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Ledelsespåtegning 
 
Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt årsrapporten for 23. november 2018 til 31. 
december 2019 for Merchant Equity Infrastructure III A/S. 
 
Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabsloven. 
 
Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter 
for regnskabsåret 23. november 2018 � 31. december 2019. 
 
Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegørelse 
for de forhold, beretningen omhandler. 
 
Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse. 
 

Kgs. Lyngby, den 22. april 2020 

Bestyrelse: 

 
Jan Stig Rasmussen   Jan Ole Edelbo  Ole Steen Andersen 
Formand     
 
 
 

Direktion: 

Jan Ole Edelbo 
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning 
 
Til aktionærerne i Merchant Equity Infrastructure III A/S 
 
 

Konklusion  

Vi har revideret årsregnskabet for Merchant Equity Infrastructure III A/S for regnskabsåret 23. 
november 2018 � 31. december 2019, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgø-
relse, balance, egenkapitalopgørelse og noter. Årsregnskabet udarbejdes efter årsregnskabslo-
ven.  

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter 
for regnskabsåret 23. november 2018 � 31. december 2019 i overensstemmelse med års-
regnskabsloven.  

Grundlag for konklusion  

Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og 
de yderligere krav, der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og krav er 
nærmere beskrevet i revisionspåtegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af årsregn-
skabet". Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet som 
grundlag for vores konklusion. 

Uafhængighed 

Vi er uafhængige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for reviso-
rer (IESBA's etiske regler) og de yderligere krav, der er gældende i Danmark, ligesom vi har op-
fyldt vores øvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.  

Ledelsens ansvar for årsregnskabet  

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

Ved udarbejdelsen af årsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at 
fortsætte driften; at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at 
udarbejde årsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre le-
delsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk 
alternativ end at gøre dette.  

Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet  

Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om årsregnskabet som helhed er uden væsentlig 
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåteg-
ning med en konklusion. Høj grad af sikkerhed er et højt niveau af sikkerhed, men er ikke en ga-
ranti for, at en revision, der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om 
revision og de yderligere krav, der er gældende i Danmark, altid vil afdække væsentlig fejlinfor-
mation, når sådan findes. Fejlinformationer kan opstå som følge af besvigelser eller fejl og kan 
betragtes som væsentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet 
har indflydelse på de økonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne træffer på grundlag af 
årsregnskabet. 

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

► Identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformation i årsregnskabet, uanset om 
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som reaktion 
på disse risici samt opnår revisionsbevis, der er tilstrækkeligt og egnet til at danne grundlag 
for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af be-
svigelser er højere end ved væsentlig fejlinformation forårsaget af fejl, idet besvigelser kan 
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omfatte sammensværgelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilside-
sættelse af intern kontrol.  

► Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme 
revisionshandlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke for at kunne ud-
trykke 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 regnskabsmæssige skøn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er 
rimelige.  

► Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af årsregnskabet på grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisionsbevis 
er væsentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig 
tvivl om selskabets evne til at fortsætte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en væsentlig 
usikkerhed, skal vi i vores revisionspåtegning gøre opmærksom på oplysninger herom i års-
regnskabet eller, hvis sådanne oplysninger ikke er tilstrækkelige, modificere vores konklusi-
on. Vores konklusion er baseret på det revisionsbevis, der er opnået frem til datoen for vo-
res revisionspåtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medføre, at selskabet 
ikke længere kan fortsætte driften.  

► Tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold af årsregnskabet, herun-
der noteoplysningerne, samt om årsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og 
begivenheder på en sådan måde, at der gives et retvisende billede heraf.  

Vi kommunikerer med den øverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmæssige 
placering af revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder eventuelle 
betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.  

Udtalelse om ledelsesberetningen  

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.  

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

I tilknytning til vores revision af årsregnskabet er det vores ansvar at læse ledelsesberetningen 
og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med årsregn-
skabet eller vores viden opnået ved revisionen eller på anden måde synes at indeholde væsent-
lig fejlinformation. 

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

Baseret på det udførte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overens-
stemmelse med årsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabslovens 
krav. Vi har ikke fundet væsentlig fejlinformation i ledelsesberetningen. 

