W�O���L�Q�^�M�Z�[�Q�Å�K�M�Z�M�\���X�W�Z�\�M�N�¦�T�R�M���I�N ���^�¥�Z�L�Q�X�I�X�Q�Z�M�Z���X�s���\�^�¥�Z�[���I�N ���[�I�U�\�T�Q�O�M���I�S�\�Q�^����
�S�T�I�[�[�M�Z�����O�M�W�O�Z�I�Å���W�O���[�M�S�\�W�Z�M�Z�����1�V�^�M�[�\�M�Z�Q�V�O�[�U�I�V�L�I�\�M�\���P�I�Z���L�M�Z�N�W�Z���Q�V�\�M�\���V�I�\�]�Z�T�Q�O�\���J�M�V�K�P�U�I�Z�S�����U�M�V���^�M�L���I�\���[�I�U�U�M�V�T�Q�O�V�M���W�[��
med MSCI World, dvs. verdensindekset for aktier har vi valgt et fair og ambitiøst referenceafkast.
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� � � �••� �••RESULTAT - 
OPGØRELSE
1. JANUAR - 31. DECEMBER 2018
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BALANCE
31. DECEMBER            AKTIVER

BALANCE
31. DECEMBER      PASSIVER
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REGNSKABSPRAKSIS
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���������������������������������������������

•�••�•�•• •€‚€•€ ‚ƒ�‚��•
ˆ����������	������������������������������������������������
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•�����
����������������������������
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���
����
–���������������������������������������������

������������������
‰	�������������������������������������������������������
��������������������	����

�h�Z�[�Z�I�X�X�W�Z�\�M�V���N�W�Z���)�L�^�Q�K�M���1�V�^�M�[�\���)���;���N�W�Z��������� ���M�Z���I�Æ�I�O�\���Q���W�^�M�Z�M�V�[�[�\�M�U�U�M�T�[�M���U�M�L���s�Z�[�Z�M�O�V�[�S�I�J�[�T�W�^�M�V�[���J�M�[�\�M�U-
melser for klasse B-virksomheder. Herudover har ledelsen valgt at følge visse af  reglerne fra regnskabsklasse 
�+�����h�Z�[�Z�I�X�X�W�Z�\�M�V���N�W�Z��������� ���M�Z���I�Æ�I�O�\���Q���,�3�3�����7�X�[�\�Q�T�T�Q�V�O���I�N ���Z�M�[�]�T�\�I�\�W�X�O�¦�Z�M�T�[�M�����J�I�T�I�V�K�M���W�O���V�W�\�M�Z���M�Z���\�Q�T�X�I�[�[�M�\��
selskabets særlige karakteristika. Den anvendte regnskabspraksis er uændret i forhold til sidste år.
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STAMDATA OG 
FINANSKALENDER
Stamdata pr. 31. december 2018, Advice Invest A/S, CVR nr. 32671586.  

Indre værdi - Kurs� �••��••Ž
�•

Aktiekapital �••��••�‡€•�Œ••

Egenkapital� �••��€€�•�•���€

Mindste investering� �••��Œ�•�•••

Fondskode� �•��••Ž••••Œ�€

Handelstidspunkt� •��
����������������������

�7�X�[�Q�O�M�T�[�M���^�M�L���[�I�T�O� ����������������������������������

�7�U�S�����V�a�\�M�O�V�Q�V�O� •
��…

Rådgivningshonorar� •
•�…����������������������
� •��…������������
�¥™���•œ���������¥

�7�U�S�W�[�\�V�Q�V�O�[�X�Z�W�K�M�V�\������������������•
€‡�…�������������������������������������������‚������••••

Gearing� ˜�����•
��ª�������������

Registrering� „ˆ•ž�������

Juridisk struktur� ‘‚��Ÿ·•€�������������������¡

AIF (selvforvaltende)        •€������•••�

‰�������������������•‡������•••€
����•Œ§••������������
�—������™���������•�
�•€••�™������

¢�����������������������������˜������
�˜��������”������‘����”��������›���‘��������
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Peter Goth Engel
Bestyrelsesformand

På vegne af: Advice Invest A/S

Serienummer: PID:9208-2002-2-248785202945

IP: 77.241.xxx.xxx

2019-04-26 12:00:14Z

Jesper Thaning
Bestyrelsesmedlem

På vegne af: Advice Invest A/S

Serienummer: PID:9208-2002-2-492621482808

IP: 152.115.xxx.xxx

2019-04-26 12:06:45Z

Lars Peter Fetterlein
Direktør

På vegne af: Advice Invest A/S

Serienummer: PID:9208-2002-2-123492173079

IP: 2.108.xxx.xxx

2019-04-26 12:42:48Z

Lars Peter Fetterlein
Bestyrelsesmedlem

På vegne af: Advice Invest A/S

Serienummer: PID:9208-2002-2-123492173079

IP: 2.108.xxx.xxx

2019-04-26 12:42:48Z

Mads Melsen Kronborg
Bestyrelsesmedlem

På vegne af: Advice Invest A/S

Serienummer: PID:9208-2002-2-231583754654

IP: 87.48.xxx.xxx

2019-04-26 12:54:02Z

Benny Voss
Statsautoriseret revisor

På vegne af: PwC

Serienummer: CVR:33771231-RID:74530710

IP: 83.136.xxx.xxx

2019-04-26 13:09:19Z

Henrik Hornbæk
Statsautoriseret revisor

På vegne af: PwC

Serienummer: CVR:33771231-RID:10193877

IP: 91.151.xxx.xxx

2019-04-26 15:07:52Z

Henrik Christian Haldbo
Dirigent

På vegne af: Advice Invest A/S

Serienummer: PID:9208-2002-2-381493865728

IP: 80.196.xxx.xxx

2019-05-14 18:16:57Z
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