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Ejerforhold
ATP ejer 100% af kapitalen.

Generalforsamling

Ordinaer generalforsamling afholdes 21. februar 2007.
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Hoved- og nggletal
tkr.

Resultatopgerelse:
Resultat af investeringsvirksom-
hed

Resultat af ordinaer primaer drift
Resultat af finansielle poster
Arets resultat

Balance:
Balancesum

Egenkapital

Pengestrgmme:
Driftsaktivitet

Finansieringsaktivitet

Medarbejdere:

Gennemsnitlig antal heltidsansatte
medarbejdere samlet for ATP Pri-
vate Equity Partners Il K/S, ATP
Private Equity Partners | K/S, ATP
Private Equity K/S og Private Equi-
ty Advisors ApS

Nggletal i %:
Afkastningsgrad
Egenkapitalandel
Forrentning af egenkapitalen

Der henvises til definitioner og be-
greber under anvendt regnskabs-
praksis.
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2006 2005* 2004* 2003* 2002*
578.089 464.830 115.907 -122.277 -195.737
573.495 458.863 110.288 -127.355 -185.474
4.789 6.480 4.549 6.506 13.893
583.173 465.343 114.837 -120.849 -199.367
4.120.313 2.621.360 2.411.010 2.248.551 2.170.632
4.111.707 2.607.639 2.390.422 2.246.499 2.167.348
-1.076.975 294.849 -88.145 -361.063 -354.230
920.895  -248.126 29.086  200.000 -42.270
17 15 13 8 7
17,7 % 19,6 % 51% -6,7 % -10,3 %
99,8 % 99,5 % 99,1 % 99,9 % 99,8 %
17,4 % 18,6 % 5,0 % -5,5% -9,2%

* Sammenligningstal er proformatal for Innovationsforeningens afd. 1 og 2
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Beretning
Hoveddata for ATP Private Equity K/S, (ATP PE)

Total value to paid in: 1,11 X Distributed to paid in: 0,46 X
Antal portefgljefonde/co-

Residual value to paid in: 0,65 X investeringer: 22/2

1

Oversigt over kapitalforholdene (belgb i mio. DKK)

Fondssterrelse 9.121 |

1.000 2.000 3.000 4.000 5.000 6.000 7.000 8.000 9.000 10.000

Udloddet kapital er udloddet siden fusionen

Arets vigtigste begivenheder i ATP PE

o Arets resultat er p& 583 mio. kr.

e Selskabet blev etableret i 2006 og fusionerede herefter med Innovationsforeningen ATP Pri-
vate Equity med ATP PE som det fortseettende selskab. Baggrunden for etableringen og den
efterfglgende fusion var ophaevelsen af Lov om Innovationsforeninger. Det er hensigten, at
ATP PE skal veere en sakaldt evergreen fond — uden en endelig afviklingsdato. Dette skaber
grundlag for, at ATP gennem ATP PE bl.a. kan investere i andre fond-af-fonde end ATP
PEP fondene

e Som led i en strukturrationalisering af ATP’s private equity investeringer erhvervede selska-
bet ATP’s investeringer i fond-af-fonde omfattende bade aktiver og restforpligtelser til disse
fonde

e ATP PE blev etableret med et kapitalgrundlag pa 9,1 mia. kr.

e Der eriarets lgb afgivet 1.925 mio. kr. i tilsagn til 3 fonde

o | rets lgb er der foretaget udbetaling til portefgljefondenes investeringer pa 1.122 mio. kr.

! Multiplerne er opgjort netto til ATP PE KS, dvs. efter betaling af management fees til fonde, men eksklusiv
administrationsomkostninger til ATP PE KS.

Total value to paid in: Veerdien af udlodninger til investorerne plus vaerdien af den resterende portefglje divide-
ret med indbetalt kapital fra investorerne.

Distributed to paid in: Veerdien af udlodningerne til investorerne divideret med indbetalt kapital til investorerne.
Residual value to paid in: Total value to paid in minus distributed value to paid in.
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e | november 2006 blev der indgdet managementaftale med Private Equity Advisors ApS, der
er et helejet datterselskab af ATP. Private Equity Advisors radgiver selskabet om investering
og monitorering af investeringsportefgljen. | forbindelse med indgaelse af denne aftale blev
selskabets medarbejdere overfart til Private Equity Advisors, som abner kontor i New York i
2007

Hovedaktivitet

Selskabets investeringsportefglje bestar af investeringer i fond-af-fonde, private equity fonde, co-
investeringer og direkte investeringer i selskaber.

ATP PE er en sakaldt evergreen fond. Det vil sige, at der ikke er fastsat et endeligt tidspunkt for in-
vesteringsperioden eller afviklingen af fonden.

Investorerne
Investorerne bestar af en kommanditist og komplementar. Kommanditisten udgares af ATP.
Komplementaren, ATP PE GP ApS ejes af ATP.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Kapitalgrundlaget

Kapitalgrundlaget blev etableret i forbindelse med fusionen med Innovationsforeningen ATP Private
Equity, der blev besluttet den 7. april 2006. Fusionsgrundlaget bestod i, at innovationsforeningen
havde besluttet at anvende reglerne om omdannelse af foreningen til et kommanditselskab i henhold
til lov om opheevelse af lov om innovationsforeninger. Dette betad, at foreningen overdrog sine akti-
ver, rettigheder, passiver og forpligtelser til ATP PE med regnskabsmaessig virkning fra den 1. januar
2006.

Nettoveerdien af foreningens aktiver, rettigheder, passiver og forpligtelser udgjorde 2.608 mio. kr.
ATP, der var det eneste medlem af foreningen, blev vederlagt med dels 201 mio. kr. ved indlgsning
af foreningsandele og ved at modtage en andel p& 2.407 mio. kr. i ATP PE.

P& en ekstraordinaer generalforsamling i ATP PE den 24. maj 2006 blev fusionen vedtaget. Det blev
ligeledes besluttet, at ATP foretog et apportindskud af investeringer i fond-af-fonde med en veerdi pa
1.244 mio. kr. Til at deekke forpligtelserne i forhold til de indskudte fonde blev det ligeledes besluttet
at etablere en indskudsramme p& 5.467 mio. kr. Denne indskudsramme kunne opdeles i 1.015 mio.
kr. vedrgrende innovationsforeningens aktiver og passiver og 2.954 mio. kr. vedrgrende apport-
indskuddene fra ATP. Endelig udgjorde den resterende indskudsramme pa 1.498 mio. kr. en mulig-
hed for at ATP PE kunne afgive nye investeringstilsagn.

Kapitalgrundlaget bestod af aktiver fra apportindskud og fusionen med innovationsforeningen pa
3.654 mio. kr. og en indskudsramme pa 5.467 mio. kr. eller samlet 9.121 mio. kr.

Efter fusionens vedtagelse og gennemfgrelse af apportindskud den 24. maj 2006, kunne ATP PE’s
kapitalgrundlag illustreres saledes:
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Fondssterrelse 9.121 |

Resttilsagn mv/Indskudte aktiver 5.467 _
Resttilsagn:disponeret/udisponeret 3.969 _

1.000 2.000 3.000 4.000 5.000 6.000 7.000 8.000 9.000  10.000

Investeringsaktiviteter i arets lgb

ATP PE har i arets afgivet tilsagn til fond-af-fonde administreret af henholdsvis Dansk Private Equity
og Goldman Sachs.

Til fond-af-fonde investeringerne har der veeret indbetalt 886 mio. kr., mens der er modtaget 391
mio. kr. i udlodninger fra disse fond-af-fonde.

Private equity fondene i portefgljen har foretaget en del exits og investeringer, hvilket har ledt til ud-
lodninger fra disse fonde pa 227 mio. kr. og indbetalinger til fondene pa 217 mio. kr.

Den ene af de to tilbageveerende co-investeringer med fonde i portefgljen er solgt, hvilket har fart til
udlodning af 64 mio. kr. Salgsaftalen vedrgrende den anden co-investering er underskrevet og tan-
saktionen ventes blive afsluttet i 1. kvartal 2007.

De direkte investeringer, herunder investeringer i Polaris Private Equity | konsortiet har givet udlod-
ninger af 227 mio. kr. Der er foretaget opfglgningsinvesteringer pa 19 mio. kr.

Ved arets begyndelse var de samlede afgivne tilsagn pa 4.705 mio. kr. Ved arets udgang var de
gget til 9.939 mio. kr.

Resttilsagnene var ved arets begyndelse 1.123 mio. kr. Som fglge af, at portefeljefondene har truk-
ket pa de afgivne investeringstilsagn, den ovennaevnte valutapavirkning, og afgivelsen af nye tilsagn
fra ATP PE, var resttilsagnene forgget til 4.015 mio. kr. ved arets udgang.

Indbetalinger fra og udlodninger til investorerne i arets lgb
Der er i arets lgb foretaget udlodninger pa 958 mio. kr. til ATP.