 
 
Kgs. Lyngby, den 22. april 2020 
 
Ernst & Young 
Godkendt Revisionspartnerselskab 
CVR-nr. 30 70 02 28 
 
 
 
 
Ole Karstensen     Rasmus Berntsen 
Statsaut. Revisor     Statsaut. Revisor   
mne16615      mne35461   
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Ledelsesberetning 

S e l s k a b s op l ys n i n g e r  

 
Selskabet:   Merchant Equity Infrastructure III A/S 

c/o Danske Invest Management A/S 
Parallelvej 17 

    2800 Kgs. Lyngby 
 

Telefon:   +45 45 13 96 00 
 

CVR-nr.:   40 06 46 56  
AIF-nr.    24512  
Stiftet:    23. november 2018 
Hjemsted:   Kgs. Lyngby 
Første regnskabsår: 23. november 2018 - 31. december 2019 
Regnskabsår:   1. januar � 31. december 
 

 
Direktion:   Jan Ole Edelbo 
 
Bestyrelse:   Jan Stig Rasmussen (formand) 

Jan Ole Edelbo 
Ole Steen Andersen 

 
 
Revision:   Ernst & Young  

Godkendt Revisionspartnerselskab 
    Dirch Passers Allé 36 
    Postboks 250 
    2000 Frederiksberg  
 
Depositar:   Danske Bank A/S (FT.nr. 3000) 
 
Forvalter:   Danske Invest Management A/S (FT.nr. 17110) 
     
 
Generalforsamling: Ordinær generalforsamling afholdes 28. maj 2020 hos  

Gorrissen Federspiel, Axeltorv 2, 1609 København V 
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Ledelsesberetning 

B e r e t n i n g  

Væsentligste aktiviteter 

Merchant Equity Infrastructure III A/S har geografisk investeringsfokus på Europa og Nordame-
rika. Investeringerne er foretaget gennem private equity funden EQT Infrastructure IV. 

Udvikling i regnskabsåret 

Selskabet aflægger sin første årsrapport.  
 
Resultatet for selskabet blev et underskud på EUR 4,4 mio. Resultatet skyldes værdiregulerin-
ger af kapitalandele i porteføljefunden EQT Infrastructure IV med EUR 0,4 mio. samt af admini-
strations fee og øvrige administrationsomkostninger med i alt EUR 3,9 mio. 
 
Resultatet er på niveau med forventningen for selskabets første regnskabsår og vurderes som 
tilfredsstillende. 
 
Regnskabsårets samlede indbetaling af kapital fra aktionærerne udgjorde EUR 20,0 mio., hvor-
efter der er indbetalt i alt EUR 20,0 mio. svarende til 22,1% af den af aktionærerne tilsagte 
kapital. Af det indbetalte beløb er EUR 9,1 mio. indbetalt som aktiekapital samt overkurs og EUR 
10,9 mio. indbetalt som ansvarlig lånekapital. 
 
I regnskabsåret er EUR 16,1 mio. indbetalt som kapital til EQT Infrastructure IV, hvorefter i alt 
EUR 16,1 mio. er indbetalt, svarende til 19,7% af den tilsagte kapital til EQT Infrastructure IV. 
 
EQT Infrastructure IV har i regnskabsåret udbetalt EUR 0,2 mio., hvorefter der i alt er modtaget 
EUR 0,2 mio., svarende til 1,1 % af den indbetalte kapital til EQT Infrastructure IV.  
 
I regnskabsårets løb har der ikke været misligholdelse af aktionærernes betalingsforpligtelser. 
Ledelsen skønner, baseret på oplysninger fra forvalteren, at der fremadrettet fortsat ikke er 
væsentlig risiko for, at aktionærerne ikke kan opfylde deres betalingsforpligtelser. 
 
Omkostninger i forbindelse med selskabets stiftelse udgjorde EUR 0.  

Særlige risici 

Finansielle risici 
Det er Merchant Equity Infrastructure III A/S� formål at foretage private equity investeringer iht. 
aftalegrundlaget med EQT Infrastructure IV, og dermed tilføre risikovillig kapital til investeringer 
i konkurrencedygtige virksomheder primært i Europa og Nordamerika. Den største risikofaktor 
er derfor ændringer i værdien af de virksomheder som EQT Infrastructure IV investerer i, hvilket 
i betydeligt omfang afhænger af værdiansættelsen af sammenlignelige noterede virksomheder 
herunder udviklingen i visse valutakurser. 
 
Renterisici 
Merchant Equity Infrastructure III A/S er mindre følsom overfor ændringer i renteniveauet. EQT 
Infrastructure IV�s porteføljevirksomheder har i varierende omfang kreditter og lånefaciliteter til 
rådighed, hvorfor udviklingen i renteniveauet kan påvirke porteføljevirksomhedernes resultat og 
dermed værdiansættelsen af disse. 
 
Valutarisici 
Merchant Equity Infrastructure III A/S� investering i EQT Infrastructure IV er foretaget i EUR. Da 
kapitalen i Merchant Equity Infrastructure III A/S er tegnet i EUR, betragtes valutarisiciene i 
relation til likviditetsrisici som værende uvæsentlige. EQT Infrastructure IV�s investering i porte-
føljevirksomheder er delvist foretaget i anden valuta end EUR, hvorfor udviklingen i valutakurser 
kan påvirke værdiansættelsen af disse betydeligt.   
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Ledelsesberetning 

Beretning 

Investeringsaktivitet 

Merchant Equity Infrastructure III A/S er fuldt ud investeret, hvorfor der ikke vil blive givet yder-
ligere investeringstilsagn. 

