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Ledelsespåtegning

Direkt ionen har dags dato behandlet  og godkendt årsrapporten for PM II Holding ApS for regnskabsåret
1. januar – 31. december 2019.

Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Det er min opfat telse, at koncernregnskabet og årsregnskabet giver et  retvisende billede af koncernens
og selskabets akt iver, passiver og f inansielle st illing pr. 31. december 2019 samt af resultatet  af kon-
cernens og selskabets akt iviteter og koncernens pengestrømme for regnskabsåret 1. januar – 31. de-
cember 2019.

Det er endvidere min opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegørelse for udvik-
lingen i koncernens og selskabets akt iviteter og økonomiske forhold, årets resultat  og for koncernens og
selskabets f inansielle st illing.

Årsrapporten indstilles t il generalforsamlingens godkendelse.

København, den 31. marts 2020
Direkt ion:

Henrik Bonnerup
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til kapitalejerne i PM II Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret  koncernregnskabet og årsregnskabet for PM II Holding ApS for regnskabsåret 1. januar
– 31. december 2019, der omfatter resultatopgørelse, balance, egenkapitalopgørelse og noter, herun-
der anvendt regnskabspraksis, for såvel koncernen som selskabet samt pengestrømsopgørelse for kon-
cernen. Koncernregnskabet og årsregnskabet udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Det er vores opfat telse, at  koncernregnskabet og årsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets akt iver, passiver og f inansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet  af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestrømme for regnskabsåret  1. januar –
31. december 2019 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og krav er nærmere beskre-
vet i revisionspåtegningens afsnit  "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og årsregnska-
bet" . Det er vores opfattelse, at  det opnåede revisionsbevis er t ilst rækkeligt  og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Uafhængighed

Vi er uafhængige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IES-
BA's etiske regler) og de yderligere krav, der er gældende i Danmark, ligesom vi har opfyldt  vores øvrige
et iske forpligtelser i henhold t il disse regler og krav.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og årsregnskabet

Ledelsen har ansvaret  for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et  årsregnskab, der giver et  retvi-
sende billede i overensstemmelse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret  for den in-
terne kontrol, som ledelsen anser for nødvendig for at  udarbejde et  koncernregnskab og et årsregnskab
uden væsentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og årsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncer-
nens og selskabets evne t il at fortsætte driften; at  oplyse om forhold vedrørende fortsat  drift , hvor dette
er relevant; samt at  udarbejde koncernregnskabet og årsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat  drift , medmindre ledelsen enten har t il hensigt at  likvidere koncernen eller selskabet, indstille
drif ten eller ikke har andet realistisk alternativ end at  gøre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og årsregnskabet

Vores mål er at  opnå høj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og årsregnskabet som helhed er
uden væsentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at  afgive en revisions-
påtegning med en konklusion. Høj grad af sikkerhed er et højt  niveau af sikkerhed, men er ikke en ga-
rant i for, at  en revision, der udføres i overensstemmelse med internat ionale standarder om revision og
de yderligere krav, der er gældende i Danmark, alt id vil afdække væsent lig fejlinformation, når sådan
findes. Fejlinformat ioner kan opstå som følge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige,
hvis det med rimelighed kan forventes, at  de enkeltvis eller samlet  har indflydelse på de økonomiske be-
slutninger, som regnskabsbrugerne træffer på grundlag af koncernregnskabet og årsregnskabet.

Som led i en revision, der udføres i overensstemmelse med internat ionale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gældende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

► Identif icerer og vurderer vi risikoen for væsent lig fejlinformation i koncernregnskabet og årsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger
som reaktion på disse risici samt opnår revisionsbevis, der er t ilst rækkeligt og egnet t il at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage væsent lig fejlinformation forårsaget af
besvigelser er højere end ved væsentlig fejlinformation forårsaget af fejl, idet besvigelser kan om-
fat te sammensværgelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller t ilsidesættelse af
intern kontrol.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

► Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende ef ter omstændighederne, men ikke for at  kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

► Tager vi stilling t il, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmæssige skøn og tilknyt tede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

► Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og årsregnskabet på grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat  drif t er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisi-
onsbevis er væsentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betyde-
lig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsætte drif ten. Hvis vi konkluderer, at  der er en
væsentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspåtegning gøre opmærksom på oplysninger herom i
koncernregnskabet og årsregnskabet eller, hvis sådanne oplysninger ikke er t ilst rækkelige, modif i-
cere vores konklusion. Vores konklusion er baseret på det revisionsbevis, der er opnået f rem til da-
toen for vores revisionspåtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medføre, at  kon-
cernen og selskabet ikke længere kan fortsætte driften.

► Tager vi stilling t il den samlede præsentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og årsregn-
skabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og årsregnskabet afspejler de
underliggende transaktioner og begivenheder på en sådan måde, at der gives et  retvisende billede
heraf.

