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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for 1. januar - 31. december
2015 for Merchant Equity Fund-of-Funds Komplementar ApS.

Arsrapparten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passi-
ver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1.januar - 31. december 2015,

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegarelse
for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgs. Lyngby, den 5. april 2016

Direktion:

rik Sevaldsen an C} e Ede]bu S eﬁersen

Ordferende direktar



Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til anpartshaverne i Merchant Equity Fund-of-Funds Komplementar ApS

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Merchant Equity Fund-of-Funds Komplementar ApS for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015. Arsregnskabet omfatter anvendt regnskabs-
praksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabslo-
ven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret far den interne
kontrol, som ledelsen anser nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlige fejlin-
farmation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi
har udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderli-
gere krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kraaver, at vi overholder etiske krav samt plan-
leegger og udferer revisionen for at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden
vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for beleb og
oplysninger i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhasnger af revisars vurdering, her-
under vurderingen af risici for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisar intern kontral, der er relevant
for selskabets udarbejdelse af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed
er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke at ud-
trykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol. En revision omfatter endvi-
dere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regn-
skabsmaessige skan er rimelige samt den samlede preesentation af arsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passi-
ver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1.januar - 31. december 20151 overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemleasst ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tillaeg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund
vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregn-
skabet.

Kgs. Lyngby, den 5. april 2016
Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab

r. 30700228
://{Z(// = - é& ),
ars Rhod Sandergaar Ole'Karstensen

Statsaut. revisor Statsaut. revisor




Ledelsesberetning

Selskabsoplysninger

Selskabet: Merchant Equity Fund-of-Funds Komplementar ApS
c/o Danske Capital
Parallelvej 17
2800 Kgs. Lyngby

Telefon +4545 1396 00

CVR.nr. 29425795

Stiftet: 28. marts 2006

Hjemsted: Kgs. Lyngby

Regnskabsar: 1.januar - 31. december
Direktion: Erik Sevaldsen, ordfarende direkter

Jan QOle Edelbo
Ole Steen Andersen

Revision: Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab
Osvald Helmuths Vej 4
Postboks 250
2000 Frederiksberg

Administrator: Danske Capital
Parallelvej 17
2800 Kgs. Lyngby

Generalforsamling: Ordinzar generalforsamling afholdes 28. april 2016 hos
Danske Bank, Filmsalen, Holmens Kanal 2-12, 1092 Kebenhavn K



Ledelsesberetning

Beretning

Vaasentligste aktivitet
Merchant Equity Fund-of-Funds Komplementar ApS' vassentligste aktivitet er at vaare komple-
mentar i kommanditselskabet Merchant Equity Fund-of-Funds K/S, Kgs. Lyngby.

Udvikling i regnskabsaret .
Resultatet for selskabet blev et overskud efter skat pa EUR 2.304. Arets resultat er pa niveau

med det forventede og anses for tilfredsstillende.
Af balancesummen pa EUR 47.487 udger egenkapitalen EUR 35.268, svarende til 74 %.

Selskabet har pataget sig komplementarhzaeftelsen, der pr. 31. december 2015 udger i alt EUR
1.637.145, i Merchant Equity Fund-of-Funds K/S. | regnskabsérets leb har der ikke vaeret mis-
ligholdelse af kommanditisternes betalingsforpligtelser. Baseret pa analyser, som administrati-
onsselskabet har ladet foretage, skenner direktionen, at der fremadrettet ikke er vaesentlig risi-
ko for, at kommanditisterne ikke kan opfylde deres betalingsforpligtelser. P& den baggrund an-
ses komplementarforpligtelsen ikke for vaerende veesentligt risikofyldt

Den forventede udviklingi 2016
Resultatet for 2016 forventes at veere pa niveau med indevaerende regnskabsar.,

Begivenheder efter regnskabsarets udlob
Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsperiodens udleb og frem til arsrapportens
underskrivelse, der anses at kunne forrykke vurderingen af arsrapporten veesentligt.



Arsregnskab 1.januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse
B-virksomheder.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Rapporten er aflagt i EUR. [EUR/DKK: 31/12 2015: 746,25 0g 31/12 2014: 744,36)

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekanamiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes 1 balancen, nar det er
sandsynligt, at fremtidige ekonomiske ressourcer vil fragé selskabet, og forpligtelsens veerdi
kan méales péalideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfar.

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden ars-
rapporten afleegges, og som be- eller afkrasfter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veardi-
reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret
kostpris. Endvidere indregnes omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herun-
der afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefersler som felge af san-
drede regnskabsmeaessige skan af belab, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Resultatopgerelsen

Nettoomsaetning

Nettoomseetning, der omfatter management fee og administrationshonorar, periodiseres aver
transaktionernes levetid og indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer
regnskabsperioden. Der sker indregning, nar indtsegterne kan opgeres palideligt og betaling
forventes modtaget.

Nettoomseetning males til dagsveerdien af det aftalte vederlag, ekskl. moms og afgifter opkrasvet
pa vegne af tredjemand.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til selskabets administration, herunder

omkostninger til advokat og revisor.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger indeholder vederlag til selskabets ledelse.