Likviditetsberedskab 

Selskabets likviditetsberedskab pr. 31. december 2019 omfatter likvide beholdninger og rest-
tilsagn fra aktionærerne, der skønnes tilstrækkelige til at dække selskabets forpligtelser, herun-
der investeringsforpligtelser og administrations fees mv. 

Forventninger til 2020 

Det nuværende kendskab til udbruddet og spredningen af COVID-19 og dens potentielle påvirk-
ning af økonomien i de lande som porteføljefonden investerer i har givetvis haft en betydning på 
fondens værdier. Afhængig af investeringens placering, industri og andre faktorer vil EQT Infra-
structure IV's dagsværdi af porteføljeselskaberne højst sandsynligt rammes af nedskrivninger i 
fremtiden. Det er imidlertid ikke muligt at foretage en vurdering af nedskrivning på nuværende 
tidspunkt eller hvorvidt den vil være af kortvarig karakter, men effekt vil blive reflekteret i en 
senere relevant rapportering.   
 
Endvidere grundet det tidlige stadie i Merchant Equity Infrastructure III�s og porteføljefondens 
cyklus, vil resultatet fortsat være negativt påvirket af udgifter til administration fee samt mana-
gement fee til porteføljefunden, idet der ikke kan forventes væsentlige opskrivninger eller reali-
sationer, der kan opveje disse udgifter. 
 
Resultatet af selskabets aktivitet forventes på ovenstående baggrund at give et negativt resul-
tat i 2020. 
 
Ledelsen har noteret sig, at selskabets kapital i de første år som planlagt belastes af opstart-
omkostninger og løbende fees til porteføljefonden, der forventes inddækket senere af værdire-
guleringer på porteføljefondens investeringer. Henset til at investorernes finansiering af selska-
bets aktivitet udelukkende sker med ansvarlig lånekapital, har ledelsen ikke aktuelle planer om 
at styrke selskabets kapitalgrundlag. Ledelsen vil naturligvis følge udviklingen. 

Oplysningskrav i henhold til § 61 stk. 3 i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde 

Vi kan oplyse, at der ikke er sket ændringer i §§ 62, 64 og 65 omhandlende oplysninger i løbet 
af regnskabsåret. 
 
For så vidt angår oplysninger om den samlede lønsum, der udbetales til de ansatte samt ledelse 
i Danske Invest Management A/S, fremgår disse tal af årsrapporten for Danske Invest Mana-
gement A/S, hvortil der henvises, og som findes hos Erhvervsstyrelsen. Oplysninger gives på 
forvalterniveau, idet der ikke findes en allokering eller opdeling i forhold til hver forvaltet fond. 

Begivenheder efter regnskabsårets udløb 

Udover COVID-19 er der ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsperiodens udløb og frem 
til årsrapportens underskrivelse, der anses at kunne forrykke vurderingen af årsrapporten væ-
sentligt. 
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Årsregnskab 23. november 2018 � 31. december 2019  

Anvendt regnskabspraksis 
Årsrapporten for Merchant Equity Infrastructure III A/S er aflagt i overensstemmelse med års-
regnskabslovens bestemmelser for en klasse B-virksomhed med tilvalg af visse krav fra klasse 
C.  
 
Opstilling af resultatopgørelse og balance samt benævnelse af regnskabsposter er tilpasset 
aktieselskabets særlige aktivitet som investeringsselskab. 
 
Rapporten er aflagt i EUR. (EUR/DKK: 31/12 2019: 746,97).  

Resultatopgørelsen 
Værdiregulering af kapitalandel i porteføljefund 
Værdiregulering af kapitalandel i porteføljefund omfatter realiserede værdireguleringer ved af-
hændelse samt urealiserede værdireguleringer ved eventuel op- eller nedskrivning af kapitalan-
del i porteføljefund. 
 
Personaleomkostninger 
Personaleomkostninger indeholder vederlag til selskabets ledelse.  
 
Administrations fee 
Forvalters fee omfatter administration fee for perioden til Danske Invest Management A/S. 
 
Administrationsomkostninger i øvrigt 
Administrationsomkostninger i øvrigt indeholder omkostninger til tegningsvederlag til Danske 
Bank A/S samt øvrige administrationsomkostninger i selskabet.  
 
Finansielle indtægter og omkostninger 
Finansielle indtægter og omkostninger indeholder renteindtægter og -omkostninger samt valu-
takursgevinster og -tab vedrørende investeringer i porteføljefund. 
 
