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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1.januar - 31. december
2021 for Merchant Equity Fund-of-Funds Komplementar ApS.

Arsrapporten eraflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det ervores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisendebillede af selskabets aktiver, passi-
ver og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for

regnskabsaret 1.januar- 31. december 2021.

Det erendvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningenindeholder en retvisende redegerelse
for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapportenindstilles til generalforsamlingens godke ndelse.

Kgs.Lyngby,den 25.april 2022

Direktion:

Jan Stig Rasmussen Jan Ole Edelbo Ole Steen Andersen
Ordferende direkter
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Denuafhaengigerevisorsrevisionspategning

Tilanpartshaverne i Merchant Equity Fund-of-Funds Komplementar ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Merchant Equity Fund-of-Funds Komplementar ApS for
regnskabsaret 1.januar - 31. december 2021, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resul-
tatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregn-
skabsloven.

Det ervores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisendebillede af selskabets aktiver, passi-
ver og finansielle stillingpr.31. december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1.januar - 31. december2021ioverensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vihar udfert vores revisionioverensstemmelse medinternationale standarder omrevision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark. \VVores ansvarifelge disse standarder og krav er
naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit"Revisorsansvarforrevisionen af arsregn-
skabet".Det ervores opfattelse, at det opnaederevisionsbevisertilstraskkeligt og egnet som
grundlag forvores konklusion.

Uafhaengighed

Vier uvafheaengigeaf virksomhedenioverensstemmelse medinternationale Ethics Standards
Board for Accountants’internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code)
og de yderligere etiske krav,der er geeldende i Danmark, ligesomvi har opfyldt vores evrige eti-
ske forpligtelserihenhold til disse krav og IESBA Code.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaretfor deninterne
kontrol,somledelsen anserfornedvendigforat udarbejde et &rsregnskab uden vaesentligfejlin-
formation,uanset om denne skyldesbesvigelser ellerfejl.

VVed udarbejdelsen af &rsregnskabet erledelsen ansvarligforat vurdere selskabetsevne til at
fortseettedriftenm at oplyse om forholdvedrerendefortsat drift,hvor dette errelevant; samt at
udarbejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindreledel-
sen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk
alternativend at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal erat opna hejgrad af sikkerhed for,om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgiveen revisionspate g-
ning med en konklusion.Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, menerikke en g a-
ranti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinfor-
mation, nar sadan findes.Fejlinformationer kan opsta som felge af besvigelsereller fejl og kan
betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighedkan forventes, at de enkeltvis eller samlet
harindflydelse pa de ekonomiske beslutninger, som regnskabsbrugernetraeffer pa grundlag af
arsregnskabet.

Somledienrevision,derudferesioverensstemmelse medinternationalestandarderom revi-
sion og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opre t -
holder professionel skepsisunderrevisionen.Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentligfejlinformationiarsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger somreaktion
pa disse risici samt opnarrevisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag
forvores konklusion. Risikoen forikke at opdage vaesentlig fejlinformation forérsagetaf b e-
svigelserer hoejere end ved vaesentligfejlinformation forarsaget af fejl,idet besvigelser kan
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omfatte sammensveaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledningellertilside-
saettelseafintern kontrol.

Opnarviforstaelse af deninternekontrol med relevans for revisionen forat kunne udforme
revisionshandlinger,der er passende efter omstaendighederne, menikkefor at kunne ud-
trykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til,om den regnskabspraksis, som eranvendt af ledelsen, er passende, samt
omde regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger,somledelsen harudarbejdet, er
rimelige.

Konkluderervi,omledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlagaf regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaederevisionsbevis
er veesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig
tviviom selskabets evnetil at fortszette driften.Hvis vi konkluderer,at dereren vaesentlig
usikkerhed, skal vii vores revisionspéategning gere opmeaerksom pa oplysningerheromiars-
regnskabet eller, hvis sadanneoplysningerikke ertilstraekkelige, modificere vores konklusi-
on. Vores konklusion er baseret pa det revisionsbevis,der er opnaet frem tildatoen for v o-
res revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet
ikke laengere kan fortseette driften.

Tager vi stilling tilden samlede preesentation, struktur ogindholdaf arsregnskabet, herun-
der noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggendetransaktioner og
begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisendebillede heraf.

Vikommunikerer med den everste ledelse om bl.a. det planlagte omfangog den tidsmeessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer,herundereventuelle
betydelige mangleriintern kontrol,som viidentificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen eransvarlig forledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatterikke ledelsesberetningen,ogvi udtrykkeringen
form for konklusion med sikkerhed omledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet erdet vores ansvar at leese ledelsesberetningen
ogidenforbindelse overveje,omledelsesberetningen er veesentligtinkonsistent med arsregn-
skabet ellervores viden opnéetved revisionen eller pa anden made synes at indeholdevaesent-
lig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje,om ledelsesberetningenindeholderkreevede oplysnin-
geri henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen eri overens-
stemmelse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemnmelse med arsregnskabslovens
krav. Vihar ikke fundet veesentlig fejlinformationiledelsesberetningen.

