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Ledelsespategning

Bestyrelsen har dags datobehandlet og godkendt arsrapporten for 1.januar 2021 til 31. de-
cember 2021 for Merchant Equity Infrastructurelll A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det ervores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisendebillede af selskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stillingpr. 31.december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter
forregnskabsaret 1.januar 2021 - 31. december 2021.

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

Arsrapportenindstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgs.Lyngby,den 25.april 2022

Bestyrelse:

Jan Stig Rasmussen Jan Ole Edelbo Ole Steen Andersen
Formand

Direktion:

Jan Qle Edelbo
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Denuathaengigerevisorsrevisionspategning

Tilaktionaererne i Merchant Equity Infrastructure lll A/S

Konklusion

Vihar revideret arsregnskabet for Merchant Equity Infrastructure lll A/S forregnskabsaret 1.
januar 2021 - 31.december 2021, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse,
balance, egenkapitalopgerelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det ervores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisendebillede af selskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stillingpr. 31.december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter
for regnskabséaret 1.januar 2021 - 31. december 2021 i overensstemmelse med arsregn-
skabsloven.

Grundlagfor konklusion

Vihar udfert vores revisionioverensstemmelse med internationale standarder omrevision og
de yderligere krav,derer geeldende i Danmark. Vores ansvarifelge disse standarderogkrav er
naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisorsansvar for revisionen af &rsregn-
skabet".Det ervores opfattelse, at det opnaederevisionsbevisertilstraskkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhaengige af virksomheden i overensstemmelse med International Ethics Standards
Board for Accountants'internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (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 ansvarfor arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaretfor den interne
kontrol,somledelsen anserfornedvendigforat udarbejdeet arsregnskab uden vaesentligfejlin-
formation,uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

VVed udarbejdelsen af arsregnskabet erledelsen ansvarligforat vurdere selskabetsevne til at
fortsaettedriften;at oplyse om forholdvedrerendefortsat drift, hvor dette errelevant; samt at
udarbejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre le-
delsen enten hartil hensigt at likvidere selskabet,indstille driften ellerikke har andet realistisk
alternativend at gore dette.

Revisorsansvar for revisionenaf arsregnskabet

VVores mal erat opna hej grad af sikkerhed for,om arsregnskabet som helhed er uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser ellerfejl, og at afgiveenrevisionspateg-
ning med en konklusion.Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men erikke en ga-
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 vaesentlig fejlinfor-
mation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opstasom felge af besvigelsereller fejl og kan
betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighedkan forventes, at de enkeltvis eller samlet
har indflydelse pa de ekonomiske beslutninger, som regnskabsbrugernetreeffer pa grundlag af
arsregnskabet.

Somledi enrevision,der udferesioverensstemmelsemedinternationale standarder om revi-
sion og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opret -
holder professionel skepsisunderrevisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentligfejlinformationiarsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion
pa disse risici samt opnarrevisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag
forvores konklusion. Risikoen forikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsagetaf be-
svigelserer hejere end ved veesentligfejlinformation forarsaget af fejl,idet besvigelser kan
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omfatte sammensveaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledningeller tilside-
saettelseafintern kontrol.

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

Tagervi stilling til,om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
omde regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger,somledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

Konkluderervi,omledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlagaf regnskabsprin-
cippet omfortsatdrift er passende, samtom der pa grundlag af det opnéederevisionsbevis
er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenhedereller forhold, derkan skabe betydelig
tviviom selskabets evnetil at fortsaette driften.Hvis vi konkluderer,at dereren vaesentlig
usikkerhed, skal vii vares revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger heromiars-
regnskabet eller, hvis sddanne oplysningerikke ertilstras kkelige, modificere vores konklusi-
on. Vores konklusion erbaseret pa det revisionsbevis,dereropnaet fremtildatoenfor vo-
res revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet
ikke leengere kan fortsastte driften.