► Opnår vi tilst rækkeligt  og egnet revisionsbevis for de f inansielle oplysninger for virksomhederne el-
ler forretningsakt iviteterne i koncernen t il brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnska-
bet. Vi er ansvarlige for at  lede, føre t ilsyn med og udføre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige
for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den øverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmæssige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identif icerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og årsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi ud-
trykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I t ilknytning til vores revision af koncernregnskabet og årsregnskabet er det  vores ansvar at  læse ledel-
sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt  inkonsistent med
koncernregnskabet eller årsregnskabet eller vores viden opnået ved revisionen eller på anden måde sy-
nes at  indeholde væsentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at  overveje, om ledelsesberetningen indeholder krævede oplysninger i hen-
hold til årsregnskabsloven.

Baseret  på det udførte arbejde er det vores opfattelse, at  ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og årsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabslo-
vens krav. Vi har ikke fundet væsentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

København, den 31. marts 2020
ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Jens Thordahl Nøhr
statsaut. revisor
mne32212
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Ledelsesberetning

Oplysninger om selskabet

Navn
Adresse, postnr. by

PM II Holding ApS
Malmøgade 3, 2100 København Ø

CVR-nr.
Stif tet
Hjemstedskommune
Regnskabsår

28 48 15 35
4. februar 2005
København
1. januar – 31. december

Direkt ion Henrik Bonnerup

Revision Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab
Dirch Passers Allé 36, Postboks 250, 2000 Frederiksberg
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Ledelsesberetning

Hoved- og nøgletal for koncernen

t.kr. 2019 2018 2017 2016 2015

Hovedtal
Nettoomsætning 68.563 73.771 77.128 89.938 95.843
Resultat  af  ordinær primær drif t -9.724 17.606 18.764 30.599 40.489
Finansielle poster, net to -220 -237 -273 352 1.145
Årets resultat -6.155 13.387 14.373 24.130 32.026

Akt iver i alt 59.577 76.054 79.598 67.551 76.548
Egenkapital 37.057 58.112 59.725 45.352 51.222

Pengestrøm fra drift sakt iviteten 683 5.225 10.999 26.120 42.052
Pengestrøm t il investeringsakt iviteten 2.919 -1.529 -1.695 -353 -162
Heraf t il investering i materielle

anlægsakt iver -144 -173 -1.855 -201 -189
Pengestrøm fra f inansieringsakt iviteten -14.900 -15.000 0 -30.000 -21.500
Pengestrøm i alt -11.298 -11.304 9.304 -4.233 20.390

Nøgletal
Overskudsgrad -14,2 23,9 24,3 34,0 42,2
Soliditetsgrad 62,2 76,4 75,0 67,1 66,9
Egenkapitalforrentning -12,9 22,7 24,4 50,0 69,7

Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskæftigede 23 23 23 23 21

Nøgletallene er beregnet som angivet  under anvendt regnskabspraksis i note 1.
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Ledelsesberetning

Beretning

Koncernens væsentligste aktiviteter

PM II Holding ApS-koncernen fungerer via dattervirksomheden Polaris Management A/ S som forvalter
(rådgivnings- og administrat ionsselskab) for Polaris Private Equity, der har t illadelse af Finanstilsynet t il
at fungere som forvalter af alternative investeringsfonde i henhold t il lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v. (FAIF-loven).

Herudover fungerer dattervirksomheden Polaris Invest II ApS som en af komplementarerne for Polaris
Private Equity II K/ S.

Polaris Private Equity er et  investeringskonsortium, der startede i efteråret  1998 med etablering af Po-
laris Private Equity I med kapitalt ilsagn på 1,1 mia. kr., der senere er forhøjet  t il i alt  1,6 mia. kr. Polaris
Private Equity I er fuldt  realiseret  med sidste frasalg i 2008.

Fonde under forvaltning omfatter:

► Polaris Private Equity II, etableret  2006 med kapitalt ilsagn på i alt 2,0 mia. kr. i realisationsperio-
den,

► Polaris Private Equity III (omfattet  af FAIF-loven), etableret  2009 med et samlet kapitalt ilsagn på i
alt  ca. 2,7 mia. kr., overgået t il realisat ionsperioden ved udgangen af 2014, og

► Polaris Private Equity IV (omfattet  af FAIF-loven), etableret  ved udgangen af 2014 med et samlet
kapitaltilsagn ved final closing i 2016 på i alt  3,3 mia. kr., investeringsperioden er startet i 2015.

Polaris Private Equity investerer i modne virksomheder med en stærk markedsposition og god indtje-
ning. Virksomhederne vil typisk være baseret  i Norden, primært i Danmark og Sverige, og have et  poten-
t iale for værdit ilvækst, som Polaris gennem kapitaltilførsel og aktivt ejerskab kan medvirke t il at reali-
sere. Polaris tilst ræber kontrollerende ejerandele, enten gennem majoritet  eller i samarbejde med an-
dre, herunder virksomhedens ledelse.

Investeringskonsortiets investorer udgøres af en række danske og udenlandske investorer.

Mere information om Polaris kan findes på hjemmesiden www.polarisequity.dk.