Med henblik pa at finansiere portefaljefondenes investeringer har investorerne foretaget indskud pa
1.879 mio. kr.

Sammenholdes veerdien af ATP PE’s investeringer ved arets begyndelse og slutning har den veeret
pavirket af indbetalinger fra og udlodninger til ATP, men ogsa af veerdiregulering og avancer. Som
det fremgar af nedenstaende figur, er investeringsvolumenet gget. De bagvedliggende bevaegelser
omfatter dels indbetalinger pa resttilsagn pa 1.122 mio. kr., og dels udlodninger fra investeringerne
pa 1.281 mio. kr.
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4.047

Anlaegsaktiver primo

Indbetalt Veerdi regulering

Avancer mv

Udlodning

Anlaegsaktiver ultimo

Portefaljen bestar af 4 elementer med forskellig udviklingstendens. | den overordnede investerings-
strategi er det besluttet, at fond-af-fonde investeringerne gradvist skal forgges til at udggre hoved-
parten af selskabets investeringer. Investeringerne i fonde vil primaert ske i andre kommanditselska-
ber i ATP regi. De investeringer, som selskabet har i portefglien, afvikles i takt med de indg&ede in-
vesteringsaftalers udlgb over en laengere arreekke. Co-investeringerne er foretaget sammen med de
fornzevnte fonde og er i store treek afviklede. De direkte investeringer omfatter hovedsageligt inve-
steringer foretaget i regi af Polaris I-konsortiet, mens de gvrige investeringer beholdes indtil der fore-
ligger en tilfredsstillende exitmulighed eller beholdes, fordi der er en forretningsmeessig sammen-

haeng med ATP-koncernen.

Buyout
14%

Venture
capital
17%

Udisponeret
5%

Direkte
6%

Co-investering
0%

Fond af fonde
58%

Fond-af-fonde investeringerne bestar af tilsagn afgivet til 2 familier af fond-af-fonde forvaltet af Dan-
ske Private Equity og Goldman Sachs. Denne del af portefglien er opbygget siden 2000 og udvikler
sig tilfredsstillende. Investeringerne repraesenterer langsigtede og meget diversificerede portefgljer
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af investeringer, som giver en stabil opbygning af private equity eksponering og ligeledes et lgbende
tilbagelgb af likviditet. Som forventet har indbetalingerne til disse investeringer indtil videre overste-
get udlodningerne med 495 mio. kr. For de farst afgivne tilsagn fra perioden 2000-02 begynder re-
sultaterne nu at vise sig i form af betydelige realiserede avancer, og ved at udlodninger overstiger
indbetalinger. Det forventes, at de nyere afgivne tilsagn vil udvikle sig pA samme made i de kom-
mende ar.

Investeringene i fonde er hovedsageligt tilsagn, som er afgivet far ATP PEP fondene blev etableret.
Det vil sige, at der er tale om tilsagn afgivet fra 1995 indtil 2003. Tre tilsagn (Seed Capital Denmark,
Nordic Venture Partners Il og Dansk Kapitalanleeg 1) er dog afgivet senere.

Den generelle tendens for investeringerne i fonde er, at de er naet til exit fasen. Investeringerne i
buyout fondene har veeret praeget af de gode muligheder for at foretage exits, og venture capital in-
vesteringerne er efter en lang periode med vanskelige vilkar for exits begyndt at foretage udlodnin-
ger. Udlodningerne har samlet set oversteget indbetalingerne med 10 mio. kr.

De direkte investeringer har veeret praeget af, at 3 investeringer i Polaris I-konsortiet er solgt eller
neer en endelig afslutning. Der er modtaget udlodninger p& 227 mio. kr., hvilket har medvirket til, at
dagsveerdien af de direkte investeringer er reduceret fra en dagsveerdi ved arets begyndelse pa 587
mio. kr. til 334 mio. kr. ved arets udgang. Der er foretaget enkelte opfglgningsinvesteringer, men der
er ikke foretaget nye direkte investeringer i arets Igb.

Et enkelt engagement (Astralis/Fgvling Invest) er gaet i betalingsstandsning og er nedskrevet til 0.
Performance

Performance af de enkelte segmenter illustreres i nedenstaende figur, der omfatter den disponerede
del af ATP PE.

Grafen illustrerer pa x-aksen hvor meget fondene eller investeringer i hvert segment har trukket pa
de afgivne tilsagn. Med andre ord hvor langt portefaljefondene eller selskaberne er naet i deres in-
vesteringsforlgb. Pa y-aksen vises dagsveerdien af investeringerne plus de foretagne udlodninger
sat i forhold til den indbetalte kapital i hver fond. Dette nggletal, Total Value to Paid in, TVPI er gene-
relt anvendt i markedet til at vurdere den enkelte fonds performance. En veerdi pa under 1 viser, at
der endnu ikke er skabt vaerdi til investorerne, da management fees m.v. pavirker TVPI negativt. En
veerdi over 1 er et udtryk for, at investorerne har opnaet veerdi, som ikke kun neutraliserer manage-
ment fees til fondene.

Endelig viser starrelsen af de enkelte cirkler de respektive segmenters andel af ATP PE’s investe-
ringsportefalje (malt i forhold til afgivne tilsagn).



atp pep=

TVPI 1,70 -
160 o Co-investeringer
1,50
1,40 -
1,30
1’20 i Fund-of-funds Fonde @irekteinv%teringer
O
1,00 ‘ ‘ ‘ ~— \ \
0,90 0 20 40 60 80 100 120

Funded %

Som det fremgar, er det de direkte investeringer i selskaber (5% af ATP PE) og co-investeringerne
(1% af ATP PE), som er mest fremskredne i deres investeringsforlgb. Co-investeringerne er i det
store og hele afviklede. For de direkte investeringers vedkommende er der tale om en meget stor
spredning af veerdiudviklingen.

Investeringen i fonde malt efter oprindeligt tilsagn (34% af ATP PE) bestar primzert af buyout fonde i
Skandinavien. En del af disse investeringer er foretaget for 5-8 ar siden og derfor fuldt investerede
og i flere tilfeelde nu ogsa afviklede med tilfredsstillende resultater til fglge. Imidlertid bestar investe-
ringerne ogsa af venture capital fonde indenfor iszer bioteknologi, som har foretaget investeringer i
en meget sveer periode mellem 1999-2001. | nogle tilfzelde m& det erkendes, at afkastene heraf
naeppe kan ventes at blive tilfredsstillende. For de nyere investeringer i venture capital segmentet er
det endnu for tidligt at bedemme de sandsynlige udfald. Samlet set er TVPI af fondinvesteringerne
pa 1,07 X.

Fond-af-fonde investeringerne har veeret under opbygning siden 2000 (61% af ATP PE) og ventes at
ville udggre en stadigt stigende del af ATP PE. Investeringshorisonten er lang, men efter 6 ar er de
farste tegn pa, at der er udsigt til tilfredsstillende resultater, ved at vise sig. TVPI for segmentet er pa
1,11 X.

Tilsagn fordelt pa valuta

W Udisponeret O DKK
5% 37 %

0O SEK 14 %
7%

39%

Ovenstaende figur viser fordelingen af de oprindelige kapitaltilsagn pr. 31/12 2006 til fonde fordelt p&
DKK, EUR, USD og SEK til valutakursen den 31/12 2006. Da fondenes portefgljer opbygges og af-
vikles, afviger de aktuelle valutapositioner fra det ovenstdende. Med hensyn til afdaekning af valuta-
risici er det selskabets politik kun at afdaekke de aktuelle valutapositioner med undtagelse af EUR.
Der henvises i gvrigt til et saerskilt afsnit om valutarisici.
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Arets resultat
Arets resultat var p& 583,2 mio. kr. mod et resultat i 2005 p& 465,3 mio. kr. Resultatet anses som til-

fredsstillende og skyldes generelt, at der har veeret gunstige muligheder i portefgljefondene for at fo-
retage exits, og en tilfredsstillende udvikling i de underliggende portefgljeselskaber.

Resultatet af investeringsaktiviteten sammenseetter sig i hovedsagen af folgende:

Mio.kr. ATP PE

Management fee til portefgljefonde og administrationsomkostninger -73,6
Valutakursreguleringer af aktiver (inkl. valutaafdeekning) -2,3
Realiserede veerdireguleringer af fonde og selskaber 649,4
Urealiserede veerdireguleringer af fonde og selskaber -787,1
Renter/udbytter/realiserede avancer 791,9
Skat 4.9
| alt 583,2

Management fees og omkostninger i forbindelse med selskabets investeringsvirksomhed udger
samlet 73,6 mio. kr. mod 62,5 mio. kr. i 2005. Management fees er indeholdt i resultatet af investe-
ringsaktiviteterne, mens omkostningerne til selskabets investeringsvirksomhed udgiftsfgres saerskilt
som administrationsomkostninger jf. note 3. Omkostningerne til selskabets investeringsvirksomhed
er faldet fra 6 mio. kr. i 2005 til 4,6 mio. kr., hvilket skyldes, at aktivitetsniveauet i portefgljeplejen er
faldende pa grund af den starre andel af fond-af-fonde investeringer.

| 2006 var resultatet hgjere end aret far, hvor det var pa 465 mio. kr. Arets resultat er hgjere end de
forventninger, der blev udtrykt i &rsrapporten for 2005.