Tagervi stilling tilden samlede preesentation, struktur og indhold af arsregnskabet,herun-
der noteoplysningerne,samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisendebillede heraf.

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

Udtalelse omledelsesberetningen

Ledelsen eransvarlig forledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen
ogidenforbindelse overveje,omledelsesberetningen erveesentligtinkonsistent med &rsregn-
skabet ellervores viden opnaet ved revisionen eller pa anden méade synes at indeholdevaesent-
lig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje,om ledelsesberetningenindeholder kreevede 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 overensstemmelse med arsregnskabslovens
krav. Vihar ikke fundet veesentlig fejlinformationiledelsesberetningen.

Kgs.Lyngby,den25.april 2022

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr.3070 02 28

Rasmus Berntsen
statsaut.revisor
mne35461
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Ledelsesberetning

Selskabsoplysninger

Selskabet:

Direktion:

Bestyrelse:

Revision:

Depositar:

Forvalter:

Generalforsamling:

Merchant Equity Infrastructure lll A/S
c/o Danske Invest Management A/S
Parallelvej 17

2800 Kgs.Lyngby

Telefon: +4545 1396 00
CVR-nr: 40 06 46 56

AlF-nr. 24512

Stiftet: 23.november 2018
Hjemsted: Kgs.Lyngby
Regnskabsar: 1.januar - 31.december
Jan Ole Edelbo

Jan Stig Rasmussen (formand]
Jan Ole Edelbo
Ole Steen Andersen

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
Dirch Passers Alle 36

Postboks 250

2000 Frederiksberg

Danske Bank A/S [FT.nr. 3000)
Danske Invest Management A/S (FT.nr.17110)

Ordineer generalforsamling afholdes 23. maj 2022 hos
Gorrissen Federspiel, Axeltorv 2, 1609 Kebenhavn V
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Ledelsesberetning

Beretning

Vaesentligste aktiviteter

Merchant Equity Infrastructure lll A/S har geografisk investeringsfokus pa Europa og Nordame-

rika. Investeringerne erforetaget gennem private equity funden EQT Infrastructure IV.

Udviklingiregnskabsaret
Resultatet for selskabet blev et overskud pa EUR 11,9 mio. Resultatet er positivt pavirket af
veerdireguleringer af kapitalandeleni portefeljefundenEQT Infrastructure [V med EUR 12,7 mio.

og negativt pavirket af administrationsfee og evrige administrationsomkostninger medi alt EUR
0,7 mio.

Forventninger til regnskabsaret 2021 var positivt grundet den generelle forventning til den
ekonomiske vaekst. Resultatet for regnskabsaret er derfor over det forventede niveau ogvurde-
res som tilfredsstillende.

Regnskabsarets samledeindbetaling af kapital fra aktionaererne udgjorde EUR 15,2 mio., hvor-
efter der er indbetalt i alt EUR 68,7 mio. svarende til 75,3% af den af aktioneererne tilsagte
kapital. Af detindbetaltebeleb er EUR 9,1 mio. indbetalt som aktiekapitalsamt overkurs og EUR
59,6 mio.indbetalt som ansvarliglanekapital.

| regnskabséareter EUR 3,0 mio.udloddet til aktionaererne hvorefter der er udloddetialt EUR
3,0 mio, svarende til 4,3% af den af aktioneererne indbetalte kapital.

| regnskabsareter EUR 21,4 mio.indbetalt som kapitaltil EQT Infrastructure IV, hvorefteri alt
EUR 70,1 mio. erindbetalt svarende til 85,8% af den tilsagte kapital til EQT Infrastructure IV.

EQT Infrastructure IV hariregnskabsaret udbetalt EUR 9,5 mio,, hvorefterderpr. 31. decem-
ber 2021 ialt er udbetalt EUR 10,0 mio. svarende til 14,3% af den af aktionaererneindbetalte
kapital.

| regnskabsarets lab har derikke veeret misligholdelse af aktioneerernes betalingsforpligtelser.
Ledelsen skenner, baseret pa oplysninger fra forvalteren, at der fremadrettet fortsat ikke er
vaesentlig risiko for, at aktionaererne ikke kan opfylde deres betalingsforpligtelser.