Udviklingen i aktiviteter og økonomiske forhold

Koncernen og moderselskabet har som forvalter (rådgivnings- og administrationsselskab) for Polaris Pri-
vate Equity i 2019 deltaget aktivt i gennemførelsen af såvel frasalg og nye investeringer som i den vi-
dere udvikling af porteføljevirksomhederne i Polaris Private Equity II, III og IV.

I 2019 har koncernen og moderselskabet startet arbejdet med at  f inde investorer til en ny fond, Polaris
Private Equity V.

Koncernen og moderselskabet opnåede i 2019 et resultat  på -6.155 t .kr. (2018: 13.387 t.kr.), hvilket
er under selskabets forventning. Resultatet er negat ivt  påvirket  af stigende personaleomkostninger og
omkostninger relateret t il den nye fond.

Egenkapitalen udgør pr. 31. december 2019 i alt  37.057 t.kr. (31. december 2018: 58.112 t.kr.) ud af
samlede akt iver på 59.577 t .kr. (2018: 76.054 t .kr.), og koncernens egenkapitalandel udgør således
62,2 % af aktivsummen. Foreslået udbytte for regnskabsåret udgør 0 kr. (2018: 0 t .kr.).

Særlige risici

Koncernens primære indtægtskilde, managementprovision i Polaris Management A/ S, beregnes som en
andel af afgivne kapitalt ilsagn i de enkelte forvaltede investeringsfonde i investeringsperioden og som
en andel af urealiserede investeringer og eventuelt  resterende kapitaltilsagn i realisationsperioden. Som
følge heraf er koncernens indtægter afhængige af antal, størrelse og klassifikat ion af investeringsfonde
under forvaltning samt koncernens evne til med visse mellemrum at tilt række investorer til etablering af
nye investeringsfonde i takt  med, at  nuværende investeringsfonde investeres og realiseres.
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Ledelsesberetning

Beretning

Videnressourcer

Koncernen beskæftigede pr. 31. december 2019 i alt  27 personer (2018: 26 personer).

Koncernen er afhængig af kontinuerligt  at  kunne tilt række og fastholde nøglepersoner t il at varetage
investeringsrådgivning m.v. af forvaltede investeringsfonde samt overholde indgåede aftaler herom og
med visse mellemrum at kunne t ilt række investorer t il etablering af nye investeringsfonde.

Det er koncernens polit ik at  opretholde en konkurrencedygtig vederlæggelsespolit ik og at  udvikle og be-
lønne medarbejdere, der bidrager til at generere værdi, og samtidig hermed sikre og vedligeholde en
sund og effektiv risikostyring samt undgå overdreven risikotagning.

Politik for det underrepræsenterede køn

For at  øge andelen af det  underrepræsenterede køn på alle ledelsesniveauer har Polaris Private Equity
fastlagt  en general polit ik for det  underrepræsenterede køn for vores porteføljevirksomheder.

Målet  med polit ikken er at  øge andelen af det underrepræsenterede køn i ledelsespositioner i portefølje-
virksomheder ejet  af Polaris Private Equity. I porteføljevirksomheder udgør kvinder det underrepræsen-
terede køn. Polit ik skal sikre en målret tet  indsats for at  udvikle og rekrut tere flere kvindelige ledere t il
bestyrelser i porteføljevirksomhederne. Polit ikken omfatter direktører, teamledere, og afdelingsledere.
Formålet er at  styrke fødekæden af kvindelige potentielle bestyrelsesmedlemmer ved at sikre, at  alle
medarbejdere, uanset køn, har lige muligheder for at  fokusere på og forbedre deres kvalif ikationer og
ledelseserfaring.

Polaris har underskrevet Ligestillingsministeriets anbefalinger for f lere kvinder i bestyrelser, der forplig-
ter underskriverne til at arbejde målret tet  for at  øge andelen af kvindelige ledere og kvindelige kandida-
ter t il bestyrelsesposter.

Polaris arbejder p.t. med en række init iat iver til at støt te og forbedre ligestilling i Polaris og portefølje-
virksomhederne.

Begivenheder efter regnskabsårets afslutning

Siden balancedagen har det globale udbrud af COVID-19 (coronavirus) negat ivt  påvirket verdensøkono-
mien. Usikkerheden relateret hertil er stor, men det er ledelsens vurdering, at  det te ikke vil påvirke mo-
dervirksomheden og koncernen væsent ligt.

Der er herudover ikke efter balancedagen indtrådt forhold, som har betydning for vurderingen af moder-
virksomhedens og koncernens økonomiske stilling pr. 31. december 2019.