Balancen

Selskabets balance er i takt med opbygningen af investeringsportefgljen vokset med 1,5 mia. kr. Det
skyldes, at der i perioden 2003-05 er afgivet relativt store tilsagn til fond-af-fonde, og at disse i sti-
gende grad har anvendt tilsagnene til at foretage investeringer.

Usikkerhed om indregning og maling af veerdien af investeringerne

Investeringerne foretages i ikke bgrsnoterede virksomheder. Der knytter sig derfor en seerlig risiko til
indregning og maling af veerdien af de enkelte investeringer.

Som udgangspunkt anvendes fondenes egne veerdianseettelser, hvis de rapporterer i henhold til In-
ternational Private Equity Valuation Guidelines. Safremt dette ikke er tilfeldet foretages malingen af
dagsveerdierne ved anvendelse af en veerdianszettelsesmodel, der tager udgangspunkt i at male
markedsveerdien af egenkapitalen. Markedsveerdien estimeres ved at beregne enterprise value (EV)
for de enkelte investeringer og reducere denne med markedsveerdien af det enkelte selskabs geeld.
Forskellen mellem EV og markedsveerdien af geelden udger markedsveerdien af egenkapitalen.
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Der knytter sig en usikkerhed til beregningen af EV, idet den er knyttet til markedsbaserede multipler
for forholdet mellem EBITDA (resultat fgr renter og afskrivninger) og EV. Multiplerne indhentes fra
anerkendte informationsleverandgrer og deekker udviklingen i M&A markedet.

EBITDA estimeres pa baggrund af indhentet information fra fonde og selskaber. ATP PE danner sig
et skan over konsistensen heraf.

| forbindelse med investeringer gennem venture fonde tager veerdiansaettelserne udgangspunkt i
fondenes rapportering og der foretages ligeledes et skan over disses veerdiansaettelser.

Gennem en lgbende overvagning af den gkonomiske udvikling i de vaesentligste underliggende por-
tefaljeinvesteringer opnar selskabet et billede af veerdien af disse investeringer, men dette vil dog
veere underlagt forsinkelse i rapportering, subjektivitet i skan over virkningen af de indtrufne haendel-
ser samt den generelle udvikling i M&A markedet.

Retningslinier for social ansvarlighed

ATP PE’s investeringer foretages hovedsageligt gennem private equity fonde i Danmark, Europa og
Nordamerika. Social ansvarlighed er ofte en forudsaetning for en varig, god indtjening og dermed be-
varelse af aktieinvesteringernes realveerdi. For at sikre overensstemmelse med ATP’s principper for
social ansvarlighed og portefgliefondenes investeringer er det altid en forudsaetning, at der indgas
en seerskilt aftale herom — et "sideletter” — med fondene. Aftalen indeholder bl.a. bestemmelser om
overholdelse af love og regler, der er fastsat af nationale myndigheder pa de markeder, hvor virk-
somheden arbejder, eller af internationale organisationer med Danmarks tiltreedelse, samt at der ik-
ke foretages investeringer i lande som er genstand for en handelsblokade, der er varetaget af FN,
EU og er tiltradt af Danmark.

Risici
Investeringsrisiko i portefgljefonde

ATP PE overvager lgbende veerdiudviklingen i de underliggende private equity fondes portefgljein-
vesteringer med henblik pa at have sa klart et billede af dagsveerdierne som muligt og for at monito-
rere investeringsaktiviteten og rapporteringen fra portefgljefondene. Denne overvagning sker dels
gennem lgbende dialog med fondene og dels deltagelse i advisory boards. ATP PE er repreesenteret
i 14 portefgljefonde ud af de 34.

Risikoafdaekning af de finansielle risici i portefgljefondene er mulig ved at foretage en tilstraekkelig
diversifikation af investeringerne, samt at afgive nogenlunde ensartede investeringstilsagn afhaengigt
af investeringstype. Til fonde med hgj risiko som venture fonde er der afgivet investeringstilsagn pa
50-300 mio. kr., mens der til buyout fonde med noget lavere risiko er afgivet tilsagn pa typisk 150-
550 mio. kr. Til fond-af-fonde afgives typisk tilsagn pa 1-1,5 mia. kr. Da disse investeringer typisk er
spredt over flere underliggende fonde er risikoen ved disse investeringer relativt lavere end investe-
ring i enkelt fonde og selskaber.

Valutarisici
Investeringerne er foretaget i en raekke valutaer, hvilket medfgrer, at resultatet, pengestrgmme og

egenkapitalen pavirkes af valutakursudsving. Det er selskabets politik at afdeekke gkonomiske risici i
andre valutaer end EUR.
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Valutaafdaekningen bestar i valutaterminsforretninger. Der afdaekkes kun risici pa aktuelle positioner
og ikke pa uudnyttede kapitaltilsagn til portefaliefondene. De enkelte valutapositioner afdzekkes i va-
rierende omfang.

Det er derfor af seerlig betydning, at ATP PE danner sig et klart billede af dagsveerdien af de under-
liggende aktiver med henblik pa at kunne afdsekke valutarisikoen pa et sa praecist niveau som mu-

ligt.

Konsekvenserne af en andring af kurserne pa USD og SEK har stgrst betydning for selskabet.
Konsekvenserne for aktuelle investeringer og resttilsagn fremgar af nedenstaende tabel.

Konsekvens i tDKK ved: For aktuelle investeringer For resttilsagn
1% stigning i USD +14.084 +24.804
1% stigning i SEK +3.271 +1.610

Det skal bemzerkes, at disse falsomheder er beregnet fgr pavirkning af valutarisikoafdaekning.

Renterisiko

Der er ikke geeld i selskabet udover mellemvaerende med leverandgrer og terminsforretninger. Der
er ofte optaget geeld i fondenes portefgljeinvesteringer. Der vil sdledes veere en indirekte renterisiko,
som kan pavirke fremtidige investeringsresultater.

Kreditrisici

Selskabets kreditrisici knytter sig dels til primeere finansielle aktiver og dels til afledte finansielle in-
strumenter med positiv markedsveerdi. Selskabet har ikke veesentlige risici vedrarende kunder eller
samarbejdspartnere.

Likviditetsrisici

Selskabets kommanditist ATP er en anerkendt institutionel investor og er underlagt tilsyn af Finans-
tilsynet. Komplementarens kapitalgrundlag er fuldt indbetalt og den udisponerede kapital indestar
som likvid kapital i et anerkendt dansk pengeinstitut. Derfor anses likviditetsrisikoen for at veere
yderst beskeden.

Organisation og selskabsledelse

Der er i 2006 foretaget en tilpasning af organisationen og selskabsledelse saledes, at den er pa linie
med internationale standarder. Der er derfor etableret et managementselskab, Private Equity Advi-
sors ApS, som der er indgdet en managementaftale med. Medarbejderne er overfgrt til dette sel-
skab. Private Equity Advisors ApS vil i 2007 etablere repraesentation i New York.

Ledelsen og organisationen af ATP PE bestar herefter udelukkende af en bestyrelse og en direktion.
Generalforsamlingen

Generalforsamlingen er selskabets gverste myndighed. Generalforsamlingen traeffer som udgangs-
punkt afggrelser ved simpelt flertal. Kommanditisterne og komplementaren har stemmeret pa gene-
ralforsamlingen i forhold til det afgivne kapitaltisagn. Generalforsamlingen veelger en bestyrelse be-

stdende af 3 til 5 medlemmer for et ar ad gangen. Bestyrelsesmedlemmer kan genveelges.
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Bestyrelsen

Bestyrelsen er selskabets gverste ledelsesorgan og godkender beslutninger af strategisk eller prin-
cipiel karakter, herunder investeringsstrategien for det efterfglgende ar. Bestyrelsens kan i seerlige
tilfeelde godkende ekstraordinger investeringsbeslutninger.

Bestyrelsens neermere opgaver og arbejdsdelingen mellem managementselskabet og bestyrelsen er
reguleret af en forretningsorden og managementaftalen.

Bestyrelsen holder 4-6 mgder arligt, herunder ét mgde hvert kvartal til godkendelse af kvartalsrap-
porteringen.

Bestyrelsesformanden og komplementaren eller to medlemmer af bestyrelsen traeffer efter radgiv-
ning fra Private Equity Advisors beslutninger om investeringer m.v.