Finansielle indtaagter og omkostninger
Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, valutakursreguleringer samt finansiel-
le omkastninger herunder tillaeg ag godtgerelser under acontoskatteordningen.

Skat af arets resultat
Skat af arets resultat bestar af arets aktuelle skat af arets skattepligtige indkomst samt regule-
ring af tidligere ars aktuelle skatter.



Arsregnskab 1.januar - 31.december

Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Tilgodehavender fra tilknyttede virksomheder
Tilgadehavender fra tilknyttede virksomheder males til amortiseret kostpris, med fradrag af ned-
skrivninger til imedegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrerende

efterfelgende regnskabsar.

Anden gaeld
Anden gaeld omfatter bla. skyldige administrationsomkostninger i evrigt. Anden geeld males til

nettorealisationsveerdi.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtigelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet
skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige indkomster
og for betalte acontoskatter.

Udskudt skat méales efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmeaessig og skattemeaessig veerdi af aktiver og farpligtigelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremferselsberettigede skattemesssige
underskud, males til den vaerdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af
fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtigelser inden for samme juri-
diske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoaktiver males til nettorealisationsveerdi.

Udskudt skat males til grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Z£ndring i
udskudt skat, som felge af eendringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen.



Arsregnskab 1.januar - 31.december

Resultatopgerelse

EUR

Nettoomsaetning
Andre eksterne omkostninger
Personaleomkostninger

Driftsresultat

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Arets resultat
Qverfert fra tidligere ar

Overfart til overfort resultat

2015 2014
20.372 22.343
7.246 -9.402
10.020 -10.076
3.076 2.871
69 89
-156 -20
2.989 2.940
-685 -740
2.304 2.200
2.304 2.200
16.205 14.005
18.508 16.205




Arsregnskab 1.januar - 31. december

Balance

EUR

AKTIVER

Omsastningsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Periodeafgraensningsposter

Likvide beholdninger

Omseaetningsaktiverialt

AKTIVERIALT

PASSIVER

Egenkapital
Anpartskapital
Overfert resultat

Egenkapitali alt
Kortfristede gaeldsforpligtelser

Selskabsskat
Anden geeld

Kortfristede geeldsforpligtelseri alt

Geeldsforpligtelserialt

PASSIVERIALT

Eventualforpligtelser

Nesrtstdende parter

Note

2015 2014

17.296 19.478
1.493 1.534
18.789 21.012
28.698 24.236
47.487 45248
47.487 45.248
16.760 16.760
18.508 16.205
35269 82,8965
459 472
11.759 11.801
12218 12.283
12.218 12283
47.487 45.248
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Arsregnskab 1.januar - 31.december

Noter

EUR

Note 1 - Nettoomseetning

Management fee
Omkostningsrefusion

Nettoomseaetning i alt

Note 2 - Personaleomkostninger

Vederlag til direktion

Personaleomkostningeri alt

Note 3 - Finansielle indtzegter

Andre finansielle indtaegter

Finansielle indtaegteri alt

Note 4 - Finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger

Finansielle omkostningeri alt

2015 2014
2.076 2871
17.432 19478
20.568 22.349
10.050 10.076
10.050 10.076
89 89
69 89
156 lEiD
156 160
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Arsregnskab 1.januar - 31.december

Noter

EUR

Note 5 - Skat af arets resultat

Saldo primo

Rentetillasg tidl. &r

Betalt selskabsskat
Efterregulering af tidligere ars skat

Betalt a conto skat
Rentetillaeg selskabsskat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst

Note 6 - Egenkapital

Anpartskapital
Overfort resultat

Egenkapital i alt

Resultat-
opgoerelse Balance
0 -472
0 -22
0 472
22 22
22 0
0 268
0 -20
-707 37(2
-685 -458
Overfert jf. Saldo 31.
Saldo 1. ja- resultat- december
nuar 2015 disponering 2015
16.760 0 16.760
16205 2.304 18.509
32.965 2.304 35269

Anpartskapitalen bestar af 1.676.000 stk. anparter 8 EUR 0,01 elleri alt EUR 16.760. Selska-
bet har kun én anpartsklasse, idet alle anparter besidder samme rettigheder.

Note 7 - Eventualforpligtelser

Eventualforpligtelser bestar af selskabets komplementarhaeftelse paialt EUR 1.637.145i
Merchant Equity Fund-of-Funds K/S pr. 31. december 2015.

Note 8 - Neertstdende parter

Selskabets naartstaende parter omfatter foelgende:

Kommanditselskab:

Merchant Equity Fund-of-Funds K/S, c/o Danske Capital,

Parallelvej 17, 2800 Kgs. Lyngby

Transaktioner med naertstaende parter:

Merchant Equity Fund-of-Funds Komplementar ApS modtager et management fee samt om-
kostningsdaskning fra kommanditselskabet, Merchant Equity Fund-of-Funds K/S.
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