Skat 
Merchant Equity Infrastructure III A/S har vurderet at dets skattemæssige status er et skatte-
frit investeringsselskab i overensstemmelse med selskabsskattelovens § 3 stk. 1 nr. 19.  
 
Selskabet er herefter alene skattepligtig af udbytte modtaget fra danske selskaber, hvilket be-
skattes med 15%. Endvidere kan der forekomme kildeskatter for indkomst hidrørende fra andre 
lande, der udgiftsføres såfremt tilbagesøgning ikke er mulig.  
 
Aktionærerne er som følge heraf skattepligtige af den løbende kursudvikling i henhold til aktie-
avancebeskatningslovens § 19.  
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Årsregnskab 23. november 2018 � 31. december 2019  

Anvendt regnskabspraksis 

Balancen 
Finansielle anlægsaktiver 
Kapitalandel i unoteret porteføljefund måles i overensstemmelse med IPEV Valuation Guide-
lines eller tilsvarende retningslinjer afhængig  af porteføljefundens hjemsted, hvorefter kapital-
andelen måles til dagsværdi på balancedagen. Værdiregulering af porteføljefunden indregnes i 
resultatopgørelsen. 
 
Investeringen i en unoteret infrastruktur fund (porteføljefund) værdiansættes på baggrund af 
den seneste modtagne rapportering fra porteføljefunden. Rapporteringen fra porteføljefunden 
indeholder en værdiansættelse af porteføljefunden inklusiv en værdiansættelse af hver enkelt 
underliggende porteføljevirksomhed. Værdien af porteføljefunden udgøres af summen af dags-
værdierne af de underliggende porteføljevirksomheder, som porteføljefunden har investeret i 
samt dagsværdien af øvrige nettoaktiver i porteføljefunden.  
 
Andre tilgodehavender 
Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris med fradrag af nedskrivninger til imødegåelse af 
forventede tab. 
 
Periodeafgrænsningsposter 
Periodeafgrænsningsposter indregnet under aktiver omfatter primært forudbetalt omkostnin-
ger til administrations fee. 
 
Gældsforpligtelser 
Finansielle forpligtelser indregnes ved låneoptagelse til det modtagne provenue efter fradrag af 
afholdte transaktionsomkostninger. I efterfølgende perioder måles de finansielle forpligtelser til 
dagsværdi. 
 
Anden gæld omfatter bl.a. skyldige administrationsomkostninger i øvrigt. Anden gæld måles til 
nettorealisationsværdi. 
 
Valutaomregning 
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til EUR efter transaktionsdagens kurs. 
 
Kapitalandel i porteføljefund, tilgodehavender og gæld i fremmed valuta omregnes til EUR efter 
balancedagens valutakurs. Realiserede og urealiserede valutakursavancer og -tab medtages i 
resultatopgørelsen under finansielle indtægter og omkostninger.  
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Årsregnskab 23. november 2018 � 31. december 2019  

R e s u l t a t op g ø r el s e  

   

EUR Note 

  

23/11 2018 - 

31/12 2019   

    
Værdiregulering af kapitalandel i porteføljefund 1  -431.446   

    
Administrations fee    -498.600 
Administrationsomkostninger i øvrigt   -3.422.023 
Personaleomkostninger 2  -11.975   

Resultat før finansielle poster   -4.364.044   

    
Finansielle omkostninger   -6.564   

Resultat før skat   -4.370.608   

    

Skat af årets resultat 3  0   

Årets resultat   -4.370.608    

 
 
Forslag til resultatdisponering    
Overført til overført resultat   -4.370.608   

Årets resultat   -4.370.608    
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Å r s r e g n s k a b  2 3 .  n ov e m b e r  2 0 1 8  �  3 1 .  d e c em ber  2 0 1 9  

B a l a n c e  

    

EUR Note  2019   

    
AKTIVER    
Anlægsaktiver    
Finansielle anlægsaktiver    
Kapitalandel i porteføljefund 1  15.472.630   

Anlægsaktiver i alt   15.472.630   

    
Omsætningsaktiver    
Tilgodehavender    
Periodeafgrænsningsposter   166.200   

Tilgodehavender i alt   166.200   

Likvide beholdninger   35.508   

Omsætningsaktiver i alt   201.708   

AKTIVER I ALT   15.674.338    
  
  
PASSIVER    
Egenkapital    
Aktiekapital   91.054 
Overkurs ved emission   8.988.946 
Overført resultat   -4.370.608   

Egenkapital i alt    4.709.392   

    
Gældsforpligtelser    
Langfristede gældsforpligtelser    
Ansvarlig lånekapital 4  10.950.480   