Bestyrelsen har ikke modtaget vederlag i arets lgb.

Direktion

Direktionen bestar af Jens Bisgaard-Frantzen, som tillige er direkter i Private Equity Advisors ApS,
ATP Private Equity Partners | K/S, ATP Private Equity Partners Il K/S, ATP PE GP ApS, GP | APEP

ApS og ATP PEP GP Il ApS.

Direktionen har ansvaret for den daglige ledelse i henhold til forretningsordenen for bestyrelsen og
managementaftalen med Private Equity Advisors.

Forventninger til 2007

| 2007 forventes der et resultat pa niveau med resultatet for 2006. Baggrunden for denne forventning
er, at resultatet i 2006 skyldes et godt exitmarked, hvilket ikke kan forventes at fortseette i 2007.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke afgivet investeringstilsagn siden statusdagen. Der er udbetalt 121,4 mio. kr. pa afgivne
investeringstilsagn siden statusdagen. Der er modtaget 69,2 mio. kr. fra investeringsaktiverne.
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for 2006 for ATP Private
Equity K/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Vi anser den valgte regnskabs-
praksis for hensigtsmaessig og de udgvede regnskabsmaessige skon for forsvarlige. Vi finder endvi-
dere den samlede preesentation af arsrapporten retvisende. Arsrapporten giver derfor efter vor op-
fattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2006 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2006.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kabenhavn, den 1. februar 2007
Direktion:

Jens Bisgaard-Frantzen
direktar

Bestyrelse:

Bjarne Graven Larsen Lars Rohde Lars Damgaard Sgrensen
formand
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Revisionspategninger

Intern revisions pategning
Vi har revideret arsrapporten for ATP Private Equity K/S for regnskabséret 2006. Arsrapporten af-
laegges efter den danske arsregnskabslov.

Den udfgrte revision

Revisionen er udfart efter danske revisionsstandarder. Disse standarder kreever, at vi planlaegger
og udfarer revisionen med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed for, at arsrapporten ikke inde-
holder veesentlig fejlinformation.

Revisionen er udfgrt i henhold til den arbejdsdeling, der er aftalt med ekstern revision, og har omfat-
tet vurdering af etablerede forretningsgange og interne kontroller herunder den af ledelsen tilrettelag-
te risikostyring, der er rettet mod rapporteringsprocesser og vaesentlige forretningsmaessige risici.
Ud fra veesentlighed og risiko har vi stikpravevis efterpravet grundlaget for belgb og gvrige oplysnin-
ger i arsrapporten, herunder undersggelse af information, der understatter de i arsrapporten anfarte
belgb og oplysninger. Revisionen har endvidere omfattet stillingtagen til, om den af ledelsen an-
vendte regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen udgvede regnskabsmeessige skgn er rime-
lige samt en vurdering af den samlede praesentation af arsrapporten.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vo-
res konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at de etablerede forretningsgange og interne kontroller herunder den af le-
delsen tilrettelagte risikostyring, der er rettet mod selskabets rapporteringsprocesser og veesentlige
forretningsmeessige risici, fungerer tilfredsstillende.

Det er tillige vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passi-

ver og finansielle stilling pr. 31. december 2006 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og penge-
strgmme for regnskabsaret 2006 i overensstemmelse med den danske arsregnskabslov.

Hilleragd, den 1. februar 2007

Peter Jochimsen
revisionschef
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Til investorerne i ATP Private Equity K/S

Vi har revideret arsrapporten for ATP Private Equity K/S for regnskabséret 1. januar - 31. december
2006 omfattende ledelsespategning, ledelsesberetning, anvendt regnskabspraksis, resultatopgarel-
se, balance, egenkapitalopggrelse, pengestrsmsopggrelse og noter. Arsrapporten afleegges efter
den danske arsregnskabslov.

Ledelsens ansvar for arsrapporten

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflaegge en arsrapport, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med den danske arsregnskabslov. Dette ansvar omfatter udformning, implemen-
tering og opretholdelse af interne kontroller, der er relevante for at udarbejde og afleegge en arsrap-
port, der giver et retvisende billede uden vaesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyl-
des besvigelser eller fejl, samt valg og anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabspraksis og ud-
gvelse af regnskabsmeessige skan, som er rimelige efter omsteendighederne.

Revisors ansvar og den udfgrte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsrapporten pa grundlag af vores revision. Vi har ud-
fart vores revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder kraever,
at vi lever op til etiske krav samt planlaegger og udferer revisionen med henblik pa at opna hgj grad
af sikkerhed for, at arsrapporten ikke indeholder veesentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belgb og oplysninger, der er anfart i
arsrapporten. De valgte handlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen
for veesentlig fejlinformation i &rsrapporten, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl.
Ved denne risikovurdering overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for selskabets udar-
bejdelse og afleeggelse af en arsrapport, der giver et retvisende billede, med henblik pa at udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke med det formal at udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol. En revision omfatter endvidere stilling-
tagen til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende, og de af ledelsen udgvede
regnskabsmaessige skan er rimelige samt en vurdering af den samlede praesentation af arsrappor-
ten.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vo-
res konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2006 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestram-
me for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2006 i overensstemmelse med den danske arsregn-
skabslov.

Kgbenhavn, den 1. februar 2007
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Mikael Sgrensen
statsautoriseret revisor

16



atp pep=

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for ATP Private Equity K/S for 2006 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslo-
vens bestemmelser for mellemstore klasse C-virksomheder.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som Innovationsforeningens afdeling 1 og 2
sidste ar.

Der er jf. ARL § 11, stk. 3 foretaget tilpasninger af opstillingen af resultatopgerelsen og balancen,
samt benaevnelse af regnskabsposter, sdledes at arsrapporten efter ledelsens opfattelse, giver et
retvisende billede af selskabets seerlige aktiviteter.

Sammenligningstal er proformatal for Innovationsforeningens afdeling 1 og 2.

Generelt om indregning og maling

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

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

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden arsrappor-
ten aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede p& balancedagen.

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdiregu-
leringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. End-
videre indregnes omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder nedskrivninger.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter transaktionsdagens kurs. Investe-
ringer, tilgodehavender og geeld i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter balancedagens
kurs. Realiserede og urealiserede valutakursavancer og -tab medtages i resultatopggrelsen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes fgrste gang i balancen til kostpris og males efterfglgende
til dagsveerdi. Positive og negative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter indgér i andre til-
godehavender henholdsvis anden geeld, og modregning af positive og negative veerdier foretages
alene, nér selskabet har ret til og intention om at afregne flere kontrakter samlet (ved differenceaf-
regning).

AEndringer i dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriteri-
erne for sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resul-
tatopg@relsen sammen med eendringer i veerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse for
sa vidt angar den del, der er sikret.
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AEndringer i den del af dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og op-
fylder betingelserne for sikring af fremtidige betalingsstramme, og som effektivt sikrer aendringer i
veerdien af det sikrede, indregnes i tilgodehavender eller geeld samt i egenkapitalen. Indtaegter og
omkostninger vedrgrende sadanne sikringstransaktioner overfgres fra egenkapitalen ved realisation
af det sikrede og indregnes i samme regnskabspost som det sikrede.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsin-
strumenter, indregnes eendringer i dagsveerdi labende i resultatopggrelsen under kursgevinster og -
tab.

Resultatopgerelsen
Indteegter af andre veerdipapirer og kapitalandele omfatter realiseret og urealiseret veerdiregulering

af kapitalandele og valutakursgevinster og -tab vedrgrende transaktioner i fremmed valuta.

| administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt i aret forboundet med udfarel-
sen af selskabets investeringsaktivitet. | administrationsomkostningerne er indeholdt honorar til
ATP for det administrationsarbejde ATP udfgrer for selskabet.

Finansielle indteegter indeholder renter af likvider.

Selskabet er ikke selvstaendig skattepligtig, idet afkast indgar i ejernes pensionsafkastbeskatning.

Balancen

Kapitalandele i associerede virksomheder og andre veerdipapirer og kapitalandele omfatter kapital-
andele i portefaliefonde og portefgaljeselskaber og veerdianseettes til dagsveerdi pa balancedagen.
Veerdiregulering indregnes lgbende i resultatopggrelsen.

Management fee betalt til portefgljeselskaber aktiveres sammen med investeringen i det enkelte por-
tefgljeselskab. Management fees nedskrives over den periode de vedrgrer.

For investeringer i portefgljeselskaber, hvor der ikke findes en noteret dagspris, veerdianseettes inve-
steringen p& baggrund af seneste handelspris, enten i form af en kapitaludvidelsesrunde eller et del-
vist salg, p& baggrund af veerdien af sammenlignelige selskaber samt ved anvendelse af traditionelle
veerdianseettelsesmetoder.

