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ATP ejer 100 % af kapitalen.

Generalforsamling

Ordinzer generalforsamling afholdes den 7. februar 2018.
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Hovedaktivitet

Private Equity Advisors ApS (PEA) er et management sel-
skab, som radgiver private equity fondene i ATP PEP regi
vedrgrende investering og monitorering af private equity inve-
steringer.

PEA har indgédet managementaftale med ATP Private Equity
K/S, ATP Private Equity Partners | K/S, ATP Private Equity
Partners Il K/S, ATP Private Equity Partners Il K/S, ATP
Private Equity Partners IV K/S og ATP Private Equity Partners
V K/S (ATP PEP fondene).

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Arets resultat blev et overskud pa 1.096 tkr., hvilket var pa
niveau med det forventede. PEA opkraever kvartalsvist et
management fee fra ATP PEP fondene som vederlag for
investering og monitorering i forbindelse med ATP PEP fon-
denes private equity aktiviteter.

Selskabets egenkapital udgjorde 13.789 tkr. pr. 31. december
2017.

Samfundsansvar

PEA udgver — som en del af ATP-koncernen - forretningsdre-
vet samfundsansvar, hvilket betyder, at alle tiltag skal medvir-
ke til at realisere ATP’s hovedformal: at sikre nuvaerende og
fremtidige pensionister skonomisk grundtryghed.

Som virksomhed er det vigtigt for PEA at have en stabil og
veluddannet medarbejderportefalje, et fysisk og psykisk godt
arbejdsmiljg samt fleksibilitet.

Der henvises til rapporten "ATP Koncernen - Samfundsansvar
2017” som er tilgaengelig pa
www.atp.dk/samfundsansvar/rapporter.

Maital for kenssammensatning

Selskabet er omfattet af ATP koncernens politik for mangfol-
dighed og de fastsatte maltal for kenssammensaetning. For
en yderligere beskrivelse heraf henvises til rapporten "ATP
Koncernen - Samfundsansvar 2017” som er tilgeengelig pa
www.atp.dk/samfundsansvar/rapporter.
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Organisation og selskabsledelse

Den daglige ledelse af Private Equity Advisors ApS vareta-
ges af Torben Vangstrup.

Investeringskomiteen udggres af Torben Vangstrup, Klaus
Rihne, Sgren Brendum Andersen og Nils Johannessen.

Generalforsamlingen

Generalforsamlingen er selskabets gverste myndighed. Ge-
neralforsamlingen traeffer som udgangspunkt afgerelser ved
simpelt flertal. Anpartshaverne har stemmeret pa generalfor-
samlingen i forhold til ejerskabet af anparter. Generalforsam-
lingen veelger en direktion pa op til 2 direktgrer for et ar ad
gangen. Direktionen kan genvaelges.

Direktion

Direktionen bestar af Torben Vangstrup og Klaus Ruhne,
som tillige er direktgrer i ATP PE GP ApS, ATP PEP | ApS,
ATP PEP Il ApS, ATP PEP Ill ApS, ATP PEP IV ApS , ATP
PEP V ApS, ATP PEP | GP K/S, ATP PEP Il GP KIS, ATP
PEP GP Il KIS, ATP PEP IV GP K/S og ATP PEP V GP K/S.

Ejerkredsen

Selskabet er et 100 % ejet datterselskab af ATP.

Medarbejdere

PEA havde ved udgangen af aret i alt 18 medarbejdere, in-
klusiv 3 studenter.

Kontoret i New York ledes af Jesper Voss Hansen og havde
ved udgangen af 2017 i alt 5 medarbejdere.

Kontoret i Ksbenhavn ledes af Torben Vangstrup. Kontoret
havde ultimo 2017 i alt 13 medarbejdere, heraf 6 medarbe;j-
dere i gkonomisektionen og 7 medarbejdere i investerings-
sektionen.

Forventninger til 2018

| 2018 forventes der et resultat pa niveau med 2017.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke indtruffet vaesentlige begivenheder siden regn-
skabsarets afslutning.
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Legels pateaning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017 for Private
Equity Advisors ApS.

Arsrapporten aflazgges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar — 31. december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 25. januar 2018

>
Direktion
) é
/ v
Torben Vangsfru Klaus Ruhne
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Til kapitalejeren i Private Equity Advisors ApS

Pategning pa arsregnskabet
Vi har revideret arsregnskabet for Private Equity Advisors ApS for regnskabsaret 2017. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabs-
loven.

Den udfgrte revision

Revisionen er udfert pa grundlag af Finanstilsynets bekendtgarelse om revisionens gennemfarelse i Arbejdsmarkedets Tillaegspensi-
on, Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring og Lenmodtagernes Dyrtidsfond og efter internationale standarder om revision. Dette
kreever, at vi planleegger og udfarer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, at arsregnskabet ikke indeholder vaesentlig fejlin-
formation.