Langfristede gældsforpligtelser i alt   10.950.480   

    
Kortfristede gældsforpligtelser    
Anden gæld   14.466   

Kortfristede gældsforpligtelser i alt    14.466   

    
Gældsforpligtelser i alt   10.964.946   

PASSIVER I ALT   15.674.338    
    

Eventualforpligtelser, eventualaktiver og sikkerhedsstillelser 5   

Nærtstående parter 6   
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Årsregnskab 23. november 2018 � 31. december 2019 

E g en k a p i t a l op gø r e l s e  

EUR 

Aktie-
kapital 

Overkurs ved 
emission 

Overført 
resultat I alt 

Stiftelse 23/11/2018 67.008 0 0 67.008 
Kapitalnedsættelse 
07/02/2019 -67.008 0 0 -67.008 

Kapitalforhøjelse 07/02/2019 91.054 8.988.946 0 9.080.000 

Overført, jf. resultatdisponering 0 0 -4.370.608 -4.370.608 

Saldo 31/12/2019 91.054 8.988.946 -4.370.608 4.709.392 
 

    
Aktiekapitalen består af 91.054.000 stk. aktier à EUR 0,01 eller i alt EUR 91.054. Selskabet 
har kun èn aktieklasse, idet alle aktier besidder samme rettigheder. Aktiekapitalen er tegnet til 
følgende: 
 

- 59.550.000 aktier til kurs 10.000,00 pr. aktie a 0,01 EUR 
- 10.025.000 aktier til kurs 9.975,06 pr. aktie a 0,01 EUR 
- 1.053.000 aktier til kurs 9.971,51 pr. aktie a 0,01 EUR 
- 1.305.500 aktier til kurs 9.957,87 pr. aktie a 0,01 EUR 
- 1.507.500 aktier til kurs 9.950,25 pr. aktie a 0,01 EUR 
- 4.035.000 aktier til kurs 9.913,25 pr. aktie a 0,01 EUR 
- 9.112.500 aktier til kurs 9.876,54 pr. aktie a 0,01 EUR 
- 4.465.500 aktier til kurs 9.853,32 pr. aktie a 0,01 EUR 

 
Aktionærernes samlede tilsagn til selskabet beløber sig til EUR 90.800.000. 
 
Af det samlede tilsagn er EUR 91.054 indbetalt som aktiekapital, EUR 8.988.946 indbetalt som 
overkurs ved emission. For resten, EUR 81.720.000, har aktionærerne afgivet uigenkaldelige 
tilsagn om etablering af ansvarlig lånekapital (se note 4). 
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Årsregnskab 23. november 2018 � 31. december 2019 

N o t e r  

 

EUR 
  

2019 
 

Note 1 � Kapitalandel i porteføljefund 

  

Anskaffelsessum primo  0 
Tilgang i året  16.081.845 
Afgang i året  -177.769 
 
Anskaffelsessum ultimo  15.904.076  

  
Værdireguleringer primo  0 

Værdireguleringer på årets afgange  0 

Værdireguleringer i året  -431.446 
 
Værdireguleringer ultimo  -431.446  

  
  

Regnskabsmæssig værdi 31. december  15.472.630   
  

Specifikation af årets værdireguleringer   
Realiseret værdiregulering af kapitalandel i porteføljefund  -2.104.645 

Urealiseret værdiregulering af kapitalandel i porteføljefund  1.673.199 
 

Værdiregulering af kapitalandele i porteføljefund  -431.446 
 

 
   

 

Navn: Hjemsted: 
 

Ejerandel: 
EQT Infrastructure IV Luxembourg 1,41% 
 
Investeringer i unoteret porteføljefund 
Gennem investeringen i porteføljefunden, har selskabet ejerskab af hovedsagligt unoterede 
investeringer. Selskabet har ikke kontrol eller betydelig indflydelse i den porteføljefund som sel-
skabet har investeret i. 
 
Porteføljefunden anvender anerkendte værdiansættelsesmetoder og teknikker til målingen af 
dagsværdien. Fastsættelsen af dagsværdien for de underliggende porteføljevirksomheder fore-
tages af forvalteren af porteføljefunden. 
 