Séafremt dagsveerdien ikke kan opggres palideligt, anvendes kostprisen. | kostprisen er indeholdt
omkostninger forbundet med anskaffelsen.

Inventar og edb-anlaeg aktiveres og afskrives linegert over den forventede brugstid, der straekker sig
over 2 til 5 ar. Aktiver med en anskaffelsesveerdi pa under 100.000 kr. pr. enhed omkostningsferes i
anskaffelsesaret.

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der nedskrives til imgdegaelse af forventede tab ef-
ter en individuel vurdering af tilgodehavender.

Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende ef-
terfalgende regnskabsar.

Geeldsforpligtelser males til nettorealisationsveerdi.
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Periodeafgraensningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne betalinger vedrgrende
indtaegter i de efterfglgende ar.

Pengestramsopgarelse

Pengestramsopggrelsen viser selskabets pengestramme fordelt pa drifts- og finansieringsaktivitet
for aret, arets forskydning i likvider samt selskabets likvider ved &rets begyndelse og slutning.

Pengestrgamme fra driftsaktivitet omfatter administrationsomkostninger reguleret for aendring i drift-
skapital, inkluderer pengestramme mellem selskabet og fonde der er investeret i samt direkte inve-
steringer i kapitalandele.

Da selskabets primeere aktivitet er investeringsaktivitet praesenteres investeringsaktiviteter ikke seer-
skilt.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter indskud og udlodning til medlemmerne.

Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede vaerdipapirer, som uden hindring kan omsaet-
tes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for veerdiaendringer.

Nggletal

De i hoved- og nggletalsoversigten anfgrte nggletal er beregnet saledes:

Afkastningsgrad Resultat af primaer drift x 100
Gennemsnitlige operative aktiver

Operative aktiver Operative aktiver er aktiver i alt fratrukket li-
kvide beholdninger.

Egenkapitalandel Egenkapital ultimo x 100
Passiver i alt ultimo

Forrentning af egenkapital Arets resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
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Resultatopgerelse
tkr.

Renter og udbytter
Renter, investeringer
Udbytter og udlodninger

Renter og udbytter i alt

Kursgevinster og - tab

Indteegter af kapitalandele i associere-
de virksomheder

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Kursgevinster og —tab i alt

Resultat af investeringsvirksomhed

Administrationsomkostninger

Resultat af ordineer primeer drift

Finansielle poster
Finansielle indtaegter

Resultat far skat
Skatter

Arets resultat

Resultatdisponering:
Arets resultat

Overfgrt til egenkapitalen

atp pep=

Note 2006 Proforma 2005
8.250 15.364
363.868 303.135
372.118 318.499
1
-73.525 4.696
2 279.496 141.635
205.971 146.331
578.089 464.830
3 -4.594 -5.967
573.495 458.863
4,789 6.480
578.284 465.343
4.889 0
583.173 465.343
583.173 465.343
583.173 465.343
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Balance pr. 31. december
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tkr. Note 2006 Proforma 2005

AKTIVER

Anleegsaktiver

Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandele i associeret virksomhed 4 131.896 190.527

Andre veerdipapirer og kapitalandele 5 3.915.020 2.219.884

Andre tilgodehavender 380 420

Finansielle anlaegsaktiver i alt 4.047.296 2.410.831

Anleegsaktiver i alt 4.047.296 2.410.831

Omseetningsaktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavender hos tilknyttede virk-

somheder 275 4.158

Andre tilgodehavender 6 26.698 3.598

Periodeafgraensningsposter 0 648
26.973 8.404

Likvide beholdninger 46.044 202.124

Omseetningsaktiver i alt 73.017 210.528

AKTIVER | ALT 4.120.313 2.621.359

PASSIVER

Egenkapital

Kommanditisters og komplementars indskud 3.268.570 2.347.675

Overfart resultat 843.137 259.964

Egenkapital i alt 7 4.111.707 2.607.639

Kortfristet geeld

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 2.133 768

Geeld til tilknyttede virksomheder 124 346

Anden geeld 8 6.349 12.606

Kortfristet geeld i alt 8.606 13.720

Geeld i alt 8.606 13.720

PASSIVER | ALT 4.120.313 2.621.359

Eventualforpligtelser og andre gkonomi-
ske forpligtelser 9
Neertstdende parter 10
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Pengestrgmsopggrelse

tkr. 2006 Proforma 2005

Indbetalinger til investeringsfeellesskaber -2.365.629 -414.813
Udlodninger fra investeringsfaellesskaber 845.179 419.046
Betalinger af co-investeringer 0 0
Udlodninger fra co-investeringer 63.521 0
Pengestrgm fra renter og udbytter 372.119 318.499
Renter af likvide beholdninger 4.789 6.480
Realiserede valutakursgevinster og — tab 1.057 886
Administrationsomkostninger -4.594 -5.967
AEndring i driftskapital 6.583 -29.282
Pengestrgm fra driftsaktiviteter -1.076.975 294.849
Kontante indskud fra investorer 1.878.729 101.255
Udlodning til investorer -957.834 -349.381
Pengestrgm fra finansiering 920.895 -248.126
Andring i likvider -156.080 46.723
Likvider 1. januar 202.124 155.401
Likvider 31. december 46.044 202.124
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Noter
tkr.
1 Kursgevinster og —tab, indteegter af kapital-

andele i associerede virksomheder
Realiserede kursgevinster, investeringer
Urealiserede kursgevinster, investeringer

Kursgevinster i alt

Realiserede kurstab, investeringer
Urealiserede kurstab, investeringer

Kurstab i alt

Kursgevinster og —tab, indteegter af kapital-
andele i associerede virksomheder, i alt

Kursgevinster og —tab, andre veerdipapirer og
kapitalandele

Realiserede kursgevinster, investeringer
Realiserede valutakursgevinster, investeringer
Urealiserede kursgevinster, investeringer
Urealiserede valutakursgevinster, investeringer
Valutakursgevinst, terminsforretninger
Valutakursgevinst, pengekonti

Kursgevinster i alt

Realiserede valutakurstab, investeringer
Realiserede kurstab, investeringer
Urealiserede kurstab, investeringer
Urealiserede valutakurstab, investeringer
Valutakurstab, terminsforretninger

Kurstab i alt

Kursgevinster og —tab, andre veerdipapirer og
kapitalandele, i alt

Administrationsomkostninger

De samlede personaleomkostninger udger:
Lan og gager

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring

Direktion, samlet for ATP Private Equity Partners
Il K/S, ATP Private Equity Partners | K/S, ATP
Private Equity K/S og Private Equity Advisors
ApS

Heraf arbejdsgiverbetalt pensionsbidrag

Antal gennemsnitligt beskeeftiget samlet for ATP
Private Equity Partners Il K/S, ATP Private Equi-

ty Partners | K/S, ATP Private Equity K/S og Pri-
vate Equity Advisors ApS

atp pep=

2006 Proforma 2005
0 2.603

27.123 27.979
27.123 30.582

0 -8.244
-100.648 -17.642
-100.648 -25.886
-73.525 4.696
670.269 193.880
3.237 0
200.607 160.875
11.423 0
33.575 0
1.057 886
920.168 355.641
-1.453 -2.891
-255.287 -13.979
-333.857 -162.132
-41.839 0
-8.236 -35.004
-640.672 -214.006
279.496 141.635
1.317 1.613
204 255

10 12

1.531 1.880
2.057 1.872
209 192

17 15
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tkr. 2006 Proforma 2005
4  Kapitalandele i associerede virksomheder
Anskaffelsessum primo 203.355 209.689
Tilgang i aret 23.099 29.759
Afgang ved salg 0 -36.093
Overfgrsel til andre veerdipapirer og kapitalandele -12.593 0
Anskaffelsessum pr. 31. december 213.861 203.355
Nedskrivninger primo -48.275 -34.058
Tilbagefarsel af tidligere nedskrivninger 23.141 3.128
Arets nedskrivninger -68.019 -17.642
Afgang ved salg 0 297
Overfgrsel til andre veerdipapirer og kapitalandele 4.388 0
Nedskrivninger pr. 31. december -88.765 -48.275
Opskrivninger primo 35.447 24.838
Tilbagefarsel af tidligere opskrivninger -32.629 0
Arets opskrivninger 3.982 25.084
Afgang ved salg 0 -14.475
Opskrivninger pr. 31. december 6.800 35.447
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31. december 131.896 190.527
Navn Hjemsted Ejerandel Stemmeandel
P-DD 2002 A/S Kgbenhavn 23,53% 23,53%
MezzaninKapital A/S Kgbenhavn 22,73% 22,73%
Dansk Bredband A/S Kgbenhavn 29,95% 29,95%
Symbion Capital | A/S Kgbenhavn 25,00% 25,00%

Ovenstaende kapitalandele er indregnet til dagsveerdi.