Seerligerisici

Finansielle risici

Det er Merchant Equity Infrastructure Ill A/S’ formal at foretage private equity investeringeriht.
aftalegrundlaget med EQT Infrastructure |V, og dermed tilfere risikovilligkapital til investeringer
i konkurrencedygtigevirksomheder primaert i Europa og Nordamerika.Den sterste risikofaktor
er derforeendringeriveaerdien af de virksomheder som EQT Infrastructure IV investereri, hvilket
i betydeligt omfang afhaenger af vaerdianseaettelsenaf sammenlignelige noterede virksomheder
herunderudviklingenivisse valutakurser.

Renterisici

Merchant Equity Infrastructure Il A/S er mindre felsom overfor eendringerirenteniveauet. EQT
Infrastructure I\V'’s portefeljevirksomheder harivarierende omfangkreditter og lanefaciliteter til
radighed, hvorfor udviklingeni renteniveauet kan pavirke portefeljevirksomhedernes resultat og
dermed veerdianseettelsen af disse.

Valutarisici

Merchant Equity Infrastructure lll A/S’investeringi EQT Infrastructure IV er foretagetiEUR.Da
kapitalen i Merchant Equity Infrastructure lll A/S er tegnet i EUR, betragtes valutarisiciene i
relation til likviditet srisici som veerende uveesentlige. EQT Infrastructure I\V’s investeringi porte-
feljevirksomheder er delvist foretaget i anden valutaend EUR, hvorfor udviklingenivalutakurser
kan pavirke veerdianseettelsen af disse betydeligt.
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Ledelsesberetning

Beretning

Investeringsaktivitet

Merchant Equity Infrastructure Ill A/S erfuldt ud investeret, hvorfor derikke vil blive givet yder-
ligereinvesteringstilsagn.

Likviditetsberedskab

Selskabets likviditetsberedskab pr.31.december 2021 omfatterlikvide beholdningerog rest-
tilsagn fra aktioneererne, der skennes tilstraskkelige til at deekke selskabets forpligtelser, herun-
derinvesteringsforpligtelser og administrations fees mv.

Forventninger til 2022

Det nuveerende kendskab til udbruddet og spredningen af COVID-19 og dens potentielle pavirk-
ning af ekonomienidelande som portefeljefondeninvestererihar givetvis haft en betydningpa
portefeljeselskabernesveerdier.

Yderligere kan krigen i Ukraine ogdens pavirkning af de finansielle markeder have enindirekte
pavirkning af portefeljeselskabernesveerdi. EQT Infrastructure I\V’s portefeljeselskaber harikke
endirekte eksponeringtillandenedirekte involveretikonflikten.

Investeringens geografiske placering,industri og andre faktorerkan dog pavirke dagsveaerdien af
portefeljeselskaberne indirekte. Det erimidlertid ikke muligt at foretage en vurdering af vaerdi-
pavirkningen pa nuveerende tidspunkt eller hvorvidt den vil vaere af kortvarig ellerleengereva-
rende karakter, men effekten heraf vil blive reflekteretlebende i vaerdianseettelserne.

Endvidere vil udviklingeniveerdien af EQT Infrastructure I\V'sinvesteringer fortsat afheenge af de
enkelte virksomhedersresultatmaessige udviklingog evnen til at genererelikviditet samt veerdi-
ansaettelsen af sammenlignelige virksomheder pa det noterede marked.

Udviklingeniovenstaende forholdog den generelle ekonomiske udvikling i evrigt kan pavirke
resultatet for 2022.

Oplysningskravihenhold til § 61 stk. 3ilov om forvaltere af alternative investeringsfonde

Vikan oplyse, at derikke er sket aendringeri §§ 62, 64 og 65 omhandlende oplysningeri lebet
af regnskabsaret.

