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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. maj 2012 - 30. april 2013 for PM 2
af 1/11 2007 ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er min opfattelse at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. april 2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. maj

2012 - 30. april 2013.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 12. september 2013

Direktion

Henrik Teddi Sass
direktgr
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Den uafhangige revisors erklaeringer

Til den daglige ledelse i PM 2 af 1/11 2007 ApS

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for PM 2 af 1/11 2007 ApS for regnskabsaret 1. maj 2012 - 30. april
2013 der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udar-
bejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Revisors ansvar

Vort ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vor revision. Vi har udfgrt
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge
dansk revisorlovgivning. Dette kreever, at vi overholder etiske krav samt planleegger og udfgrer
revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og
oplysninger i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder
vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens ud-
arbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effek-
tiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens
valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skgn er rimelige samt den sam-
lede praesentation af arsregnskabet.

Det er vor opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vor
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vor opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. april 2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. maj
2012 - 30. april 2013 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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Den uafhangige revisors erklaeringer

Supplerende oplysninger vedrgrende forhold i regnskabet

Vardiansaettelsen af investeringer i kapitalandele i unoterede virksomheder er behaeftet med
usikkerhed. Vi henviser til omtalen i arsregnskabets note 7 - usikkerhed ved indregning og maling.

Erklzering i henhold til anden lovgivning og @vrig regulering
Supplerende oplysninger vedrgrende andre forhold

Uden at det har pavirket vor konklusion, skal vi give supplerende oplysning om, at selskabet i strid med
selskabsloven har ydet lan til selskabsdeltagere eller ledelse, hvorved selskabets ledelse kan ifalde
ansvar.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yder-
ligere handlinger i tilleg til den udfgrte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vor
opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Kgbenhavn, den 12. september 2013
TT Revision
statsautoriseret revisionsaktieselskab

Torben Madsen
statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Arsrapporten for PM 2 af 1/11 2007 ApS for 2012/13 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabs-
lovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler fra klasse C.

Hovedaktivitet
Selskabets formal er handel og investering.

Udvikling i aret

Selskabets resultatopggrelse for 2012/13 udviser et overskud pa kr. 3.471.589, og selskabets balance pr.
30. april 2013 udviser en egenkapital pa kr. 47.146.344.

Usikkerhed ved indregning og maling

Som anfgrt under anvendt regnskabspraksis males selskabets kapitalandele i unoterede selskaber til
kostpriser. Der er ikke ved investeringerne etableret koncernforhold, og regnskabsarene for
investeringerne er ikke sammenfaldende med selskabets regnskabsar. Pa datoen for afleeggelse af
arsrapporten for PM 2 af 1/11 2007 ApS finder ledelsen ikke, at have tilstraekkeligt grundlag for en
anden vardiansattelse af investeringerne end kostprisen, hvilket medfgrer usikkerhed ved malingen af
kapitalandelene.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for PM 2 af 1/11 2007 ApS for 2012/13 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg fra hgjere klasser.

Der er ingen sammenligningstal idet det er selskabets fgrste regnskabsperiode.
Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved f@rste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over Ipbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af
eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris
og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrappor-
ten afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopggrelsen
Bruttotab

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsatning ikke er
oplyst.

Bruttofortjeneste er et sammendrag af nettoomsaetning, andre driftsindtaegter med fradrag af andre
eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration m.v.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger samt tilleeg og godtggrelse
under acontoskatteordningen m.v. Endvidere omfatter de finansielle poster kurstab og kursavancer pa
veerdipapirer.

Skat af arets resultat

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

Selskabet er sambeskattet med tilknyttede danske virksomheder. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Andre veerdipapirer og kapitalandele, anleegsaktiver

Veardien af andele i kommanditselskaber males til kostpris reguleret for andel af driftsresultat i henhold
til kommanditselskabets seneste aflagte arsregnskab.

Kapitalandele i unoterede selskaber males til kostpris. Gevinst eller tab pa kapitalandelene indregnes
ved eventuelt salg af andele eller ved selskabernes oplgsning.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Veerdien redu-
ceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betal-
te acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.
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Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. | de tilfelde, hvor opggrelse af
skatteveerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Zndring i udskudt skat, som fglge af a&ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopggrelsen. For inde-
vaerende ar er anvendt en skattesats pa 25%.

Geaeldsforpligtelser

Anden gzeld i gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.