Forventninger til fremtiden

For 2020 forventer selskabet et bedre drif tsresultat  end i 2019 som følge af en forventet  stigning i ma-
nagementprovision fra investeringsfonde under forvaltning, om end dette afhænger af succesfuld teg-
ning af den nye fond i 2020 og timingen heraf.
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Koncern- og årsregnskab 1. januar – 31. december

Resultatopgørelse

Koncern Modervirksomhed

Note t.kr. 2019 2018 2019 2018

Nettoomsætning 68.563 73.771 0 0
Andre eksterne omkostninger -20.826 -13.613 -39 -39

2 Personaleomkostninger -56.906 -41.997 0 0

3
Afskrivninger af materielle anlægs-

akt iver -555 -555 0 0

Resultat af ordinær primær drift -9.724 17.606 -39 -39

4
Resultat  efter skat i dat tervirksom-

heder 0 0 -7.742 13.545
5 Værdiregulering af kapitalandele i

porteføljevirksomheder 1.648 -135 1.652 -117
6 Finansielle indtægter 257 242 0 0
7 Finansielle omkostninger -477 -479 -43 -13

Ordinært resultat før skat -8.296 17.234 -6.172 13.376
8 Skat af årets resultat 2.141 -3.847 17 11

PM II Holding ApS-koncernens andel af
årets resultat -6.155 13.387 -6.155 13.387
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Koncern- og årsregnskab 1. januar – 31. december

Balance

Koncern Modervirksomhed

Note t.kr. 2019 2018 2019 2018

AKTIVER
Anlægsaktiver

3 Materielle anlægsaktiver
Andre anlæg, drift smateriel og inventar 1.010 1.421 0 0

1.010 1.421 0 0

Finansielle anlægsaktiver
4 Kapitalandele i dat tervirksomheder 0 0 35.106 57.848
5 Kapitalandele i porteføljevirksomheder 4 1.419 0 1.401
9 Deposita 879 867 0 0

883 2.286 35.106 59.249

Anlægsaktiver i alt 883 2.286 35.106 59.249

Omsætningsaktiver
Tilgodehavender

10 Tilgodehavender fra salg af t jenesteydelser 3.072 9.457 0 0
Tilgodehavende selskabsskat 55 0 18 11

11 Udskudt skatteakt iv 2.303 166 0 0
Andre t ilgodehavender 2.420 1.523 0 0

12 Periodeafgrænsningsposter 3.715 3.784 0 0

11.565 14.930 18 11

Likvide beholdninger 46.119 57.417 1.971 200

Omsætningsaktiver i alt 57.684 68.982 1.989 18

AKTIVER I ALT 59.577 76.054 37.095 59.460

PASSIVER
Egenkapital

13 Anpartskapital 369 369 369 369
Nettoopskrivning efter den indre værdis

metode 0 0 25.042 42.784
Overført resultat 36.688 57.743 11.646 14.959
Foreslået udbytte 0 0 0 0

Egenkapital i alt 37.057 58.112 37.057 58.112

Gældsforpligtelser
Kortfristede gældsforpligtelser
Leverandører af varer og t jenesteydelser 926 562 0 0
Skyldig selskabsskat 0 706 0 0
Gæld t il t ilknyt tede virksomheder 0 0 0 1.309
Anden gæld 21.369 16.257 38 39
Periodeafgrænsningsposter 225 417 0 0

22.520 17.942 38 1.348

Gældsforpligtelser i alt 22.520 22.520 38 38

PASSIVER I ALT 59.577 76.054 37.095 59.460

1 Anvendt regnskabspraksis
14 Kontrakt lige forpligtelser og eventualposter m.v.
15 Nærtstående parter
16 Resultatdisponering
17 Ændring i driftskapital
18 Betydelige hændelser efter balancedagen
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Koncern- og årsregnskab 1. januar – 31. december

Egenkapitalopgørelse

Koncern

Note t.kr.
Anparts-

kapital
Overført
resultat

Foreslået
udbytte I alt

Egenkapital 1. januar 2018 369 44.356 15.000 59.725
Udbetalt udbytte 0 0 -15.000 -15.000
Overført via resultatdisponering 0 13.387 0 13.387

Egenkapital 1. januar 2019 369 57.743 0 58.112
Udloddet ekstraordinært udbyt te 0 -14.900 14.900 0
Udbetalt udbytte 0 0 -14.900 -14.900
Overført via resultatdisponering 0 -6.155 0 -6.155

Egenkapital 31. december 2019 369 36.688 0 37.057

Modervirksomhed

Note t.kr.
Anparts-

kapital

Netto-
opskrivning
efter indre

værdis
metode

Overført
resultat

Foreslået
udbytte I alt

Egenkapital 1. januar 2018 369 34.239 10.117 15.000 59.725
Udbetalt udbytte 0 0 0 -15.000 -15.000

16 Overført via resultatdisponering 0 8.545 4.842 0 13.387

Egenkapital 1. januar 2019 369 42.784 14.959 0 58.112
Udloddet ekstraordinært udbyt te 0 0 -14.900 14.900 0
Udbetalt udbytte 0 0 0 -14.900 -14.900

16 Overført via resultatdisponering 0 -17.742 11.587 0 -6.155

Egenkapital 31. december 2019 369 25.042 11.646 0 37.057
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Koncern- og årsregnskab 1. januar – 31. december

