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Merkur Udviklingsldn A/S

Ledelsespdtegning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2017 for Merkur Udviklingsldn A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for

2017.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, 24. april 2018
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Merkur Udviklingsl8n A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Merkur Udviklingsldn A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for Merkur Udviklingsldn A/S for regnskabsdret 1. januar - 31.
december 2017, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, her-
under anvendt regnskabspraksis (“regnskabet”).

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 regn-
skabet. Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for
revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er gldende i Danmark, ligesom vi
har opfyldt vores ;avrlge etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores op-
fattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion.

Fremheaevelse af forhold i regnskabet

Vi ggr opmaerksom pa oplysnmgerne i note 1, hvori ledelsen redeggr for usikkerhed i forbin-
delse med malingen af udlan til |vaerksaetterV|rksomheder Usikkerheden kan henfgres til, at
udlanene er til virksomheder, som er i en udviklingsfase, der kan resultere i, at tilbagebetalin-
gen af udl@nene ikke kan ske og dermed helt eller delvist tabes. Vores konklusnon er ikke mo-
dificeret vedrgrende dette forhold.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form
for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og
i den forbindelse overveJe om Iedelsesberetnlngen er vaesentllgt inkonsistent med regnskabet

eller vores viden opndet ved revisionen eller pad anden méde synes at indeholde vaesentlig fejl-
information.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krsevede oplysnin-
ger i henhold til rsregnskabsloven.

Baseret pa det udf¢rte arbejde er det vores opfattelse, at Iedelsesberetnlngen er i overens-
stemmelse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens
krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.
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Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet 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 regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen
enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alter-
nativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspateg-
ning 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 yderllgere krav, der er gaeldende i Danmark altid vil afdeekke vaesentlig fejlin-
formation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opstd som fglge af besvigelser eller fejl og
kan betragtes som vaesentllge hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvns eller
samlet har indflydelse p& de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pd grundlag af
regnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revi-
sion og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og
opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

« Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion p& disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risiko-
en for ikke at opdage veesentlig fejlinformation for8rsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation for8rsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfaisk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseaettelse af intern kontrol.

« Opndr vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

o 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 regnskabet p& grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift er passende, samt om der p& grundlag af det opndede revisionsbevis er veesentlig usikker-
hed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivli om selskabets evne tll at
fortseette driften. Hvis vi konkluderer at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspa-
tegning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er
tlIstraekkellge modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der
er opnaet frem til datoen for vores revisionspdtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at selskabet ikke leengere kan fortszette driften.

e Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplys-
mngerne samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder p& en sddan
made, at der gives et retvisende billede heraf.
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Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tids-
maessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder
eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Hellerup, den 24. april 2018
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377 12 31
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Ledelsesberetning

Hovedaktiviteter

Merkur Udviklingsldn A/S har til form3l at bldrage til skonomisk udvikling pa et baeredygtigt
grundlag i udviklingslande. Der ydes I&n til sma o9 mellemstore virksomheder (SME) samt ko-
operativer, der har vanskeligt ved at optage 1an pa fair vilkar.

Etablering af Merkur Udviklingsldn A/S

Merkur Udviklingslan A/S blev stiftet den 13. januar 2009 af Merkur Andelskasse efter et fler-
arigt forarbejde, hvor Merkur Andelskasse og Investerlngsfonden for Udv:kllngslande (IFU)
havde analyseret mulighederne for at etablere en udl@nsvirksomhed med fokus pa baeredygtig
udvikling i sma og mellemstore virksomheder i udviklingslande.

Kapitalsammensaetning ved etableringen:

Merkur Andelskasse, A-aktier 500.000 kr.
199 gvrige aktionzserer, A-aktier 7.000.000 kr.
IFU, B-aktier 7.500.000 kr.
Samlet aktiekapital 15.000.000 kr.

Kapitalsammensaetning ved udgangen af 2017:

Merkur Andelskasse, A-aktier 1.000.000 kr.
188 gvrige aktionzerer, A-aktier 6.500.000 kr.
IFU, B-aktier 7.500.000 kr.
Samlet aktiekapital 15.000.000 kr.