Kgs.Lyngby,den 25.april 2022

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-Nr:307002 28

Rasmus Berntsen
Statsaut. revisor
Mne35461
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Ledelsesberetning

Selskabsoplysninger

Selskabet:

Direktion:

Revision:

Administrator:

Generalforsamling:

Merchant Equity Fund-of-Funds Komplementar ApS
c/o Danske Bank
Parallelvej 17, 2800 Kgs. Lyngby

Telefon +4545 1396 00
CVRnr: 294257 95

Stiftet: 28. marts 2006
Hjemsted: Kgs.Lyngby
Regnskabsar: 1.januar - 31. december

Jan Stig Rasmussen, ordferendedirektor
Jan QOle Edelbo
Ole Steen Andersen

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
Dirch Passers Allé 36

Postboks 250

2000 Frederiksberg

Danske Bank A/S
Parallelvej 17, 2800 Kgs.Lyngby

Ordinaer generalforsamling afholdes 23. maj 2022 hos
Gorrissen Federspiel, Axeltorv 2, 1609 Kebenhavn VV
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Ledelsesberetning

Beretning

Veaesentligste aktivitet
Merchant Equity Fund-of-Funds Komplementar ApS’ vaesentligste aktivitet erat vaere komple-
mentarikommanditselskabet Merchant Equity Fund-of-Funds K/S,Kgs. Lyngby.

Udvikling iregnskabsaret .
Resultatet for selskabet blev et overskudefter skat pa EUR 3.750. Arets resultat er pa niveau
med det forventede og ansesfortilfredsstillende.

Af balancesummenpa EUR 58.517 udger egenkapitalen EUR 54.794 svarende til 94 %.

Selskabet har pataget sig komplementarheeftelsen, der pr.31. december 2021 udgeri alt EUR
1,6 mio., i Merchant Equity Fund-of-Funds K/S. I regnskabsarets leb harderikke veeret mislig-
holdelse af kommanditisternes betalingsforpligtelser. Baseret pa analyser,som administrati-
onsselskabet harladet foretage, skenner direktionen, at der fremadrettet ikke erveesentligrisi-
ko for, at kommanditisterne ikke kan opfylde deres betalingsforpligtelser.Pa denbaggrund an-
ses komplementarforpligtelsen ikke for vaerende vaesentligt risikofyldt.

Udbruddet og spredningen af COVID-19 harikke haft og forventesikke at fa vaesentlig indvirk-
ning pa virksomhedens finansielle stilling og udvikling.

Denforventede udviklingi2022
Resultatet for 2022 forventes at veere pa niveau medindevaerenderegnskabsar.

Begivenheder efter regnskabsarets udleb
Dererikke efterbalancedagenindtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

Penneo dokumentnagle: YXNHF-OOHEE-EQEV3-14XMQ-ENU8O-G4GQJ



Arsregnskab 1.januar-31.december

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelserforklasse
B-virksomheder med tilvalg af visse bestermmelserfra klasse C.

Arsrapporten eraflagt efter samme regnskabspraksis somsidste ar.

Rapporten eraflagt i EUR. (EUR/DKK: 31/12 2021: 743,65 0g31/12 2020: 743,93)

Valutaomregning

Transaktionerifremmed valuta omregnesved ferste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagenskurs og kursen pa be talingsda-
gen,indregnesiresultatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes til
balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for
tilgodehavendets eller geeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab
indregnesiresultatopgerelsen underfinansielleindtaegter og omkostninger.

Resultatopgerelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsastning, der omfatter management fee og omkostningsrefusion, periodiseres over
transaktionernes levetid og indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer
regnskabsperioden. Der sker indregning, nar indtaegterne kan opgeres palideligt og betaling
forventes modtaget.

Nettoomsaetningmales til dagsveerdien af det aftalte vederlag, ekskl. moms og afgifter opkrasvet
pavegne af tredjemand.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostningerindeholder omkostninger til selskabets administration,herunder
omkostninger til advokat og revisor.

Personaleomkostninger
Personaleomkostningerindeholder vederlag til selskabetsledelse.

Finansielle indteegter og omkostninger
Finansielle indtaegter og omkostningerindeholder renter, valutakursreguleringer samt finansiel-
le omkostninger herunder tillaeg og godtgerelser under acontoskatteordningen.