Pengestrømsopgørelse
Koncern

Note t.kr. 2019 2018

Resultat  af  ordinær primær drif t -9.724 17.606
3 Afskr ivninger 555 555

Pengestrøm fra primær drift  før ændring i drif tskapital -9.169 18.161
17 Ændring i driftskapital 10.829 -9.109

Pengestrøm fra primær drift 1.660 9.052
Renteindtægter og -omkostninger, betalt -220 -237

Pengestrøm fra ordinær drift 1.440 8.815
Betalt selskabsskat, net to -757 -3.590

Pengestrøm fra driftsaktivitet 683 5.225

3 Køb af  materielle anlægsakt iver, net to -144 -173
5 Investering i porteføljevirksomheder, net to -959 -1.518

Salg af andele i porteføljevirksomheder 4.022 162

Pengestrøm til investeringsaktivitet 2.919 -1.356

Udbetalt udbytte -14.900 -15.000

Pengestrøm fra finansieringsaktivitet -14.900 -15.000

Årets pengestrøm -11.298 -11.304
Likvider, primo 57.417 68.721

Likvider, ultimo 46.119 57.417

Pengestrømsopgørelsen kan ikke direkte udledes af koncernregnskabet og årsregnskabets øvrige be-
standdele.
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Koncern- og årsregnskab 1. januar – 31. december

Noter

1 Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for PM II Holding ApS for 2019 er aflagt  i overensstemmelse med årsregnskabslovens be-
stemmelser for klasse C-virksomheder (mellem).

Koncernregnskabet og årsregnskabet er aflagt  efter samme regnskabspraksis som sidste år.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden PM II Holding ApS og dattervirksomheder, hvori PM II
Holding ApS direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerett ighederne eller på anden måde
har bestemmende indflydelse.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtægter og omkostninger, aktiebesiddel-
ser, interne mellemværender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved
transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i dat tervirksomheder udlignes med den forholdsmæssige andel af dat tervirksomheders
dagsværdi af net toakt iver og forpligtelser på anskaffelsestidspunktet .

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved første indregning til t ransaktionsdagens kurs. Valutakurs-
differencer, der opstår mellem transaktionsdagens kurs og kursen på betalingsdagen, indregnes i resul-
tatopgørelsen som en finansiel post .

Tilgodehavender, gæld og andre monetære poster i fremmed valuta omregnes t il balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen på t idspunktet  for t ilgodehavendets eller gælds-
forpligtelsens opståen eller indregning i seneste årsregnskab indregnes i resultatopgørelsen under f i-
nansielle indtægter og omkostninger.

Resultatopgørelse

Nettoomsætning

Nettoomsætning indeholder managementprovision, der periodiseres over indtjeningsperioden samt råd-
givnings- og t ransaktionshonorarer m.v. Forudbetalt  managementprovision opføres som periodeaf-
grænsningspost. Derudover indeholder nettoomsætning komplementarhonorar.

Virksomheden har som fortolkningsbidrag for indregning af omsætning valgt  IAS 18.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

I modervirksomhedens resultatopgørelse indregnes den forholdsmæssige andel af de enkelte dattervirk-
somheders resultat  efter skat efter fuld eliminering af intern avance/ tab.

Værdiregulering af kapitalandele i porteføljevirksomheder

Realiserede og urealiserede værdireguleringer af kapitalandele i porteføljevirksomheder indregnes i en
særskilt  resultatpost, der med henblik på bedre at præsentere akt iviteternes resultatdannelse indgår i
resultat  af primær drif t.

Finansielle indtægter og omkostninger

Finansielle indtægter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab vedrørende gæld og
transaktioner i fremmed valuta samt tillæg og godtgørelser under acontoskatteordningen m.v.
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Koncern- og årsregnskab 1. januar – 31. december

Noter

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Skat af årets resultat

Modervirksomheden er omfattet af de danske regler om obligatorisk sambeskatning af PM II Holding
ApS’ danske dattervirksomheder. Dattervirksomheder indgår i sambeskatningen fra det t idspunkt, hvor
de indgår i konsolideringen i koncernregnskabet og frem t il det  tidspunkt, hvor de udgår fra konsolide-
ringen.

Modervirksomheden er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som følge heraf alle
betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambe-
skattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I t ilknytning hertil modtager virk-
somheder med skattemæssigt  underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet an-
vende dette underskud til nedsættelse af eget skattemæssigt  overskud.

Årets skat, der består af årets aktuelle selskabsskat, årets sambeskatningsbidrag og ændring i udskudt
skat – herunder som følge af ændring i skattesats – indregnes i resultatopgørelsen med den del, der kan
henføres t il årets resultat , og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henføres til posteringer di-
rekte i egenkapitalen.

Balance

Materielle anlægsaktiver

Andre anlæg, drif tsmateriel og inventar samt indretning af lejede lokaler måles t il kostpris med fradrag
af akkumulerede afskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restværdi efter afslut tet brugst id.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyt tet  anskaffelsen indtil det  t ids-
punkt, hvor aktivet  er klar t il brug.

Kostprisen på et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis brugstiden på
de enkelte bestanddele er forskellige.