Værdien af porteføljefunden udgøres af summen af dagsværdierne af de underliggende porteføl-
jevirksomheder, som porteføljefunden har investeret i samt værdien af øvrige nettoaktiver i 
porteføljefunden. Værdiansættelsen af en porteføljevirksomhed i en infrastruktur fund tager 
udgangspunkt i porteføljevirksomhedens branche, markedsposition og indtjeningsevne, og der 
inddrages f.eks. (a) peer group multiple, dvs. markedsværdien af sammenlignelige børsnoterede 
virksomheder, (b) transaktionsmultiple i nyligt gennemførte M&A-transaktioner involverende 
sammenlignelige virksomheder, (c) værdiindikationer fra potentielle købere af porteføljevirk-
somheden, (d) markedsværdien, hvis porteføljevirksomheden er børsnoteret, og/eller (e) forven-
tet fremtidigt provenu, hvis der er indgået aftale om salg af porteføljevirksomheden.    
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Årsregnskab 23. november 2018 � 31. december 2019 

Noter 

Note 1 � Kapitalandel i porteføljefund (fortsat) 
 
Selskabet har dog som udgangspunkt ikke oplysninger om de specifikke metoder og forudsæt-
ninger, som forvalteren af porteføljefunden anvender ved fastsættelsen af dagsværdien af de 
enkelte porteføljevirksomheder. Ved vurderingen af den rapporterede dagsværdi inddrages 
blandt andet tilgængelig information om relevante markedsforhold samt virksomhedsspecifik og 
generel information opnået gennem den løbende dialog med porteføljefunden.   
 
Selskabet har investeret i en infrastruktur fund. Investeringerne foretaget af porteføljefunden er 
klassificeret i henhold til dagsværdihierarkiet: 
 
Level 1 � Noterede priser i et aktivt marked for samme type instrument. 
 
Level 2 � Noterede priser i et aktivt marked for lignende aktiver eller forpligtelser eller andre 
værdiansættelsesmetoder, hvor alle væsentlige input er baseret på observerbare markedsdata. 
 
Level 3 � Værdiansættelsesmetoder, hvor eventuelle væsentlige input ikke er baseret på obser-
verbare markedsdata. 
 
Regnskabsmæssig værdi 31. december 2019     

          

  
Noterede 

priser 
Observerbart 

input 
Ej observerbart 

input   
  Level 1 Level 2 Level 3 Total 
          

Investeringer i porteføljefunde 0 0 15.472.630 15.472.630 

Total 0 0 15.472.630 15.472.630 

          

Ovenstående værdier er baseret på markedsværdien for porteføljefundenes underliggende porte-
føljevirksomheder. Værdien af andre nettoaktiver er klassificeret som Level 3. 
 
Porteføljefundens investeringer i porteføljevirksomheder kan inddeles i følgende segmenter og 
geografier baseret på markedsværdi pr. 31. december 2019: 
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Årsregnskab 23. november 2018 � 31. december 2019 

Noter 

 

EUR 

 

 

 

2019 

 

Note 2 � Personaleomkostninger 

Vederlag til direktion  1.840 
Vederlag til bestyrelse  10.135 

 
Personaleomkostninger i alt  11.975 

 
Der har i regnskabsåret været 1 ansat. 

Note 3 � Skat af årets resultat 

Selskabet har vurderet at dets skattemæssige status er et investeringsselskab, jf. selskabs-
skattelovens § 3 stk. 1 nr. 19. Selskabet har i regnskabsåret ikke modtaget nogen skattepligtige 
udbytter. 

Note 4 � Ansvarlig lånekapital 

EUR  Tilsagn 
Forhøjet rest-

tilsagn Indbetalt Rest tilsagn 
 
Ansvarlig lånekapital 81.720.000 0 10.950.480 70.769.520 
 
      

Merchant Equity Infrastructure III A/S har ved selskabets stiftelse modtaget tilsagn fra aktio-
nærerne om ansvarligt lånekapital på i alt EUR 81.720.000. Lånet forrentes med den af Euro-
pean Central Bank oplyste Fixed Rate Tenders. 
 
Lånet måles til amortiseret kostværdi.  
 
Det ydede lån samt det til enhver tid eksisterende resttilsagte lån er et stående lån, der forfal-
der til betaling helt eller delvist efter påkrav fra Merchant Equity Infrastructure III A/S eller For-
valteren.  

Note 5 � Eventualforpligtelse, eventualaktiver og sikkerhedsstillelse 
Investeringsforpligtelser 
 

EUR Tilsagn Rest tilsagn 

Tilsagn om investering i EQT Infrastructure IV 81.720.000 65.638.155 

 
 
Herudover har selskabet ingen andre eventualforpligtelser, eventualaktiver eller sikkerhedsstil-
lelser pr. 31. december 2019. 
 