Skat af aretsresultat
Skat af arets resultat bestar af aretsaktuelle skat af arets skattepligtigeindkomst samt regule-
ring af tidligere ars aktuelle skatter.
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Arsregnskab 1.januar-31.december

Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Tilgodehavender hos kommanditselskaber
Tilgodehavender hos kommanditselskaber males tilamortiseret kostpris, medfradrag af nedskriv-
ningertilimedegaelse afforventedetab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgrasnsningsposter,indregnet under aktiver,omfatter afholdte omkostninger vedrerende
efterfelgende regnskabsar.

Andengeeld
Anden geeld omfatterbl.a. skyldige administrationsomkostningerievrigt. Anden geeld males til
amortiseret kostpris,som normalt svarer til nettorealisationsvaerdien.

Selskabsskat og udskudtskat

Aktuelle skatteforpligtigelser og tilgodehavende aktuel skat indregnesibalancensomberegnet
skat af arets skattepligtigeindkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster
og forbetalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessig og skattemeessigveerdi af aktiver og forpligtigelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremferselsberettigede skattemaessige
underskud, males til den veerdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af
fremtidigindtjeningeller ved modregning i udskudte skatteforpligtigelserinden 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 vaere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlest somaktuel skat. £Endringi
udskudt skat,som felge af eendringeriskattesatser,indregnesiresultatopgerelsen.
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Arsregnskab 1.januar-31.december

Resultatopgerelse

EUR

Nettoomseetning
Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat

Personaleomkostninger
Resultat fer finansielle poster
Finansielleindteegter
Finansielle omkostninger

Resultat fer skat

Skat af &rets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort til overfert resultat

Arets resultat

Note

2021 2020
22.114 25439
-5.882 -9.660
16.232 15.779
-11.094 -11.075
5.138 4704
0 91
-354 -58
4.784 4737
-1.034 -231
3.750 4.506
3.750 4.506
3.750 4.506

10
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Arsregnskab 1.januar-31.december

Balance

EUR

AKTIVER

Omseetningsaktiver
Tilgodehavender hos kommanditselskaber
Periodeafgraensningsposter

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiverialt

AKTIVERIALT

PASSIVER

Egenkapital
Anpartskapital
Overfort resultat

Egenkapitalialt

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Selskabsskat
Anden geeld

Kortfristede geeldsforpligtelserialt

Geeldsforpligtelserialt

PASSIVERIALT

Eventualforpligtelser

Neertstaende parter

Note

2021 2020

17.010 20.794
637 1612
17.647 22.406
40.870 36.859
58517 59.265
58517 59.265
16.760 16.760
38.034 34.284
54.794 51.044
765 774
2.958 7.447
3.723 8.221
3.723 8.221
58517 59.265

11
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Arsregnskab 1.januar-31.december

Egenkapitalopgoerelse

Overfart
EUR Anpartskapital resultat | alt
1.januar 2021 16.760 34.284 51.044
Overfort, jf.resultatdisponering 0 3.750 3.750
31.december2021 16.760 38.034 54.794

12
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Arsregnskab 1.januar-31.december

Noter

EUR

Note 1 - Nettoomsaetning

Managementfee
Omkostningsrefusion

Nettoomseetningialt

Note 2 - Personaleomkostninger
Vederlag til direktion

Personaleomkostningerialt

Selskabet haringen ansatteudover direktionen

Note 3 - Finansielle indtsegter
Andre finansielle indteegter

Finansielle omkostningerialt

Note 4 - Finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger

Finansielle omkostningerialt

Note 5 - Skat afaretsresultat

Saldo primo
Betalt selskabsskat
Efterregulering af tidligere ars skat

Betalt a conto skat
Beregnet skat af aretsskattepligtige indkomst

2021 2020
5.104 4645
17.010 20.794
22.114 25439
11.094 11.075
11.094 11.075
0 91
0 91
-354 58
-354 58

Resultat-

opgorelse Balance
0 -774
0 774
0 0
0 0
0 269
-1.034 -1.034
-1.034 -765

13
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Arsregnskab 1.januar-31.december

Noter

Note 6 - Eventualforpligtelser

Eventualforpligtelser bestar af selskabets komplementarheeftelse paialt EUR 1,6 mio.i Mer-

chant Equity Fund-of-Funds K/S pr.31.december 2021.

Note 7 - Neertstaende parter
Selskabets naertstaende parter omfatterfelgende:

Kommanditselskab:

Merchant Equity Fund-of-Funds K/S, c/o Danske Bank A/S,
Parallelvej 17, 2800 Kgs.Lyngby

Transaktioner med neertstaende parter:
Merchant Equity Fund-of-Funds Komplementar ApS modtager et management fee samt om-
kostningsdeaekningfra kommanditselskabet, Merchant Equity Fund-of-Funds K/S.

14
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