Afvikling af selskabet

Vi har tidligere konstateret, at Merkur UdVIkllngsIan A/S indtager en vanskelig position pa
markedet for SME finansiering. P& den ene S|de ma vi ngdvendigvis stille krav til V|rksomhe-
dernes rapporterlng, budgetlaegmng m.m. pa et vist niveau, som retfaerdigggr I&ntagning pa
kommercielle vilkdr. P& den anden side har wrksomheder, der rent faktisk kan leve op til disse
krav, ofte behov for stgrre 1an, end Merkur Udviklingslan A/S kan yde.

Som en konsekvens af den langsomme udvikling af Merkur Udviklingslans l8neportefglje i are-
ne 2009-2016 har bestyrelsen den 9. december 2016 truffet beslutning om, at aktiviteterne
afvikles gradvist. Det spiller ogsa ind, at for stor en del af selskabets aktionaerer gnsker at
seelge deres aktier, uden at kgbsinteressen er tilsvarende stor. Det er med andre ord ikke lyk-
kedes at skabe den gnskede I|kV|d|tet i aktien.

Afviklingen sgges gennemfgrt s hurtlgt som muligt, ,men som udgangspunkt vil det veere n¢d-
vendigt at afvente, at de ydede I3n betales tilbage pa ordlnaer vis. Vi forventer, at et stgrre 1an
fgrtidsindfries i andet kvartal 2018, men kan i gvrigt ikke pdregne ekstraordinzere tilbagebeta-
linger, selv om vi naturligvis er abne herfor.

Da skattelovgivningen ggr det vanskeligt Isbende at nedsaette aktiekapitalen for alle aktionae-
rer, vil vi arbejde efter en model, hvor Merkur Udviklingslan vil tilbyde sine aktionaerer at kgbe
aktier tilbage. Dette vil ske til en kurs, der tager hgjde for risikoen i afviklingsperioden og til-
bagekgbet vil kun vaere muligt, hvis kun sd mange aktionzerer gnsker at benytte tilbuddet, at
Merkur Udviklingslan har likviditet til at gennemfgre tilbagekgbet. Ved tilbagekgb skal der des-
uden tages hensyn til, at IFU til enhver tid kun vil eje halvdelen af aktierne.

Ved generalforsamlingen i 2018 vil bestyrelsen stille forslag om at tilbagekgbe aktier for et
belgb i stgrrelsesordenen 5 mio. kr.

Udldnsvirksomheden

Ved udgangen af 2017 var der udbetalt 8 1an med en samlet restgzeld pa 8,9 mio. kr. Dette er
et fald i forhold til udgangen af 2016, hvor portefgljen bestod af 9 I18n med en samlet restgaeld
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pa 9,8 mio.kr. Der er udbetalt ét nyt kortfristet I1an i 2017 til en eksisterende kunde, og tre 18n

til samme kunde er sammenlagt.

For at afdaekke valutakursrisiko ved udlan i USD har selskabet oprettet en valutakassekredit i
Arbejdernes Landsbank. Traekket pa kreditten svarer til de udestdende 18n i USD. Til sikkerhed
for kreditten har selskabet deponeret danske kroner.

Gourmet kakao fra Latinamerika

Ingemann Fine Cocoa Company S.A. (tidligere firmanavn: Xoco Fine Cocoa Company) i Nicara-
gua har igangsat en storskala dyrkning af fin kakao. Ingemann Fine Cocoa Company S.A. sig-
ter pa at blive certificeret af Rainforest Alliance, som arbejder for at bevare en hgj biodiversitet
i regnskovene 0og ggre en indsats for miljg, mennesker og lokalsamfund.

Ingemann Fine Cocoa Company S.A. vil forsyne gourmetmarkedet for chokolade. Dyrkningen
af kakaoen varetages af flere hundrede smabgnder i Nicaragua, flere steder organiseret i ko-
operativer. De fmansnerede bgnder er kontraktmaessigt sikret en fast minimumspris og en
merpris for deres kakao pd markedsprisen plus 25 %.

Ingemann Fine Cocoa Company S.A. szlger kakaotraeer af de fineste sorter til smdbgnderne
og hjzelper dem med intensiv traening og radgivning. Lanet i Merkur Udviklingsl&n A/S er ydet
til Xoco Finance Nicaraugua S.A. og er med til at finansiere plantningen af ca. 2 m|I||oner trae-
er, som arligt kan yde omkrmg 2.000 tons fin kakao Xoco Finance S.A. har ydet Ian pa rimeli-
ge vilkar til bgnderne, s& de kan kgbe traeerne. Lanene skal forst betales tilbage, nar hgsten
kan begynde.