Der foretages lineære afskrivninger over den forventede brugstid, baseret  på følgende vurdering af akt i-
vernes forventede brugstider:

Andre anlæg, driftsmateriel og inventar 3-5 år
Indretning af lejede lokaler 5 år, dog maksimalt  lejemålets løbetid

Afskrivningsgrundlaget opgøres under hensyntagen til aktivets restværdi efter afsluttet brugstid og reduce-
res med eventuelle nedskrivninger. Afskrivningsperioden og restværdien fastsættes på anskaffelsestids-
punktet og revurderes årligt. Overstiger restværdien aktivets regnskabsmæssige værdi, ophører afskriv-
ning.

Ved ændring i afskrivningsperioden eller restværdien indregnes virkningen for afskrivninger f remadret-
tet  som en ændring i regnskabsmæssigt  skøn.

Materielle anlægsaktiver nedskrives til genindvindingsværdien, såfremt denne er lavere end den regn-
skabsmæssige værdi.

Fortjeneste eller tab ved afhændelse af materielle anlægsakt iver opgøres som forskellen mellem salgs-
pris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmæssige værdi på salgstidspunktet . Fort jeneste
eller tab indregnes i resultatopgørelsen under afskrivninger.
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Koncern- og årsregnskab 1. januar – 31. december

Noter

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dat tervirksomheder måles efter den indre værdis metode.

Kapitalandele i dat tervirksomheder måles t il den forholdsmæssige andel af virksomhedernes indre værdi
opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller t illæg af urealiserede koncerninterne avan-
cer og tab og med t illæg eller fradrag af resterende værdi af positiv eller negat iv goodwill opgjort  efter
overtagelsesmetoden.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder vises som reserve for net toopskrivning efter den
indre værdis metode i egenkapitalen i det omfang, den regnskabsmæssige værdi overstiger kostprisen.
Udbytter f ra dattervirksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af årsrapporten for PM II
Holding ApS, bindes ikke på opskrivningsreserven.

Kapitalandele i porteføljevirksomheder

Kapitalandele i porteføljevirksomheder omfatter investering som kommanditist  i Polaris Private Equity
II K/ S og CIV af december 2014 K/ S.

Kapitalandele i porteføljevirksomheder måles t il dagsværdi. Ved fastsættelse af dagsværdi tages ud-
gangspunkt i t ilgængelige handler med den pågældende virksomheds kapitalandele eller kapitalværdien
af de forventede fremtidige pengestrømme eller de t ilstedeværende værdier i de pågældende virksom-
heder. Såfremt en pålidelig dagsværdi ikke kan identif iceres, sker alternativt  måling t il kostpris med fra-
drag af eventuelle nedskrivninger.

Deposita

Deposita optages til nominel værdi af det deponerede beløb.

Tilgodehavender

Tilgodehavender værdiansættes til nominel værdi med fradrag af nedskrivninger til imødegåelse af for-
ventede tab.

Virksomheden har som fortolkningsbidrag for nedskrivninger af f inansielle tilgodehavender valgt  IAS
39.

Periodeafgrænsningsposter

Periodeafgrænsningsposter, indregnet under omsætningsakt iver, omfatter afholdte omkostninger ved-
rørende efterfølgende regnskabsår.

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode

Reserve for net toopskrivning ef ter indre værdi omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i dat tervirk-
somheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisat ion af kapitalandele eller ændring i regnskabsmæssige
skøn.

Reserven kan ikke indregnes med et  negat ivt  beløb.

Udbytte

Foreslået udbytte indregnes som en forpligtelse på t idspunktet  for vedtagelse på den ordinære general-
forsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt  for året , vises som en særskilt
post under egenkapitalen.
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Koncern- og årsregnskab 1. januar – 31. december

Noter

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og t ilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
årets skattepligt ige indkomst, reguleret  for skat af tidligere års skattepligt ige indkomster og for betalte
acontoskatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som "Tilgodehavende selskabs-
skat"  eller "Skyldig selskabsskat" .

Udskudt skat måles ef ter den balanceorienterede gældsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmæssig og skattemæssig værdi af aktiver og forpligtelser. Udskudte skatteakt iver, herunder
skatteværdien af fremførselsberet tigede skattemæssige underskud, indregnes med den værdi, hvortil de
forventes at  blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser.

Gældsforpligtelser

Gældsforpligtelser måles til net torealisat ionsværdi.

Pengestrømsopgørelse

Pengestrømsopgørelsen viser koncernens pengestrømme fordelt  på drifts-, investerings- og f inansie-
ringsaktivitet  for året , årets forskydning i likvider og koncernens likvider ved årets begyndelse og slut-
ning.

Pengestrøm fra driftsaktivitet

Pengestrømme fra driftsaktivitet  opgøres som koncernens andel af resultatet  reguleret for ikke-kon-
tante driftsposter, ændring i driftskapital og betalt  selskabsskat.

