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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.07.2017 - 30.06.2018
for Daico Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30.06.2018 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsdret

01.07.2017 - 30.06.2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Virum, den 02.10.2018

Direktion

Leif Gunnar Rgrbgl
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Daico Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for Daico Holding ApS for regnskabsaret 01.07.2017 - 30.06.2018, der om-
fatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 30.06.2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 01.07.2017 -
30.06.2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af rsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet
i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis 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 3rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde &rsregnskabet
pd 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 opnd hgj grad af sikkerhed for, om 8rsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes 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 udfgres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Dan-
mark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opstd som folge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pd grundlag af
drsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skep-
sis under revisionen. Herudover:



Daico Holding ApS 4

Den uafhaengige revisors revisionspategning

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende 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 skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til
at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pfi det revisionsbevis, der
er opnaet frem til datoen for vores revisionspdtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af 8rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
o o . . .
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. 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 arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af drsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den

forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
o ' o o . . . .

opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
drsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
3rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 02.10.2018

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Sgren Mgller Poulsen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne15202
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets aktivitet bestdr i at eje aktier og anparter mv. i andre selskaber.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets resultat er et overskud p& 16.409 t.kr. mod et overskud pd 12.340 t.kr. i 2016/2017. Arets resultat er
vaesentligt pavirket af gevinst ved salg af kapitalandel i associeret virksomhed pd 10.090 t.kr. Selskabets
ledelse anser arets resultat som tilfredsstillende og forventer et positivt resultat for 2018/19.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtr@dt forhold, som forrykker vurderingen af &rsrapporten.
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Resultatopggorelse for 2017/18
2017/18 2016/17
Note kr. t.kr.
Andre eksterne omkostninger (498.403) (375)
Driftsresultat (498.403) (375)
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 10.090.461 2.874
Indteegter af andre finansielle anlaegsaktiver 3.657.758 4.904
Andre finansielle indtsegter 1 5.557.823 9.190
Andre finansielle omkostninger 2 (240.487) (164)
Resultat fgr skat 18.567.152 16.429
Skat af arets resultat 3 (2.157.831) (4.089)
Arets resultat 16.409.321 12.340
Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 1.000.000 1.000
Ekstraordinaert udbytte udloddet i regnskabsaret 1.000.000 1.000
Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre
i (486.296) (3.527)
veerdis metode
Overfgrt resultat 14.895.617 13.867
16.409.321 12.340
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Balance pr. 30.06.2018

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Andre tilgodehavender

Finansielle anlaegsaktiver

Anlagsaktiver

Andre tilgodehavender
Tilgodehavende selskabsskat
Tilgodehavender

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Veaerdipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2017/18 2016/17
Note kr. t.kr.
117.000 117
4 117.000 117
0 4.734
32.222.558 26.015
15.234.018 6.431
5 47.456.576 37.180
47.573.576 37.297

841.238

0
841.238 2
93.835.805 91.141
93.835.805 91.141
5.029.520 800
99.706.563 91.943
147.280.139 129.240
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Balance pr. 30.06.2018

Virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode
Overfgrt overskud eller underskud

Forslag til udbytte for regnskabsaret

Egenkapital

Udskudt skat
Hensatte forpligtelser

Skyldig selskabsskat
Langfristede gaeldsforpligtelser

Bankgaeld
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser
Passiver

Pantseetninger og sikkerhedsstillelser

2017/18 2016/17
kr. t.kr.
200.000 200
0 486
135.077.616 120.182
1.000.000 1.000
136.277.616 121.868
1.668.000 1.443
1.668.000 1.443
1.445.803
1.445.803
7.807.282 5.857
81.438 72
7.888.720 5.929
9.334.523 5.929
147.280.139 129.240
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Egenkapitalopggrelse for 2017/18

Egenkapital primo
Udbetalt ordineert
udbytte

Udbetalt
ekstraordinaert
udbytte

Arets resultat
Egenkapital
ultimo

Egenkapital primo

Udbetalt ordinzert udbytte

Reserve for

Udbetalt ekstraordinzert udbytte

Arets resultat

Egenkapital ultimo

netto- Foresldet
opskrivning Overfgrt ekstra-
Virksom- efter indre overskud eller ordinaert
hedskapital vaerdis metode underskud udbytte
kr. kr. kr. kr.
200.000 486.296 120.181.999 0
0 0 0 0
0 0 0 (1.000.000)
0 (486.296) 14.895.617 1.000.000
200.000 0 135.077.616 0
Forslag til
udbytte for
regnskabs-
aret Ialt
kr. kr.
1.000.000 121.868.295
(1.000.000) (1.000.000)
0 (1.000.000)
1.000.000 16.409.321
1.000.000 136.277.616
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Noter

1. Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter i gvrigt
Dagsvaerdireguleringer

@vrige finansielle indtaegter

2. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt
Dagsveaerdireguleringer

3. Skat af drets resultat

Aktuel skat

Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere r

4. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo
Kostpris ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

2017/18 2016/17
kr. t.kr.
426.358 129
2.435.488 6.552
2.695.977 2.509
5.557.823 9.190
2017/18 2016/17
kr. t.kr.
135.779 94
104.708 70
240.487 164
2017/18 2016/17
kr. t.kr.
1.929.166 1.167
225.000 2.934
3.665 (12)
2.157.831 4.089
Andre

anlaeg,

drifts-

materiel og

inventar

kr.