WWWw.ingemann.com.ni

Vild kakao fra Bolivia

Sumar er et lille familiefirma, som organiserer indsamlingen og fermenteringen af vild kakao
fra regnskoven. Her har kakaoen sit oprindelige fgdested. Den vilde kakao er af en anden slags
end den dyrkede; mindre frugter; mindre frg, og en helt seerligt rig smag. Rasmus Bo Bojesen
er dansk chocolatier og kok, og han forarbejder kakaoen til den meget fornemme Oialla choko-
lade. Desuden eksporterer Sumar bgnner til andre lande, og forarbejder selv kakao bade til
halvfabrikata og til faerdig konfekt og chokolade. L&net til Sumar betaler investeringer til ud-
vikling af virksomheden. I 2016 er der etableret butik og der planlzegges nyt fabriksbyggeri.

Se mere: www.oialla.com og www.chocolatesbaure.com |

@kologisk og .l;iga.ynamisk landbrug i Uganda

Amfri Farms i Uganda har mangearige forblndelser til Danmark gennem et samarbe]de med
den gkologiske grossist Solhjulet. I de senere ar er stgrstedelen af deres eksport gaet til Tysk-
land, Holland, Canada og andre lande. Amfri har bade et stort antal sm3bgnder tilknyttet og en
600 ha blodynamlsk farm med et meget stort udvalg af frugter, krydderurter, krydderier og
grgnt. Lanet blev glvet dels til forskellige driftsinvesteringer p& farmen, dels til investeringer i
forbedringer for gardens tilknyttede arbejdere. Senest har Amfri Farms indledt et Danida-
stgttet samarbejde med to danske virksomheder og Folkekirkens Ngdhjzelp for at iveerksaette
pkologisk produktion og eksport af frugt og grgnt blandt sudanesiske flygtninge og ugandere i
det nordlige Uganda. Her understgtter den ugandiske regering med tildeling af jordlodder selv-
forsgrgelsen blandt udsatte grupper.

Se mere: www.african-organic.com
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Fattigdomsbekaampelse i Ghana

Krobodan har i mange ar arbejdet i Ghana med forskellige initiativer til fattigdomsbekampel-
se, saerligt blandt jordlgse bgnder og kvinder. I 2012 byggede Krobodan et center, som bl.a.
rummer traeningsfaciliteter til en raekke forskelllge erhvervsaktiviteter, som jordlgse bgnder og
kvinder kan give sig i kast med, sasom smaskala-husdyrhold, snegleavl svampedyrknlng, og
fremstilling af perler og smykker, som bl.a. designes og salges af Pernille Biilow A/S. Lanet fra
Merkur Udviklingslan er med til at finansiere byggeriet.

Se mere: www.krobodan.org og www.pernillebulow.dk

Fair trade kaffe fra Nicaragua

Cafe Nor i Nicaragua er stiftet af en dansker og en nicaraguaner begge med erfaring fra deres
egen kaffefarm. Cafe Nor knytter en masse mindre avlere til sig og forbedrer deres kaffehgst,
bade i maengde og kvalitet, ved traening, r&dgivning om bedre ggdskning m.v. og de sikrer
afsaetningen af kaffen til den "hgje” ende af markedet, seerlig i USA og i Danmark. I fgrste om-
gang Fair Trade-certificeres kaffen, senere kan der komme andre certificeringer til. P& den ma-
de sikrer de en indkomstfremgang til de tilknyttede bgnder.

Se mere: www.cafenor.com

R|sk|m olle Nlcaragua

I Nicaragua dyrkes og spises der meget ris - hvid ris. Det kraever, at den ra ris pudses. Skalla-
get er sundt og fyldt med fedtstof, men har hidtil ikke kunne udnyttes sd godt. Fedtindholdet
betyder nemlig, at ris-afpudsets vaerdi som tilskudsfoder hurtigt gdelaegges pga. harskning, og
ingen har hidtil udnyttet fedtet. Latin Oil har i 2015 etableret et stort anlaeg til ekstrahering af
riskimolien. Denne kan i fgrste omgang saelges som biodiesel, der erstatter fossilt braendstof.
Maske kan der senere produceres spiselig riskimolie. Samtidig opgraderes restproduktet til et
|_hgjt veerdsat fodertilskud, da det ikke leengere harskner.