Revisionen er udfgrt i henhold til den arbejdsdeling, der er aftalt med ekstern revision, og har omfattet vurdering af etablerede forret-
ningsgange og interne kontroller, herunder den af ledelsen tilrettelagte risikostyring, der er rettet mod rapporteringsprocesser og vae-
sentlige forretningsmaessige risici. Ud fra vaesentlighed og risiko har vi stikpravevis efterprgvet grundlaget for belgb og gvrige oplys-
ninger i arsregnskabet. Revisionen har endvidere omfattet vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om le-
delsens regnskabsmaessige skgn er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

Vi har deltaget i revisionen af de vaesentlige og risikofyldte omrader, og det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er til-
straekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Konklusion
Det er vores opfattelse, at de etablerede forretningsgange og interne kontroller, herunder den af ledelsen tilrettelagte risikostyring, der
er rettet mod selskabets rapporteringsprocesser og vaesentlige forretningsmaessige risici, fungerer tilfredsstillende.

Det er tillige vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.

december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tillaeg til den ud-
farte revision af arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Hillergd, den 25. januar 2018

ler’'Jochimsen
revisionschef
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Til kapitalejeren i Private Equity Advisors ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Private Equity Advisors ApS for regnskabsaret 1. januar 2017 - 31. december 2017, der omfatter
resultatopggrelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter ars-
regnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. decem-
ber 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2017 - 31. december 2017 i overensstemmelse med

arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er nzermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revi-
sionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA'’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er geaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores etiske forpligtelser i henhold til disse regler
og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbeuvis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vae-
sentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortszette driften; at oplyse om forhold
vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed,
men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaskke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta som falge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydel-
se pa de pkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa& grundlag af arsregnskabet.

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

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

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er passen-
de efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmaessige skan
og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er pas-
sende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller
forhold, der kan skabe betydelig tvivl selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmasrksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er
opnéet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet
ikke lzengere kan fortszette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om
arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende bil-
lede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen
samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer
under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed

om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om
ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made
synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krasvede oplysninger i henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet og er
udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vassentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kabenhavn, den 25. januar 2018

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Bill Haudal Pedersen
statsautoriseret revisor
mne30131
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rResultatopgoereise

PEA
tkr.

Nettoomseetning
Administrationsomkostninger

Resultat for finansielle poster
Finansielle poster

Resultat for skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering:

Overfart af arets resultat

'Note
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2017 2016
44.049 42.900
(41.983) (40.975)
2.066 1.925 1
(52) (31)
2.014 1.894
(918) (250)
1.096 1.644
1.096 1.644
1.096 1.644
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Aktiver

Anlazgsaktiver

Materielle anlzegsaktiver

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar

Materielle anleegsaktiver i alt

Finansielle anlaegsaktiver
Deposita

Finansielle anlegsaktiver i alt
Anlzgsaktiver i alt

Omsatningsaktiver
Tilgodehavender

Udskudt skat

Tilgodehavende tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Passiver

Egenkapital
Anpartskapital
Overfgrt resultat

Egenkapital i alt

Kortfristet gaeld

Leverandgrer af varer og tjienesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder

Anden geeld

Skyldig selskabsskat

Kortfristet geeld i alt
Geeld i alt

Passiver i alt

Anvendt regnskabspraksis

Eventualforpligtelser
Neertstaende parter

Note
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2017 2016

296 474
296 474
106 226
106 226
402 700

27 12

369 362
1.217 1.885
652 627
2.265 2.886
19.353 16.365
21.618 19.251
22.020 19.951
3.125 3.125
10.664 9.568
13.789 12.693
57 157

355 263
7.458 6.810
361 28
8.231 7.258
8.231 7.258
22.020 19.951
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Egenkapital 1. januar 2017
Arets resultat
Egenkapital 31. december 2017

Egenkapital 1. januar 2016
Arets resultat
Egenkapital 31. december 2016

Overfart
Anpartskapital resultat | alt
3.125 9.568 12.693
- 1.096 1.096
3.125 10.664 13.789
3.125 7.924 11.049
- 1.644 1.644
3.125 9.568 12.693
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Note 1 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for regnskabsaret 1. januar — 31. december
2017 for Private Equity Advisors ApS er aflagt i overens-
stemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for en B-
virksomhed med tilvalg af enkelte bestemmelser for regn-
skabsklasse C.

Anvendt regnskabspraksis er uandret sammenlignet med ars-
rapporten 2016.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at frem-
tidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets
vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at
fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forplig-
telsens vaerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kost-
pris. Efterfalgende males aktiver og forpligtelser som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og méling tages hensyn til gevinster, tab og
risici, der fremkommer, inden arsrapporten aflaegges, og som
be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Indteegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de
indtjenes, herunder indregnes vardireguleringer af finansiel-
le aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amor-
tiseret kostpris. Endvidere indregnes omkostninger, der er
afholdt for at opna arets indtjening, herunder nedskrivninger.