10
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Resultatopggrelse
1. maj 2012 - 30. april 2013

Bruttotab

Personaleomkostninger

Resultat fgr af- og nedskrivninger

Resultat fgr finansielle poster

Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat fgr skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Foreslaet udbytte
Ekstraordinaert udbytte
Overfprt overskud

11

Note 2012/2013 2011/2012
-128.622 -90.989

1 0 0
-128.622 -90.989

-128.622 -90.989

2 1.344.437 512.373
2.261.168 1.354.681

-5.394 -4.873.560

3.471.589 -3.097.495

3 0 0
3.471.589 -3.097.495
2.000.000 2.000.000
1.500.000 0

-28.411 -5.097.495

3.471.589 -3.097.495
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Balance pr. 30. april 2013

Aktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre veerdipapirer og kapitalandele

Finansielle anlagsaktiver

Anlaegsaktiver i alt

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse
Selskabsskat

Tilgodehavender
Veaerdipapirer

Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

12

Note 2012/2013 2011/2012
4 4.712.175 3.726.793
5 3.332.340 3.332.340

8.044.515 7.059.133
8.044.515 7.059.133

69.372 69.372

6 398.176 617.389
551.987 0

1.019.535 686.761
36.671.592 40.400.070
1.872.918 856.492
39.564.045 41.943.323
47.608.560 49.002.456
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Balance pr. 30. april 2013

Passiver

Selskabskapital

Overkurs ved emission

Overfgrt resultat

Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital
Kreditinstitutter

Selskabsskat
Anden geeld

Kortfristede geeldsforpligtelser
Gezeldsforpligtelser i alt
Passiver i alt

Usikkerhed ved indregning og maling

13

2012/2013 2011/2012
125.000 125.000
54.717.569 54.717.569
-9.696.225 -9.667.813
2.000.000 2.000.000
47.146.344 47.174.756
4.176 893.290

0 881.870

458.040 52.540
462.216 1.827.700
462.216 1.827.700
47.608.560 49.002.456
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Noter til arsrapporten

1 Personaleomkostninger

2 Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder

Andel af overskud i associerede virksomheder
Udlodninger

3 Skat af arets resultat

14

2012/2013 2011/2012
0 0

653.694 381.078
690.743 131.295
1.344.437 512.373
0 0
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Noter til arsrapporten

2012/2013 2011/2012
4 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris primo 3.415.725 2.493.001
Tilgang i arets lgb 331.688 922.724
Kostpris ultimo 3.747.413 3.415.725
Vardireguleringer primo 311.068 -70.011
Arets resultat 653.694 381.079
Verdireguleringer ultimo 964.762 311.068
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 4.712.175 3.726.793
Kapitalinteresser i associerede virksomheder specificerer sig saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted ejerandel Egenkapital Arets resultat
Merchant Equity Infrastructure | K/S Kgbenhavn 1,32% 2.671.779 474.506
Merchant Equity Large Cap Il K/S Kgbenhavn 1,14% 2.040.396 179.188
4.712.175 653.694

15
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Noter til arsrapporten

5 Finansielle anlaegsaktiver

Andre veerdi-
papirer og ka-

pitalandele

Kostpris primo 3.332.340
Kostpris ultimo 3.332.340
Opskrivninger primo 0
Opskrivninger ultimo 0
Nedskrivninger primo 0
Nedskrivninger ultimo 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 3.332.340

2012/2013 2011/2012

6 Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse

Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse 398.176 617.389
Tilgodehavender hos medlemmer af ledelsen
Direktion
Udestaende geeld 398.176 617.389
Lan tilbagebetalt i aret 288.000 0
Rentefod (%) 9,00% 9,00%

Selskabets tilgodehavende er i regnskabsaret nedbragt med kr. 288.000. Lanet til direktionen er i
aret forrentet med kr. 68.786.

16
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Noter til arsrapporten

7 Egenkapital

Foreslaet ud-

bytte for
Selskabs-  Overkursved  Overfgrt regnskabs-
kapital emission resultat aret | alt
Egenkapital primo 125.000 54.717.569 -9.667.814 2.000.000 47.174.755
Betalt ordinaert udbytte 0 0 0 -2.000.000 -2.000.000
Arets resultat 0 0 -28.411 2.000.000 1.971.589
Egenkapital ultimo 125.000 54.717.569 -9.696.225 2.000.000 47.146.344

Selskabskapitalen bestar af 125 anparter a nominelt 1.000. Ingen anparter er tillagt saerlige
rettigheder.

Der har ikke veeret andringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.

8 Usikkerhed ved indregning og maling

Som anfgrt under anvendt regnskabspraksis males selskabets kapitalandele i unoterede selskaber til
kostpriser. Der er ikke ved investeringerne etableret koncernforhold og regnskabsarene for
investeringerne er ikke sammenfaldende med selskabets regnskabsar. Pa datoen for aflaeggelse af
arsrapporten for PM 2 af 1/11 2007 ApS finder ledelsen ikke, at have tistraekkeligt grundlag for en
anden veardianszettelse af investeringerne end kostprisen, hvilket medfgrer usikkerhed ved
malingen af kapitalandelene.
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