Kakaoplantage i Costa Rica
Udover at ligge i ”kakaobaeltet” omkring aekvator, nyder Costa Rica ogsa godt af at vaere et
yndlingsturistmal p& grund af V|dunderI|ge regnskove, strande mm. Disse to elementer forener
vores nye kunde, der gennem mange ar har haft en lille produktion af hgjkvalitetschokolade til
et kraesent publikum af primaert turister. Desuden har han tilbudt gsesterne deltagelse i choko-
lade- workshops med en indfgring i chokoladefremstlllmgens kunst. Hidtil har aktiviteterne vae-
ret baseret pa indkgbte kakaob(zsnner men med Udviklingsl@net har han kgbt en 10 ha stor

kakaoplantage. Dermed er ravarerne sikret, og han vil fremover kunne gge produktionen og
_preesentere sine kursister for hele kakaoens vej "fra muld til mund”.

Selskabet investerede i 2013 i veerdipapirer fra Triodos Microfinance Fund. Beholdningen er
aktuelt 3,1 mio. kr. Dette skete med baggrund i et gnske om at en del af den meget store li-
kvidbeholdning aktiveres pa et omrade, der graenser op til Merkur Udviklingslans formal, nem-
lig mikrofinans, og derudover med et gnske om at gge selskabets mdtaegter Investeringen har
i 2017 givet et afkast pa 21.956 kr., hvilket er mere end en placering pa en bankkonto ville
have givet, men samtidig mindre end sidste 3rs afkast pa 42.820 kr.
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Arets ¢konomlske aktiviteter og forhold

86% af udl@net er i USD. Kursen pa USD er i arets Igb faldet 12,3%, hvilket pdvirker savel
rentemdtaegterne som balancen i nedadgaende retning, nar tallene omregnes til DKK. Faktisk
er udl@net i USD steget med USD 71.000 i arets Igb.

P& grund af det lave renteniveau generelt har vi ikke kunnet opnd den forrentning af den likvi-
de beholdning, som var ansldet i budgettet i prospektet. Til gengaeld har vi suppleret med ind-
teegter fra en investering i mikrofinans.

Der har ikke vaeret konstateret tab pa udlan. Der er fortsat en nedskrivning fra 2013 som fglge
af vanskeligheder hos et IaneprOJekt Vi har i 2017 mattet gge de samlede nedsknvmnger efter
en gennemgang af de samlede 1an. Fastsaettelsen af nedskrivning pa individuelle 18n er baseret
pa en ngje gennemgang af sagerne, men der indgdr i sagens natur et betydeligt element af
sk@n, som er forbundet med usikkerhed.

Arets resultat blev et underskud pd 316.266 kr., mod et overskud p& 251.752 kr. i 2016; et
fald pa 568.018 kr. Stigningen i nedskrivningerne udggr 700.000 kr og er saledes i sig selv
arsag til det negative resu|tat Dertil kommer faldet i dollarkursen. Resultatet m3 betegnes
som utilfredsstillende pa grund af nedskrivningerne. Arets underskud foreslds overfgrt til nze-
ste &r.

Egenkapitalen er ved 8rets udgang 15.987.759 kr

Aktiekurs

Med basis i den indre veerdi pr 31.12.2017 kan stykprisen pr. aktie fastsaettes til 1.065,85 kr.
(nominelt 1.000 kr.). Andringen i aktiernes veerdi udggr dermed -1,9% i 2017 og 6,6% siden
selskabets etablering.

Usikkerhed ved indregning og méling
Ved opg;zirelsen af de regnskabsmaessige vardier er der udgvet skgn. De udgvede skgn er ba-
seret pa forudszetninger, som ledelsen finder forsvarlige.

Det vigtigste regnskabsmaessige skgn vedrgrer udldn og tilgodehavender, hvor kvantificering
af risikoen for manglende fremtidige betalinger er forbundet med et vaesentligt skgn.