Note 6 � Nærtstående parter 
Forvalter 
Danske Invest Management A/S, Parallelvej 17, 2800 Kgs. Lyngby 
 
Transaktioner: Årligt administrationsfee 
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 kg+EYl0iwZ9vhTwI/DUaYNQOPG3oF1ce/kPLgeevle4=


 
XmmkhaXQ/m2036HtLsjEGz5qoiEiRgoWdXYO/Nn0FNUIJ0jFa3cwK/Gwlg7kdL8rws4DIt6XBd0e
w6sA9pMRxf4QUtodkXRtwjmYCuREgtNmflx+yQxtdj2XHQbS588jthfHf9WWxf/LVjm/71qy0rP4
n581LVjDiLe7+KXvpWlv4g2rHIZiNyr8VpORW2MHPFrsaAWM6u+pt1vtQ6gEAOMQYCOdoqKJvpho
PeiItH6KksKIUg78SVC/qEVdn6wnb7EmtVdS93D+84OCMaSdtuKSb7O6mrAaz9PvLURnLu/6Oo5U
q+N7KjydiqyNvB/n7VYN47DtO3Eq3qcggHctdw==

 
 
 =


 
  
   
  signtext 
  RequestIssuer UGVubmVvLmNvbQ==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKFdpbmRvd3MgTlQgMTAuMDsgV09XNjQpIEFwcGxlV2ViS2l0LzUzNy4zNiAoS0hUTUwsIGxpa2UgR2Vja28pIENocm9tZS84MS4wLjQwNDQuMTIyIFNhZmFyaS81MzcuMzY=
  signingRequestId NTc4NTEwMA==
  document_digests 
  _challenge NUdFVkktWkVaT0ctMldUM0wtWFFKM1gtTUNMWVctSE0xWUI=
  TimeStamp MjAyMC0wNC0yNCAxMTozMjowNiswMDAw

            


  
 
 
 
 
 
 HUF70qoExPWyaMLZ9V7dhBTekSkSSPH746EmzNcknus=


 
Px6FTYZ1Jr1L/NQykwLQSPQ4gRVKh5c5izBjftZ9GTu/UblOrtujgrQcDTBphWES0BmVd06X9lSc
k5NpYlXJuua2YSYXemDjGfiDDJGS/LEMEueDBoEc1pT4F//Aw8pPbgB1iGUByAnEkWf9wg/eiINQ
LfjrTFaTZ57HS19hg7oTCWRqHz+bEI4KnMSnIuH6FTdTudLPWwRNSALTXNqWspRxQ56cGDxH0WFr
zBJvOKDKd0bAU4ARQD8ujCwf8Xh5urH+fGt/11+fqRM3XDyZ0wGusOFLZ1h7xe37zrZvJfgtPx1e
/qaCHSbJJx+dFjZZ/Q/9/4QRmKi1qVIBeFTfBg==

 
 
 =


 
  
   
  signtext 
  RequestIssuer UGVubmVvLmNvbQ==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKFdpbmRvd3MgTlQgMTAuMDsgV09XNjQpIEFwcGxlV2ViS2l0LzUzNy4zNiAoS0hUTUwsIGxpa2UgR2Vja28pIENocm9tZS84MS4wLjQwNDQuMTIyIFNhZmFyaS81MzcuMzY=
  signingRequestId NTc4NTEwMA==
  document_digests 
  _challenge UUI2Q0ktSTVMU1ktRUsxTVMtWUxVN1AtREVDMEUtVlFGT0U=
  TimeStamp MjAyMC0wNC0yOCAxMjo0Mzo0MyswMDAw

            


  
 
 
 
 
 
 k2PvbwyvSuDDdIh8FfrwUFfgg5QlfzkNR460X8alj2w=


 
SsCJbR58dYox+w9k0of7ZUI4TijWuPwpm1Nl8ZdxgzE7SW9desbKuvVYDk7qxVPyZt5d2Cc/3cCD
rdGw9FyEqyv3zPz8tn2axdB/b5oTRwmvetvhbUf7sUOM+e4HyTFVMl/7kxBuTCD2aPdR8VTT6VPF
B7MN1IQlGn2z3XeM7u7PgUPHz6HKsdGQM03GjaOaj60vbMoi0ajc0P6JvPMpTKShnXvXTwBVRgCC
YcfgdVrajgSotxiVyILBJTD6jb+50nGPUQ/2aloERR5RhOw95YcAD0hkVeLAPXbF10t5X5+rMX9b
sxJ7KeUwZUGN2K5JpopegDCTMLRCW876HlNlHQ==

 
 
  
  
   
  signtext 
  RequestIssuer UGVubmVvLmNvbQ==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKE1hY2ludG9zaDsgSW50ZWwgTWFjIE9TIFggMTAuMTA7IHJ2Ojc1LjApIEdlY2tvLzIwMTAwMTAxIEZpcmVmb3gvNzUuMA==
  signingRequestId NTc4NTExNA==
  document_digests 
  _challenge WkRFT1YtU0dNRUQtOEFGVzEtTDIzWEwtM0NTMlUtWkxOQVk=
  TimeStamp MjAyMC0wNC0yOCAxMjo0NToxMSswMDAw