117.000

117.000

117.000
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Noter

Kapital-
andele i Andre veerdi-
associerede papirer og Andre
virk- kapital- tilgode-
somheder andele havender
kr. kr. kr.
5. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 498.250 21.315.437 6.328.363
Tilgange 0 3.120.932 13.169.676
Afgange (498.250) (159.758) (4.396.697)
Kostpris ultimo 0 24.276.611 15.101.342
Opskrivninger primo 4.236.291 4.699.886 103.329
Arets opskrivninger 0 41.436 0
Andre reguleringer 0 3.204.625 29.347
Tilbagefarsel ved afgange (4.236.291) 0 0
Opskrivninger ultimo 0 7.945.947 132.676
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 0 32.222.558 15.234.018

Andre tilgodehavender bestar af ansvarlig I8nekapital ydet til Merchant Equity Large Cap Europe IV ApS,
Merchant Equity Large Cap Europe VI A/S, Merchant Equity Infrastructure II A/S samt tilgodehavende i

forbindelse med salg af kapitalandel i associeret virksomhed.

Rets-

Hjemsted form
Kapitalandele i interessentskaber og kommanditselskaber indregnet
under "Andre vaerdipapirer og kapitalandele" omfatter:
Commercial Real Estate Denmark P/S (tidligere API P/S) Kgbenhavn P/S
Merchant Equity Fund-of-Funds K/S Kgbenhavn K/S
Merchant Equity Mid Cap Nordic K/S Kgbenhavn K/S
Merchant Equity Large Cap Europe V K/S Kgbenhavn K/S
Merchant Equity Large Cap Europe IV ApS Kgbenhavn ApS
Merchant Equity Fund-of-Funds Komplementer ApS Kgbenhavn ApS
Merchant Equity Mid Cap Nordic Komplementar ApS Kgbenhavn ApS
Merchant Equity Large Cap Europe V GP ApS Kgbenhavn ApS
Merchant Equity Large Cap Europe VI A/S Kgbenhavn A/S
Merchant Equity Infrastructure II A/S Kgbenhavn A/S
Merchant Equity Large Cap VII A/S Kgbenhavn A/S
Merchant Equity Large Cap VIII A/S Kgbenhavn A/S

Merchant Equity Large Cap IX A/S Kgbenhavn A/S
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Noter

Palydende Nominel
vaerdi vaerdi
Antal kr. kr.

6. Virksomhedskapital
Ordinzere anparter 200 1.000 200.000
200 200.000

7. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Selskabet deltager i kommanditselskaber, anpartsselskab og aktieselskaber, hvor haftelsen maksimalt an-
drager tegnet kapital pa henholdsvis 350 t.EUR., 2.500 t.kr., 1.000 t.EUR., 1.000 t.EUR., 1.000 t.EUR., 1.000

t.EUR., 1.000 t.EUR. 350 t.EUR. og 1.000 t.USD. samlet restforpligtelse udggr 26,3 mio. kr.

For alt mellemvaerende med bank er der stillet sikkerhed i bankindestdende med en bogfgrt veerdi pd 5.029

t.kr.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B
med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 3r.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden 8rsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, gaeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet p& balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pd henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster.

Resultatopggrelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter, her-
under kontorholdsomkostninger mv.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat.

Indtzaegter af andre finansielle anlaegsaktiver
Indteegter af andre finansielle anleegsaktiver omfatter afkast i form af renter, udbytte o.l. af finansielle an-
laegsaktiver, der ikke er kapitalandele i tilknyttede eller associerede virksomheder.



Daico Holding ApS 15

Anvendt regnskabspraksis

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre vaerdipapirer og kapitalandele, rente-
indtaegter, nettokursgevinster vedrgrende vaerdipapirer samt geaeld og transaktioner i fremmed valuta.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, nettokurstab vedrgrende veerdipapirer samt
gaeld og transaktioner i fremmed valuta.

Skat

Arets skat, der bestar af drets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pd egenkapitalen.

Balancen
Materielle anlaegsaktiver
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

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

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveaerdi efter afsluttet brugstid. Der afskrives
ikke pa kunst.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre veaerdi.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Andre vardipapirer og kapitalandele
Andre vaerdipapirer og kapitalandele (under finansielle anlaegsaktiver) omfatter andele i K/S’er og P/S samt
unoterede selskaber, der males til kapitalvaerdi som udtryk for dagsveerdien pa balancedagen.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre veaerdipapirer og kapitalandele (omsaetningsaktiver)
Andre veerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bgrsnoterede veaerdipapir,
der males til dagsvaerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget p& generalforsamlingen.
Det foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post i egenkapitalen.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den vaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Skyldig og tilgodehavende selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.