Den omstaendighed at I8nene er ydet p& geografisk fremmede markeder og til virksomheder,
hvoraf flere er relativt nystartede, ggr det vanskeligt at estimere den fremtidige risiko. Ligele-
des kan det veere svaert at estimere en procesnsuko, hvis det f.eks. bliver ngdvendigt at forsg-
ge en retslig hdndhaevelse af indgdede |8neaftaler. Endelig kan der veere en betydelig tids-
maessig forsinkelse ved opdaterlnger og regnskabsaflaeggelser, som nedssetter vores muhghed
for at reagere overfor I&ntager. Ved vurderingen af, om der skal foretages nedskrlvmnger pd
de enkelte 18n gar ledelsen ud fra dette udgangspunkt og vurderer, om der efter |aneudbeta~
lingen er sket en forveerring af l&ntagers situation eller andre omstaendigheder, der kan pavir-
ke muligheden for tilbagebetaling.

@vrige oplysninger
Vi kan oplyse, at:

e der ikke foreligger usaedvanlige forhold.

o der ikke er indtruffet haendelser efter regnskabs8rets afslutning, som har betydning for
vurderingen af selskabets gkonomiske stilling eller resultat.

e bestyrelsens honorar er godkendt pd selskabets generalforsamling den 04.05.2010 og
er geeldende indtil videre.
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MERKUR UDVIKLINGSLAN A/S

Note

RESULTATOPGORELSE

Andre eksterne omkostninger
Bruttotab
Personaleomkostninger
Resultat fgr finansielle poster

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Finansielle poster i alt
Resultat for skat

Skat af drets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat

I alt

2017

DKK
-414.013
-414.013
-60.000
~-474.013

936.522
-867.978

68.544
-405.469
89.203

~316.266

-316.266

-316.266

2016

DKK
-433.757
-433.757
-60.000
-493.757

1.174.780
-358.745

816.035

322.278

-70.526

251.752

251.752

251.752
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Note

Note

BALANCE

AKTIVER

Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Andre tilgodehavender
Finansielle anlaegsaktiver i ait
Anlagsaktiver i alt
Selskabsskat

Andre tilgodehavender
Skatteaktiv

Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

PASSIVER

Selskabskapital
Seerlig reserve
Overfart resultat
Egenkapital i alt

Gaeld til kreditinstitutter
Anden geeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser i
alt

Geaeldsforpligtelser i alt

Passiver i ait

31.12,2017
DKK

3.138.951
7.932.731

11.071.681
11.071.681
68.972
47.185
89.204
205.361
12.293.351
12.498.712
23.570.393
31.12.2017
DKK
10.500.000
4.500.000
987.759
15.987.759

7.488.289
94.345

7.582.634

7.582.634

23.570.393

31.12.2016
DKK

3.180.160
9.562.373

12.742.533
12.742.533
28.698
124.632

0

153.330
11.475.595
11.628.925
24.371.458
31.12.2017
DKK
15.000.000
0

1.304.025
16.304.025

7.892.131
175.302

8.067.433

8.067.433

24.371.458
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Egenkapitalopggrelse

Belgb i DKK

Egenkapitalopggrelse for 01.01.16
- 31.12.16

Saldo pr. 01.01.2016
Forslag til resultatdisponering
Saldo pr. 31.12.16

Egenkapitalopggrelse for 01.01.17
-31.12.17

Saldo pr. 01.01.2017

Forslag til resultatdisponering
Kapitalnedsaettelse
Henlzeggelse til seerlig reserve
Saldo pr. 31.12.2017

Seerlig
Selskabskapital reserve
15.000.000 0
0 0
15.000.000 0
15.000.000 0
0 0
-4.500.000 0
0 4.500.000

10.500.000 4.500.000

Overfart resul-

tat

1.052.273
251.752
1.304.025

1.304.025
-316.266
0

0

987.759

Ialt

16.052.273
251.752
16.304.025

16.304.025
-316.266
-4.500.000
4.500.000
15.987.759
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NOTER

1. Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets hovedaktivitet er at tilbyde finansiering til sm& og mellemstore ivaerksaettervirk-

somheder i udviklingslande. Selskabet har ultimo 2017 finansieret i alt ca. DKK 7,9 mio. i disse

virksomheder, og udi&@nene er som udgangspunkt indregnet i regnskabet til kostpris/nominel

vaerdi, med mindre forhold indikerer et behov for nedskrivning.

Malingen af udl@nene er behaeftet med usikkerhed, idet alle finansieringerne er foretaget i
virksomheder, som er i en udviklingsfase enten i forbindelse med faerdigggrelse af produktet
eller markedsfgringen heraf. Den type virksomheder har ofte en periode, hvor de er under-
skudsgivende. Lykkes produktet ikke eller mislykkes markedsfgringsplanen, er der séledes

risiko for, at tilbagebetalingen af udldnene ikke kan ske.