Pengestrøm fra investeringsaktivitet

Pengestrømme fra investeringsaktivitet  omfatter betaling i forbindelse med køb og salg af virksomheder
og aktiviteter samt køb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlægsaktiver.

Pengestrøm fra finansieringsaktivitet

Pengestrømme fra f inansieringsaktivitet  omfatter ændringer i størrelse eller sammensætning af koncer-
nens anpartskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lån, afdrag på rentebærende
gæld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger.

Nøgletal

De i hoved- og nøgletalsoversigten anførte nøgletal er beregnet således:

Overskudsgrad
Resultat  af primær drif t x 100

Nettoomsætning

Soliditetsgrad
Egenkapital ekskl. minioritetsint ., ultimo x 100

Passiver i alt , ult imo

Egenkapitalforrentning
Ordinært resultat  efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital
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Koncern- og årsregnskab 1. januar – 31. december

Noter
Koncern Modervirksomhed

t.kr. 2019 2018 2019 2018

2 Personaleomkostninger
Gager og lønninger 44.659 31.741 0 0
Pensioner 3.799 3.611 0 0
Andre omkostninger t il social sikring 232 223 0 0
Øvrige personaleomkostninger 8.216 6.422 0 00 0

I alt 56.906 41.997 0 0

Gennemsnit ligt  antal fuldt idsbeskæft igede 23 23 0 0

Heraf:
Kvindelige ansatte 4 4 0 0
Mandlige ansatte 19 18 0 0

I henhold t il årsregnskabsloven § 98 b, stk. 3, oplyses der ikke om vederlag t il direktionen.

3 Materielle anlægsaktiver
Koncern

t.kr.

Indretning
af lejede

lokaler

Andre an-
læg, drifts-
materiel og

inventar I alt

Kostpr is 1. januar 2019 3.040 3.398 6.438
Tilgang 41 103 144
Afgang 0 -25 -25

Kostpr is 31. december 2019 3.081 3.476 6.557

Ned- og afskrivninger 1. januar 2019 2.733 2.284 5.017
Afskr ivninger 100 455 555
Afgang 0 -25 -25

Ned- og afskrivninger 31. december 2019 2.833 2.714 5.547

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2019 248 762 1010

Årets avance på afgange udgør 0 t .kr. (2018: -4 t .kr).

Modervirksomhed

t.kr. 2019 2018

4 Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpr is 1. januar 10.064 10.064

Kostpr is 31. december 10.064 10.064

Værdireguleringer 1. januar 47.784 49.239
Modtaget udbytte f ra dat tervirksomheder -15.000 -15.000
Årets resultat  (ordinært  udbyt te f ra dattervirksomheden i 2020 udgør
0 t .kr . i forhold t il 5.000 t .kr. i 2019) -7.742 13.545

Værdireguleringer 31. december 25.042 47.784

Regnskabsmæssig værdi 31. december 35.106 57.848

Navn og hjemsted
Stemme- og

ejerandel

Polaris Management A/ S, København 100 %
Polaris Invest II ApS, København 100 %
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Koncern- og årsregnskab 1. januar – 31. december

Noter

Koncern Modervirksomhed

t.kr. 2019 2018 2019 2018

5 Kapitalandele i porteføljevirksomheder
Kostpr is 1. januar 1.677 323 1.518 0
Tilgang 959 1.518 959 1.518
Afgang -2.476 -164 -2.477 00 0

Kostpr is 31. december 160 1.677 0 1.5180 0

Værdireguleringer 1. januar -258 -123 -117 0
Årets værdiregulering 1.648 -135 1.652 -117
Årets afgang (realisat ion) -1.546 0 -1.535 00 0

Værdireguleringer 31. december -156 -258 0 -1170 0

Regnskabsmæssig værdi 31. december 4 1.419 0 1.401

6 Finansielle indtægter
Øvrige renteindtægter 213 173 0 0
Valutakursgevinster 44 69 0 00 0

257 242 0 0

7 Finansielle omkostninger
Valutakurstab -122 -93 0 0
Øvrige renteomkostninger -355 -386 -43 -130 0

-477 -479 -43 -13

8 Skat af årets resultat
Årets aktuelle skat (i modervirksomheden sambeskat-

ningsbidrag) -5 3.845 -18 -11
Årets regulering af udskudt skat -2.137 2 0 0
Regulering vedrørende t idligere år 1 0 1 0

-2.141 3.847 -17 -11

9 Deposita
Kostpr is 1. januar 867 603 0 0
Tilgang 12 264 0 00 0

Kostpr is 31. december 879 867 0 00 0

Værdireguleringer 31. december 0 0 0 00 0

Regnskabsmæssig værdi 31. december 879 867 0 0
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Koncern- og årsregnskab 1. januar – 31. december

Noter

10 Tilgodehavender fra salg af tjenesteydelser

Tilgodehavender fra salg af tjenesteydelser består primært af t ilgodehavender hos Polaris Private
Equity-selskaber, hvort il koncernen yder rådgivning og administrat ion (alternative investeringsfonde
under forvaltning).