5 Andre veerdipapirer og kapitalandele

Anskaffelsessum primo 2.705.072 2.529.460
Tilgang i aret 2.342.530 385.054
Afgang ved salg -397.170 -209.442
Overfgrsel fra associerede virksomheder 12.593 0
Anskaffelsessum pr. 31. december 4.663.025 2.705.072
Nedskrivninger primo -689.471 -577.759
Tilbagefarsel af tidligere nedskrivninger 80.213 30.072
Arets nedskrivninger -365.053 -165.496
Afgang ved salg 22.460 23.712
Overfgrsel fra associerede virksomheder -4.388 0
Nedskrivninger pr. 31. december -956.239 -689.471
Opskrivninger primo 204.283 81.058
Tilbagefarsel af tidligere opskrivninger -5.659 -187
Arets opskrivninger 126.839 135.220
Afgang ved salg -117.229 -11.808
Opskrivninger pr. 31. december 208.234 204.283
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december 3.915.020 2.219.884
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Andre tilgodehavender

Positiv dagsveerdi af valutaterminskontrakter
Tilgodehavende udbytteskat

Tilgodehavende refusion af rejseomkostninger
Tilgodehavende renter

Egenkapital

Kommanditister og komplementars indskud:
Tegnet og indbetalt primo

Regulering ved fusion

Tegnet og indbetalt i aret

Udloddet i aret

Overfart resultat:
Overfart primo
Overfart resultat for perioden

Egenkapital i alt

atp pep=

2006 Proforma 2005
21.120 2.859
5.469 0

0 739

109 0
26.698 3.598
2.347.675 2.595.801
-62.112 0
1.940.841 101.255
-957.834 -349.381
3.268.570 2.347.675
259.964 -205.379
583.173 465.342
843.137 259.964
4,111.707 2.607.639

| overensstemmelse med kommanditselskabskontrakten har investorerne indgaet af-
tale om Igbende indbetale op til tkr. 9.121.041 i takt med behovet for kapital i sel-

skabet.

Pr. 31. december 2006 udggr investorernes resterende tilsagn tkr. 4.832.528.

/ZEndringer i indskud de sidste 5 ar:
Indskud ved stiftelse
Tegnet og indbetalt 2002
Indlgsning af andele i 2002
Tegnet og indbetalt 2003
Tegnet og indbetalt 2004
Udloddet i 2004

Tegnet og indbetalt 2005
Udloddet i 2005
Regulering ved fusion
Tegnet og indbetalt 2006
Udloddet i 2006

Anden geeld

Skyldigt vedrgrende investeringstilsagn
Negativ dagsveerdi af valutaterminskontrakter
Skyldige omkostninger

2.408.985
503.056
-545.326
200.000
300.000
-270.914
101.255
-349.381
-62.112
1.940.841
-957.834

3.268.570

1.872
4.477

543
12.052
11

6.349

12.606
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tkr. 2006 Proforma 2005

9 Eventualforpligtelser og andre gkonomiske
forpligtelser

Lejeforpligtelser til ATP Ejendomme — 1 ar 128 144
Lejeforpligtelser til ATP Ejendomme — 2-5 ar 214 374
Investeringstilsagn kapitalandele 4.015.027 1.123.667

Der kan forekomme tilfeelde, hvor selskabets portefgliefonde padrager sig erstat-
ningsansvar i forbindelse med realisation af underliggende investeringer og, hvor
portefgliefondene i den forbindelse har adgang til i naermere afgraenset omfang at
tilbagekalde tidligere udloddet kapital til investorerne ved siden af investorernes
resthaeftelse. Vi skanner, at dette ikke er tilfeeldet i de foretagne aktiesalg.

10 Neertstdende parter
A) Bestemmende indflydelse
Arbejdsmarkedets Tilleegspension (ATP)
Kongens Vaenge 8 Ejer 100% Ejer 100%
3400 Hillergd

Arsrapporten indgdr i koncernregnskabet for ATP.
Koncernregnskabet kan rekvireres pa www.atp.dk.

ATP PE GP ApS, komplementaren ejes 100%
af ATP.

Transaktioner
Betaling af administrationshonorar til ATP. 531 419
Betalingen foregar pa markedsmaessige vilkar.

B) @vrige neertstaende parter

Tilknyttede virksomheder ATP Ejendomme A/S
Kgbenhavn

Transaktioner

Husleje og administrativ assistance til ATP 136 193

Ejendomme A/S

Betalingen foregar pa markedsmaessige vilkar.

Feellesomkostninger som fordeles efter en fast ~ ATP Private Equity Partners | K/S
fordelingsnggle. ATP Private Equity Partners Il K/S
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Portefgljeoversigt

Navn Axcel Industriinvestor
Investeringstidspunkt 1997

Tilsagn DKK 157 mio.

Andel af ATP PE 0,37 %

Fondens starrelse DKK 1.100 mio.
Ejerandel 14,29 %

Bestyrelsesrepraesentant
Investeringsstrategi

Jens Bisgaard-Frantzen
Axcel investeringsfokus har veeret mindre til mellemstore danske
virksomheder i forbindelse med generationsskifter og ekspansion.

Navn Axcel 1l og Axcel Management
Investeringstidspunkt 2000
Tilsagn DKK 400 mio.
Andel af ATP PE 0,60 %
Fondens starrelse DKK 2,4 mia.
Ejerandel 16,64 %
Bestyrelsesrepreesentant  Jens Bisgaard-Frantzen
Investeringsstrategi Axcel investeringsfokus er mellemstore danske virksomheder i for-
bindelse med generationsskifter, afnotering og ekspansion centreret
omkring virksomheder med en omseetning fra DKK 0,5 til 2,5 mia.
\d V¥
BANKEINYEST
Navn BankInvest Biomedicinsk Venture |
Investeringstidspunkt 1998
Tilsagn DKK 40 mio.
Andel af ATP PE 0,11 %
Fondens stgrrelse DKK 355,4 mio.
Ejerandel 11,26 %

Investeringsstrategi

Fonden investerer i en bred vifte af life science virksomheder inden-
for segmenterne terapeutiske og diagnostiske produkter samt sa-
kaldte teknologi platforme med hovedvaegten pa Skandinavien,
men ogsa i viksomheder i USA. Ejerandelene er som regel for-
holdsvis sma, men der har veeret gennemfgart cross-over investerin-
ger med de to gvrige BBV fonde Il og Ill, hvorved BBV samlet set
opnar starre indflydelse pa selskaberne.

Navn Bl Biomedical Venture Annex |

Investeringstidspunkt 2004

Tilsagn DKK 15,6 mio.

Andel af ATP PE 0,12 %

Fondens starrelse DKK 131,12 mio.

Ejerandel 11,8 %

Investeringsstrategi Opfalgningsinvestering i gsremeaerkede portefaljeselskaber i Bl Bio-

medical Venture I.
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Navn Bank Invest IT Venture
Investeringstidspunkt 2000

Tilsagn DKK 40 mio.

Andel af ATP PE 0,0%

Fondens starrelse DKK 359,9 mio.
Ejerandel 11,11 %

Investeringsstrategi

Fonden har opbygget en portefglje af IT virksomheder i sdvel mere
etablerede virksomheder som mere opstartspraegede. Investerin-
gerne er foretaget i en vifte af danske virksomheder indenfor soft-
ware, internet og kommunikation.

Navn Bl Biomedicinsk Venture I
Investeringstidspunkt 2001

Tilsagn DKK 300 mio.

Andel af ATP PE 2,11 %

Fondens stgrrelse DKK 1.690,5 mio.
Ejerandel 17,75 %

Investeringsstrategi

Fonden investerer i en bred vifte af life science virksomheder inden-

for segmenterne terapeutiske og diagnostiske produkter samt sa-
kaldte teknologi platforme med hovedvaegten pa Skandinavien,
men ogsa i virksomheder i den avrige del af Europa og USA. Ejer-
andelene er som regel forholdsvis sma, men der har veeret gen-
nemfgart cross-over investeringer med de to gvrige BBV fonde | og
I, hvorved BBV samlet set opnar stgrre indflydelse pa selskaberne.

Navn Bl Biomedical Venture Annex lll
Investeringstidspunkt 2004

Tilsagn DKK 103,1 mio.

Andel af ATP PE 0,82 %

Fondens starrelse DKK 535,0 mio.

Ejerandel 19,28 %

Investeringsstrategi

Opfalgningsinvestering i gremeerkede portefgljeselskaber i BBV llL.

Navn Dansk Droge Holding
Investeringstidspunkt 2002

Tilsagn DKK 50,4 mio.

Andel af ATP PE 0,14 %

Ejerandel 18,47 %

Investeringsstrategi

Investeringen i Dansk Droge var en platformsinvestering med hen-
blik p& at konsolidere den skandinaviske industri for vitaminer og
kosttilskud gennem opkab af producenter, varemeerker og distribu-
tarer. Investeringen blev foretaget sammen med Polaris .
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DANSK
ERHVERVSINVESTERING

Navn

Dansk Erhvervsinvestering A/S (DEI)

Investeringstidspunkt
Oprindelig investering
Andel af ATP PE
Aktiekapital

Ejerandel

Bestyrelsesrepraesentant

Investeringsstrategi

1984

DKK 27,6 mio.