Resultatopggrelsen
Nettoomsatning

Nettoomseetning bestar af management fee, der omfatter
indteegter for udfgrt administration i henhold til de indgaede
management aftaler.

Administrationsomkostninger

| administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der
er afholdt i aret, forbundet med udferelsen af selskabets
administrationsaktivitet.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter af
indestaender.

Skat af arets resuitat

Private Equity Advisors ApS er sambeskattet med koncern-
forbundne danske selskaber. Den aktuelle danske selskabs-
skat fordeles mellem de sambeskattede selskaber i forhold til
disses skattepligtige indkomster. De sambeskattede selska-
ber indgar i acontoskatteordningen. Den samlede danske
skat af de danske sgstervirksomheders skattepligtige ind-
komst afregnes af ATP PensionService A/S.

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og
forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen
med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa
egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Balancen
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

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

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte
tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klargaring af akti-
vet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i
brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet
restveerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages lineaere af-
skrivninger baseret pa en vurdering af aktivernes forventede
brugstider. Den forventede brugstid straekker sig fra 2 til 5 ar.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi,
safremt denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Fortieneste og tab ved afhaendelse af materielle anlasgsakti-
ver opggres som forskellen mellem salgsprisen med fradrag
af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa
salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resul-
tatopggrelsen som korrektion til af- og nedskrivninger eller
under andre driftsindteegter, i det omfang salgsprisen over-
stiger den oprindelige kostpris.

Finansielle anlagsaktiver

Under finansielle anlaegsaktiver er indregnet deposita vedrg-
rende lejemal. Deposita males il kostpris.

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat indregnes i balan-
cen som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst regu-
leret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt
for betalte acontoskatter.

Udskudt skat

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gzeldsme-
tode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og
skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa
grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis
afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfar-
selsberettiget skattemaessigt underskud males til den vaerdi,
hvortil aktivet forventes at kunne realiseres.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skatte-
satser, der med balancedagens lovgivning vil veere gaelden-
de, nar den udskudte skat forventes udigst som aktuel skat.
Andringen i udskudt skat som falge af andringer i skatte-
satser indregnes i resultatopggrelsen. For indevaerende ar er
anvendt en skattesats pa 22%.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris. Der nedskri-
ves til imgdegéelse af forventede tab efter en individuel vur-
dering af tilgodehavender.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfat-
ter afholdte omkostninger vedrgrende efterfglgende regn-
skabsar.

Galdsforpligtelser

Geeldsforpligtelser males til nettorealisationsveerdi.
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Personaleomkostninger

De samlede personaleomkostninger udger:
Len og gager

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring

Antal gennemsnitligt beskaeftiget for Private Equity Advisors ApS

Skat af arets resultat

Overfgrt sambeskatningsbidrag
Regulering af udskudt skat

Betalte udenlandske skatter

Regulering af skat vedrgrende tidligere ar

Andre anlag, driftsmateriel og inventar

Kostpris primo
Tilgang i aret

Kostpris pr. 31. december
Afskrivninger primo
Arets afskrivninger

Afskrivninger pr. 31. december

Regnskabsmassig vardi pr. 31. december

Andre tilgodehavender

Forudbetalt Izn

@vrige tigodehavender

Tilgodehavende Ignrelaterede omkostninger
Tilgodehavende refusion af rejseomkostninger

atp pep=

2017 2016
26.938 25.231
2.153 2.197
115 101
29.206 27.529
16 16
361 218
(16) 8
573 25
= (1)
918 250
Andre anleeg, Andre anleeg,
driftsmateriel driftsmateriel
og inventar og inventar
1.092 558
- 534
1.092 1.092
(617) (558)
(179) (59)
(796) (617)
296 474
395 360
792 1.424
9 7
21 94
1.217 1.885
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Anden geald
Skyldige Ignrelaterede poster
Skyldige omkostninger

Eventualforpligtelser
Qvrige lejeforpligtelser 1-5 ar

atp pep=

2017 2016
6.940 6.421
518 389
7.458 6.810
14.520 16.964

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med ATP PensionsService A/S som administrationsselskab.
Selskabet haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de
sambeskattede selskaber og for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og

udbytter for disse selskaber.

Der er ingen sikkerhedsstillelser eller pantsatninger i selskabet.

Neertstaende parter

Private Equity Advisors ApS' nzertstaende parter omfatter fglgende:

Bestemmende indflydelse
Arbejdsmarkedets Tillzegspension (ATP)
Kongens Veenge 8

3400 Hillergd

ATP ejer 100% af selskabskapitalen.

Arsrapporten indgér i koncernregnskabet for ATP.

Koncernregnskabet kan rekvireres pa www .atp.dk.
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