Koncern Modervirksomhed

t.kr. 2019 2018 2019 2018

11 Udskudt skat
Udskudt skat 1. januar 166 168 0 0
Årets regulering af udskudt skat 2.137 -2 0 0

Udskudt skat 31. december 2.303 166 0 0

Udskudt skat vedrører:
Mater ielle anlægsakt iver 178 166 0 0
Underskud t il f remførelse 2.125 0 0 0

2.303 166 0 0

12 Periodeafgrænsningsposter
Forudbetalte omkostninger m.v. 3.715 3.784 0 0

13 Anpartskapital

Anpartskapitalen er fordelt på anparter á 1 kr. og mult ipla heraf.

Der har ikke været ændringer til anpartskapitalen de seneste 5 år.

14 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Eventualforpligtelser

Dattervirksomheden Polaris Invest II ApS hæfter som komplementar ubegrænset for de samlede gælds-
forpligtelser i Polaris Private Equity II K/ S og i kommanditselskabet (CIV) af 8. februar 2005, der regn-
skabsmæssigt udgør i alt 2.598 t.kr. pr. 31. december 2019 (31. december 2018: 12.265 t.kr.).

Dattervirksomheden Polaris Invest II ApS har resterende investeringst ilsagn pr. 31. december 2019 på i
alt  3 t .kr. (31. december 2018: 3 t.kr.) i forbindelse med sin deltagelse som kommanditist  i Polaris Pri-
vate Equity II K/ S.

Modervirksomheden PM II Holding ApS har resterende investeringstilsagn pr. 31. december 2019 på i
alt  0 t .kr. (31. december 2018: 3.784  t.kr.) i forbindelse med sin deltagelse som kommanditist i CIV af
december 2014 K/S efter at kapitalandelene er afhændet i 2019.

Modervirksomheden er sambeskattet  med den danske dattervirksomhed og dets dattervirksomheder.
Som administrationsselskab hæfter selskabet ubegrænset og solidarisk med dattervirksomheden og dets
dattervirksomheder for danske selskabsskatter og kildeskatter på udbytte, renter og royalties inden for
sambeskatningskredsen. Koncernen som helhed hæfter ikke over for andre.

Operationelle leasingforpligtelser

Der påhviler koncernen lokalelejeforpligtelser på i alt 1.011 t .kr. (2018: 1.482  t.kr.), der forfalder in-
den for 1 år.

Pe
nn

eo
 d

ok
um

en
tn

øg
le

: P
07

IW
-V

SE
II-

7J
M

3X
-M

N
Q

AL
-I2

XA
Q

-N
IN

CO



PM II Holding ApS

Årsrapport  2019

20

Koncern- og årsregnskab 1. januar – 31. december

Noter

15 Nærtstående parter

Ingen enkeltvirksomheder eller personer har bestemmende indflydelse over PM II Holding ApS.

Nærtstående parter med betydelig indflydelse omfatter ud over ledelsen selskabets anpartshavere samt
t ilknyt tede virksomheder og selskabernes bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere samt disse per-
soners familiemedlemmer. Nærtstående parter omfatter desuden selskaber, hvori førnævnte person-
kreds har væsent lige interesser.

Transaktioner med nærtstående parter

Koncern Modervirksomhed

t.kr. 2019 2018 2019 2018

Personaleomkostninger t il nærtstående parter 24.731 20.895 0 0
Udbetalt udbytte t il anpartshavere 0 0 14.900 15.000

Modtaget management fee fra alternat ive investe-
ringsfonde under forvaltning 68.433 73.641 0 0

Tilgodehavender fra alternat ive investeringsfonde
under forvaltning og relaterede enheder 3.072 9.457 0 0

Kapitalt ransakt ioner med dattervirksomhed fremgår af note 4.

Modtaget sambeskatningsbidrag fra tilknyt tede virksomheder f remgår af note 8.

Modervirksomhed

t.kr. 2019 2018

16 Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Foreslået udbytte 0 0
Ekstraordinært udbytte udloddet i årets løb 14.900 0
Reserve for net toopskrivning ef ter den indre værdis metode -17.742 8.545
Overført resultat -3.313 4.842

-6.155 13.387

Koncern

t.kr. 2019 2018

17 Ændring i driftskapital
Ændring i deposita -12 -265
Ændring i tilgodehavender 6.385 -5.488
Ændring i andre t ilgodehavender og periodeafgrænsningsposter -828 -1.172
Ændring i leverandører og anden gæld 5.284 -2.184

10.829 -9.109

18 Betydelige hændelser efter balancedagen

Siden balancedagen har det globale udbrud af COVID-19 (coronavirus) negat ivt  påvirket verdensøkono-
mien. Usikkerheden relateret hertil er stor, men det er ledelsens vurdering, at  det te ikke vil påvirke mo-
dervirksomheden og koncernen væsent ligt.

Der er herudover ikke efter balancedagen indtrådt forhold, som har betydning for vurderingen af moder-
virksomhedens og koncernens økonomiske stilling pr. 31. december 2019.
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