0,90 %

DKK 330 mio.

8,35%

Bjarne Graven Larsen

DEI blev etableret med det formal at gge tilfgrslen af risikovillig og
ansvarlig kapital til danske erhvervsvirksomheder for at fremme
produktion, beskeeftigelse og eksport. DEI investerer i selskaber in-
den for produktion, IT/kommunikation og bioteknologi. Der er ind-
gaet aftale med LD om management af portefglien og en gradivs
afvikling af den.

Navn Danske PEP |
Investeringstidspunkt 2000

Tilsagn DKK 1,0 mia.
Andel af ATP PE 7,01 %
Fondens stgrrelse DKK 4,1 mia.
Ejerandel 24,39%

Investeringsstrategi

Fonden er en fond-af-fonde, der investerer i private equity fonde i
USA og Europa indenfor omraderne buyout, VC og secondary fon-
de.

Navn Danske PEP Il EUR
Investeringstidspunkt 2002

Tilsagn EUR 72,1 mio.
Andel af ATP PE 3,02 %

Fondens stgrrelse EUR 249,9 mio.
Ejerandel 28,85 %

Investeringsstrategi

Fonden er en fond-af-fonde, der investerer i private equity fonde i Eu-
ropa indenfor omraderne buyout, VC og secondary fonde.

Navn Danske PEP Il USD
Investeringstidspunkt 2002

Tilsagn USD 64,8 mio.
Andel af ATP PE 1,94 %

Fondens starrelse USD 224,6 mio.
Ejerandel 28,85 %

Investeringsstrategi

Fonden er en fond-af-fonde, der investerer i private equity fonde i
USA indenfor omraderne buyout, VC og secondary fonde.
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Navn Danske PEP Il EUR
Investeringstidspunkt 2006

Tilsagn EUR 75 mio.

Andel af ATP PE 0,72 %

Fondens stgrrelse EUR 304 mio.
Ejerandel 24,67 %

Investeringsstrategi

Fonden er en fond-af-fonde, der investerer i private equity fonde i Eu-
ropa indenfor omraderne buyout, VC og secondary fonde.

Navn Danske PEP Ill USD
Investeringstidspunkt 2006

Tilsagn USD 91,7 mio.
Andel af ATP PE 0,25 %

Fondens starrelse USD 631,9 mio.
Ejerandel 14,51 %

Investeringsstrategi

Fonden er en fond-af-fonde, der investerer i private equity fonde i
USA indenfor omraderne buyout, VC og secondary fonde.

Navn DKA Il A/S
Investeringstidspunkt 2006

Tilsagn DKK 51,30 mio.
Andel af ATP PE 0,72 %
Fondens starrelse DKK 900 mio.
Ejerandel 17,10 %

Investeringsstrategi

Investeringsstrategien bestar i at foretage opfalgningsinvesteringer i
den indskudte portefglje samt at foretage nye investeringer med
henblik pa at arbejde med en traditionel leveraged buyout strategi i
segmentet af selskaber under de stgrre danske buyout fondes mal-

gruppe.

Navn DKA | P/S
Investeringstidspunkt 2006

Tilsagn DKK 0,17 mio.
Andel af ATP PE 1,05 %
Fondens starrelse DKK 1,03 mio.
Ejerandel 17,62 %

Investeringsstrategi

Strategien er at afvikle portefgljen af investeringer der ligger udenfor
den redefinerede strategi for Dansk Kapitalanlaeg gennem en kon-
trolleret afviklingsproces med henblik pa at optimere vaerdien af por-
tefeljen over en leengere arraekke.

Navn DKA | Komplementar A/S
Investeringstidspunkt 2006

Tilsagn DKK 0,09 mio.

Andel af ATP PE 0,00 %

Fondens starrelse DKK 0,52 mio.

Ejerandel 17,62 %

Investeringsstrategi

Selskabet er komplementarselskab for DKA | P/S.
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Navn Dansk Kapitalanleeg Aktieselskab (management selskab)
Investeringstidspunkt 2006

Tilsagn DKK 0,08 mio.

Andel af ATP PE 0,00 %

Fondens starrelse DKK 0,66 mio.

Ejerandel 12,86

Investeringsstrategi

Selskabet har management ansvar for dels afviklingsinvesteringerne
og dels opbygningen og viderefarelsen af investeringerne i DKA 11.

Navn Goldman Sachs PEP 2002
Investeringstidspunkt 2002

Tilsagn USD 250 mio.

Andel af ATP PE 9,53 %

Fondens starrelse USD 1,2 mia.

Ejerandel 20,08 %

Investeringsstrategi

Fonden er en fond-af-fonde, der investerer i private equity fonde i
USA og Europa indenfor omraderne buyout og VC.

Navn Goldman Sachs PEP 2004
Investeringstidspunkt 2004

Tilsagn USD 150 mio.

Andel af ATP PE 2,79 %

Fondens stgrrelse USD 729,6 mio.

Ejerandel 20,56 %

Investeringsstrategi

Fonden er en fond-af-fonde, der investerer i private equity fonde i
USA og Europa indenfor omraderne buyout og VC.

Navn Goldman Sachs PEP 2005
Investeringstidspunkt 2006

Tilsagn USD 150 mio.

Andel af ATP PE 0,93 %

Fondens starrelse USD 1,5 mia.

Ejerandel 10,20 %

Investeringsstrategi

Fonden er en fond-af-fonde, der investerer i private equity fonde i
USA og Europa indenfor omraderne buyout og VC.
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Navn Healthcap IV, L.P.
Investeringstidspunkt 2002

Tilsagn SEK 300 mio.
Andel af ATP PE 1,63 %

Fondens stgrrelse SEK 3 mia.
Ejerandel 10,00 %

Advisory board saede
Investeringsstrategi

Torben Vangstrup

HealthCap er en svensk venture fond, der primaert er fokuseret pa
mere modne selskaber indenfor health care sektoren. Fonden har
ogsa mulighed for at foretage investeringer i early stage selskaber.
Det geografiske fokus er Skandinavien, subsidisert Europa og USA.
Portefgliesammenseetningen vil veere fokuseret mod "therapeutics”
og "platform technologies” sektorerne i hgjere grad end mod
"diagnostics” og "service” sektorerne.

Navn House of Business Partners

Investeringstidspunkt 2000

Tilsagn Ad hoc

Andel af ATP PE 0,04 %

Ejerandel 9,59 %

Investeringskomite Bjarne Graven Larsen

Investeringsstrategi Virksomheden investerer i mindre virksomheder med henblik pa at

VENTURE PARTNERS

anvende HOB's industrileder netvaerk til veerdiskabelse i portefglje-
virksomhederne.

Navn IT Provider IV
Investeringstidspunkt 2002

Tilsagn SEK 275 mio.
Andel af ATP PE 0,93 %
Fondens stgrrelse SEK 1.193 mio.
Ejerandel 23,05%

Advisory board saede
Investeringsstrategi

Web-sted

Jesper Voss Hansen

IT Provider er en svensk venture fond, som erhverver minoritetsande-
le i IT virksomheder | Skandinavien. IT Provider investerer typisk i ear-
ly- og expansion stage virksomheder inden for software og kommuni-

kation.

www.itprovider.com
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NORDIC CAPITAL

Navn Nordic Capital IV
Investeringstidspunkt 2000

Tilsagn SEK 330 mio.
Andel af ATP PE 1,03 %

Fondens stgrrelse SEK 6.170 mio.
Ejerandel 5,35 %

Investeringsstrategi

Fonden investerer bredt i mellemstore modne virksomheder, primeert
beliggende i Norden, og sekundeert i resten af Europa. Fonden foku-
serer pa virksomheder, hvor der er mulighed for at fonden aktivt kan
gennemfgre operationelle forbedringer, restrukturering, konsolidering,
strategisk repositionering. Yderligere fokuserer fonden pa virksomhe-
der der kan danne grundlag for en buy-and-build strategi.

Nordic

Mezzanine
Navn Nordic Mezzanine |
Investeringstidspunkt 1999
Tilsagn EUR 15 mio.
Andel af ATP PE 0,01 %
Fondens starrelse EUR 101,9 mio.
Ejerandel 14,72 %
Advisory board ssede Klaus Riihne

Investeringsstrategi

Nordic Mezzanine foretager investeringer i skandinaviske transaktio-
ner. Transaktionerne har en Equity Value pd EUR 20 m til EUR 150 m.
Nordic Mezzanine deltager primeert i disse transaktioner primaert med
fuld deltagelse (lead arranger) i mezzaninfinansieringen.