2. Personaleomkostninger
Lgnninger
Andre personaleomkostninger

Ialt

Gennemsnitligt antal beskaeftigede i aret

3. Skat af &rets resultat

Arets aktuelle skat
Regulering af skat fra tidl. ar

Ialt

2017
DKK

60.000

60.000

-89.203

-89.203

2016
DKK

60.000

60.000

71.302
-776

70.526
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4. Anvendt regnskabspraksis
Genereit

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven for virksomheder i regn-
skabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uzndret i forhold til foregdende ar.

Generelt om indregning og maling

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaer-
direguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopggrelsen indregnes ligeledes
alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, nar det er sandsynhgt at fremtidige gkonomiske fordele vil
tllflyde selskabet, og aktivets vaerdi kan males pdlideligt. Forpligtelser mdregnes i balancen,

ndr de er sandsynlige, og kan méles palideligt. Ved forste indregning males aktiver og forplig-
telser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser, som beskrevet nedenfor for hver
enkelt regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden
arsrapporten aflaegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pd balancedagen.

Valuta
Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktlonsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pé betalingsda-
gen, indregnes i resultatopggrelsen som en finansiel post. Tilgodehavender, gaeldsforpligtelser
0g andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Forskel-
len mellem balancedagens kurs og kursen for tilgodehavendets eller geeldsforpligtelsens opsta-
en eller indregning i seneste arsrapport indregnes i resultatopggrelsen under finansielle ind-
teegter og omkostninger. Anlaegsaktiver og andre ikke moneteere aktiver, der er erhvervet i
fremmed valuta, omregnes til historiske valutakurser.

Resultatopggrelse

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn, gager samt gvrige personalerelaterede omkostninger.

Andre finansielle poster
Under andre finansielle poster indregnes renteindtzegter og renteomkostninger, valutakursge-
vinster og —-tab ved transaktioner i fremmed valuta m.v.

Skat af drets resultat

2\rets aktuelle skatter og drets udskudte skatter mdregnes i resultatopgmrelsen som skat af
drets resultat med den del, der kan henfgres til arets resultat og direkte pd egenkapitalen med
den del, der kan henfgres tll posteringer foretaget direkte p& egenkapitalen.
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Balance

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Vaerdlpaplrer, som seiskabet har til hensigt at beholde til udigb, er klassificeret som anlzaegsak-
tiver og malet til amortiseret kostpris.

Nedskrivning af anleegsaktiver
Den regnskabsmaessxge vaerdi af anlaegsaktiver, der ikke males til dagsveerdi, vurderes arligt
for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis selskabets realiserede afkast af et aktiv eller en gruppe af aktiver er lavere end forventet,
anses dette som en indikation pa vaerdiforringelse.

Foreligger der indikationer pd veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt
aktiv henholdsvis hver gruppe af aktiver.

Der foretages nedskrivning til genindvindingsveerdien, hvis denne er lavere end den regn-
skabsmaessige vaerdi.

Som genindvindingsvaerdi anvendes den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Ka-
pitalveerdien opggres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestrgmme fra anvendel-
sen af aktivet eller aktivgruppen samt forventede nettopengestrsmme ved salg af aktivet
eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Nedskrivninger tilbagefgres, nar begrundelsen for nedskrivningen ikke laengere bestar.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostprls hvilket szedvanligvis svarer til palydende veerdi
med fradrag af nedskrivninger til imgdegdelse af tab.

Nedskrivninger til lmﬁdegae!se af tab opggres pa grundlag af en individuel vurdering af de
enkelte tilgodehavender, nar der pa individuelt niveau foreligger en objektiv indikation p3&, at
et tilgodehavende er veerdiforringet.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestdende p& bankkonti.

Aktuelle og udskudte skatter
Skyldige og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skat-
tepligtige indkomst, reguleret for betalte acontoskatter.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmazessige og skattemaessige veerdier af aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den vaerdi, de efter vurdering forventes at kunne reali-
seres til ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning i skat af fremtidig
indtjening.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler, og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

17



Merkur Udviklingsln A/S

Gaeldforpligtelser
Kortfristede gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til geel-

dens palydende veerdi.
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