            


  
 
 
 
 
 
 MTz9ngb0HZ7bOU+gRyhnm7qKu11+caqrUzME4Zylj/A=


 
aIDo6JTpz5X8VkDxT50lP1VAi2kDl/d4Ji0uJF2w8TFmtdhRzAqJ2E8FFsH5J0mGLPwo11GZk6Ov
O4HipwRO8I+902QgcDgktS0DCP9B/yw+sBsX6wQAu6dWbFEoUGD92uQrtliq0z+WxA3nK3lubSzD
o4mYutzVLXnD1z531fEix7Q5/0uRiv0e6g63cgaG21oPpB5PRNYn6HKPTXesvCb0M3CyWSkS/yMa
ALf5E3/MIzXPk6Vm1nob6jo60+ju/4s1lr2ExLVekDSleRwG+LNc7+j0YUn1PdbaoAcio0LasFXI
uIkJan1PhTJ5o/Z2P7L4qfqz+wAXrDTmpsSQqQ==

 
 
  
 ==


 
   
  signtext 
  RequestIssuer UGVubmVvLmNvbQ==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKE1hY2ludG9zaDsgSW50ZWwgTWFjIE9TIFggMTAuMTQ7IHJ2Ojc1LjApIEdlY2tvLzIwMTAwMTAxIEZpcmVmb3gvNzUuMA==
  signingRequestId NTc4NTA3MA==
  document_digests 
  _challenge MjJQMUUtRDJFSkctRTFBTFQtT0RNWVctMVpCV1QtVUJWN0E=
  TimeStamp MjAyMC0wNC0yOCAxMzoyNTo1NCswMDAw

            


  
 
 
 
 
 
 RvXbxs7OM26QbgdOedF0NWX4A8obgMXxmUzh2+jimpg=


 
wWh94xD4RcQ0av9D7OBWcVk3cV09lEPjLJxcB8fQ5koXywZBJbmAfqMZ3Oqfmb3zGBfqoSuD67E8
JuZZbmaqFOx5NvDRRjvBUlvd9JV4WjU5076Z+FF78tij9vPaM62sshwskjDzF4maXJt3cO1Bfq/0
DWaOvYM+6y36rjkB66F4PegtLlOC2z3MTs2D6BK+4i4/S7CEsHlg5Cnum/ZvsgP/LICZh2NoOe1N
cawGS1DM+kQBq4opCK37EazeQ+DnSCoHnv3rKC7AAhidj/1Os5T4LSJg6G2U2hRFZOTVt21WVEGh
Ma3Qj0h4KtqGTyb7Y73CA2HQH8/49lm1C7Tgaw==

 
 
  
 =


 
   
  signtext 
  RequestIssuer UGVubmVvLmNvbQ==
  host VUdWdWJtVnZMbU52YlE9PQ==
  openoces_opensign_layout_size_height NzQy
  openoces_opensign_layout_size_width MTQyNA==
  openoces_opensign_layout_color_background MjM4LDIzOCwyMzg=
  signingRequestId TlRjNE5UY3pNZz09
  action c2lnbg==
  openoces_opensign_environment_applet_version MS4xMC4w
  openoces_opensign_environment_os_name V2luZG93cyAxMA==
  openoces_opensign_layout_signtext_fontsize MTI=
  openoces_opensign_environment_java_version MS44LjBfMTkx
  openoces_opensign_layout_signtext_fontname RGlhbG9nLnBsYWlu
  openoces_opensign_environment_applet_digest dG9kbzogaW1wbGVtZW50
  _challenge VVZWVVFVMHRNVFpSU2tvdFFsTkpWelV0UlRkTlNFSXRRa0phVDBZdE5EQk5Uek09
  openoces_opensign_environment_locale ZW5fVVM=
  openoces_opensign_environment_local_time VHVlIEFwciAyOCAxNTozMjo1NiBDRVNUIDIwMjA=
  openoces_opensign_environment_java_vendor T3JhY2xlIENvcnBvcmF0aW9u
  document_digests 

            


  
 
 
 
 
 
 DKcw2qbG1hJm2vti3qCprd1DpneoJhED9X2mqPZ+nno=


 
Ca9PRLCx5TFsJntI96a7PGeV0PhDc+jOwPx7Xly5S/0H8yUnK2d3K0voiIMSRsYajWGTvAjSBEys
+yCZbxmdkk5AakohOkfPW5X1/sttbuOWxqQ8yndbYMq5/alfkP2xLfxwmuOzFEOitY8KC9gRIreW
xGc7AizSNtCUSR6CmuakyWehXV7gKdZyuxybz48uWZibIiuZpfgne34wbKa/azp29dKzv7DZF87K
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