Navn Nordic Mezzanine Il
Investeringstidspunkt 2003

Tilsagn EUR 27,5 mio.
Andel af ATP PE 0,65 %

Fondens stgrrelse EUR 240,4 mio.
Ejerandel 11,44 %

Advisory board saede Klaus Riihne

Investeringsstrategi

Der forventes foretaget 10-15 investeringer i hovedsageligt skandina-
viske transaktioner, men med en udvidelse af investeringsomradet til
at daekke europaeiske virksomheder i Tyskland og tilgreensende om-
rader. Transaktionerne har typisk en Equity Value pa EUR 20 m til
EUR 150 m. Nordic Mezzanine sgger at deltage i disse transaktioner
primeert med fuld deltagelse (lead arranger).
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Navn Nordic Venture Partners (NVP)
Investeringstidspunkt 2000

Tilsagn DKK 375 mio.

Andel af ATP PE 2,36 %

Fondens stgrrelse DKK 1.059 mio.

Ejerandel 35,41%

Advisory board saede
Investeringsstrategi

Susanne Forsingdal

NVP blev etableret i 2000. NVP foretager venture investeringer i Sve-
rige, Danmark og Finland pa senere stadier i deres udvikling sammen-
lignet med NVP Seed. NVP har 6 investeringsansvarlige fordelt pa
kontorer i hvert af disse lande.

Web-sted www.nordic.com

Navn Nordic Venture Partners Seed (NVP Seed)
Investeringstidspunkt 2000

Tilsagn DKK 125 mio.

Andel af ATP PE 0,61 %

Fondens starrelse DKK 443 mio.

Ejerandel 28,22%

Advisory board saede
Investeringsstrategi

Susanne Forsingdal

NVP blev etableret i 2000. NVP investerer pa tidlige stadier i selskaber
i Sverige, Danmark og Finland. NVP har 6 investeringsansvarlige for-
delt pa kontorer i hvert af disse lande.

Web-sted www.nordic.com

Navn Nordic Venture Partners Il
Investeringstidspunkt 2004

Tilsagn EUR 15,0 mio.

Andel af ATP PE 0,36 %

Fondens starrelse EUR 116,1 mio.
Ejerandel 12,89 %

Advisory board seede
Investeringsstrategi

Web-sted

Susanne Forsingdal

Nordic Venture Partners er en venture fond, der blev etableret i 2000
med kontorer i Danmark, Sverige og Finland. Fonden foretager inve-
steringer i Norden i selskaber, der beskeeftiger sig med udvikling af
nye teknologier. Nordic Venture Partners investerer i selskaber, der er
pa meget tidlige savel som senere stadier af selskabernes udvikling.

www.nordic.com
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Navn NOVI A/S
Investeringstidspunkt 2000
Tilsagn DKK 40 mio.
Andel af ATP PE 0,29 %
Ejerandel 17,33 %

Bestyrelsesrepraesentant

Investeringsstrategi

Jargen Jensen

NOVI investerer i de meget tidlige stadier samt i mere tidlig veekst
orienterede virksomheder inden for en bred vifte af teknologi omrader
omfattende f.eks. diagnostiske produkter, medical devices, software
og tradlgs teknologier.

NOVI driver desuden en forskerpark og var oprindelig operatar for og
investor i Innfond.

POLARIS
Navn Polaris |
Investeringstidspunkt 1998
Tilsagn DKK 468,8 mio.
Andel af ATP PE 0,06 %
Fondens stgrrelse DKK 1.600 mio.
Ejerandel 18,9 %
Investeringskomite Klaus Rilhne

Investeringsstrategi

Investerer i mindre og mellemstore danske selskaber med en en-
treprise veerdi mellem EUR 40-100 mio. Investeringerne foretages i
en raekke industrier — primeert traditionel industri, service og distri-
bution. Fonden kan bade vaere majoritets og minoritetsinvestor.

Navn Seed Capital |
Investeringstidspunkt 2004

Tilsagn DKK 93 mio.
Andel af ATP PE 0,08 %
Fondens stgrrelse DKK 505,8 mio.
Ejerandel 18,31 %

Advisory Board saede
Investeringsstrategi

Web-sted

Udpeges i 2007

SCD er en dansk baseret venture kapital fond med fokus pa seed
og early stage investeringer i Danmark og Skane. Et seerligt kende-
tegn ved fonden er det organiserede innovationsmiljg, der eksiste-
rer i sammenhaeng med fondens kontorer i Kgbenhavn (DTU og
Symbion). Investeringsstrategien i SCD er fokuseret pa IT, tele-
kommunikation, biotek, pharma og medico.

www.seedcapital.dk
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Symbion

‘ Krcwledge for prowth

Navn Symbion Capital |

Investeringstidspunkt 2001

Tilsagn DKK 56,3 mio.

Andel af ATP PE 0,28 %

Fondens starrelse DKK 250 mio.

Ejerandel 25,00 %

Investeringsstrategi Fondens strategi er at investere i de meget tidlige stadier af en

virksomhedsetablering bade indenfor IT og lifescience med ud-
gangspunkt i innovationsmiljget etableret af Symbion Management.
Dette innovationsmiljg treekker som hovedregel ideer og entrepre-
narer fra forskermiljget p& KU, KVL, DFH og Panum.
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Co- og direkte investeringer

Navn Arator A/S
Investeringstidspunkt 2000

Tilsagn DKK 11,9 mio.
Andel af ATP PE 0,14 %

A/S kapital DKK 13,993 mio.
Ejerandel 15,50 %
Bestyrelsesrepreesentant  |ngen

Investeringsstrategi

Virksomhedens forretningsomrade er at yde service som patentad-
vokat for virksomheder og personer om immaterielle rettigheder. Det-
te udfares fra kontorer i Danmark og Sverige.

Navn Astralis A/S
Investeringstidspunkt 2005

Tilsagn DKK 1,2 mio.
Andel af ATP PE 0,00%

Navn Carl Allers Etablissement A/S, B
Investeringstidspunkt 1994

Investering DKK 0,1 mio.

Andel af ATP PE 0,34 %

Aktiekapital DKK 18 mio.

Ejerandel 0,62 %

Forretningsgrundlag

Udgivelse af ugeblade i Skandinavien og beslaegtet virksomhed.

Navn Dansk Bredband A/S
Investeringstidspunkt 2003

Tilsagn DKK 62,4 mio.

Andel af ATP PE 0,09 %

Aktiekapital DKK 121,7 mio.
Ejerandel 22,73 %
Bestyrelsesrepreesentant  Pt. Ingen

Forretningsgrundlag

Selskabets strategi er dels selvsteendigt og dels igennem et sam-
arbejde med lokale el-distributionsselskaber at tilbyde kunder
bredb&ndsforbindelse via en optisk fiber forbindelse, hvor der kan
opnas hastigheder og datamaengder, som er bedre end via det tra-
ditionelle kabelnet. Dansk Bredband overtog ved selskabets stiftel-
se Bredbandsbolagets infrastruktur i Danmark.

Navn Den Fynske Forskerpark A/S
Investeringstidspunkt 1994

Investering DKK 0,3 mio.

Andel af ATP PE 0,00 %

Aktiekapital DKK 20,8 mio.

Ejerandel 1,44 %

Forretningsgrundlag

Selskabet driver en forskningspark for sma innovative virksomheder
i tilknytning til Syddansk Universitet.

37



atp pep=

Navn Fgvling Invest
Investeringstidspunkt 2002
Investering DKK 5,3 mio.
Andel af ATP PE 0,00 %
Aktiekapital DKK 16 mio.
Ejerandel 12,0 %

Forretningsgrundlag

Medejerskab af mgbelvirksomheden Astralis.

Navn MezzaninKapital
Investeringstidspunkt 1998
Investering DKK 37,2 mio.
Andel af ATP PE 0,48 %
Ejerandel 22,73 %
Bestyrelsesrepreesentant  pt. Ingen

Forretningsgrundlag

Symbion

‘ Krcwledge for growth

Selskabets formal er udlan af mezzaninkapital til mindre virksomhe-
der. Forrentningen af Ianene er beregnet p& en fast og en resultataf-
haengig rente.

Navn Symbion A/S
Investeringstidspunkt 1993

Tilsagn DKK 4,0 mio.
Andel af ATP PE 0,08 %
Aktiekapital DKK 64,96 mio.
Ejerandel 4,93 %

Forretningsgrundlag

Drift og ejerskab til forskningsparken Symbion.

Navn Veerdipapircentralen A/S
Investeringstidspunkt 2000

Tilsagn DKK 7,4 mio.

Andel af ATP PE 0,15 %

Aktiekapital DKK 40 mio.

Ejerandel 2,08 %

Bestyrelsesrepraesentant
Forretningsgrundlag

Bjarne Graven Larsen
Clearing af veerdipapirer.
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