Forsa vidt angar oplysninger om den samlede lensum, der udbetalestil de ansatte samtledelse
i Danske Invest Management A/S, fremgéardissetal af arsrapporten for Danske Invest Mana-
gement A/S, hvortil der henvises, og som findes hos Erhvervsstyrelsen.Oplysninger gives pa
forvalterniveau,idet derikke findes en allokering eller opdeling i forhold til hverforvaltet fond.

Skifte af depositar

Som oplyst iforbindelse medinvitationen til generalforsamlingeni 2021, har det vaeret planlagt,
at Danske Bank A/S skulle ophere som depositar for selskabet. Selskabets bestyrelse har med
virkning per 4. marts 2022 udpeget J.P.Morgan som depositar.

Begivenheder efter regnskabsarets udleb

Ud over krigeniUkraine og dens pavirkning af de finansielle markeder erikke indtruffet begiven-
heder efter regnskabsperiodens udleb og frem til arsrapportens underskrivelse, der anses at
kunne forrykke vurderingen af drsrapportenveaesentligt.
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Arsregnskab 1.januar-31.december2021

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Merchant Equity Infrastructurelll A/S er aflagt i overensstemmelse med ars -
regnskabslovens bestemmelserforen klasse B-virksomhed med tilvalgaf vissekravfraklasse
C.

Opstilling af resultatopgerelse og balance samt benaevnelse af regnskabsposter er tilpasset
aktieselskabets seerlige aktivitet sominvesteringsselskab.

Rapporten eraflagti EUR. [EUR/DKK:31/122021: 743,65 og 31/12 2020: 743,93).

Valutaomregning

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

Tilgodehavender, geeld og andre monetasre posterifremmed valuta omregnes til balanceda-
gens valutakurs. Forskellen mellembalancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodeha-
vendets eller geeldsforpligtelsens opstaen ellerindregning i seneste arsregnskab indregnes i
resultatopgerelsen under finansielleindtaegter og omkostninger.

Resultatopgerelsen

Veerdiregulering af kapitalandeli portefeljefund

Veerdiregulering af kapitalandeliportefeljefund omfatter realiserede veerdireguleringerved af -
haendelse samt urealiserede veerdireguleringer ved eventuel op-eller nedskrivning af kapitalan-
deli portefeljefund.

Personaleomkostninger
Personaleomkaostningerindehalder vederlag til selskabetsledelse.

Administrations fee
Forvalters fee omfatteradministration feefor perioden til Danske Invest Management A/S.

Administrationsomkostningerioevrigt
Administrationsomkostningerioevrigt indeholder omkostningertil tegningsvederlag til Danske
Bank A/S samt evrige administrationsomkostningeri selskabet.

Finansielle indteegter og omkostninger
Finansielle indteegter og omkostningerindeholder renteindtaegt er og -omkostninger samt valu-
takursgevinsterog -tab vedrerendeinvesteringeri portefeljefund.

Skat
Merchant Equity Infrastructure lll A/S harvurderet at dets skattemaessige statuseret skatte-
fritinvesteringsselskab i overensstemmelse med selskabsskat telovens § 3stk.1 nr. 19.

Selskabet er herefteralene skattepligtigaf udbytte modtaget fra danske selskaber, hvilket be-
skattes med 15%.Endvidere kan der forekomme kildeskatter forindkomst hidrerende fra andre
lande, der udgiftsferes safremt tilbages egningikke er mulig.

Aktioneererne er som folge heraf skattepligtige af denlebende kursudviklingi henhold til aktie-
avancebeskatningslovens § 19.
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Arsregnskab 1.januar-31.december2021

Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandeliunoteret portefeljefund malesioverensstemmelse med IPEV Valuation Guide-
lines eller tilsvarende retningslinjer afhaengig af portefeljefundens hjemsted, hvorefter kapital-
andelen males til dagsveerdi pa balancedagen. Veerdiregulering af portefeljefundenindregnes i
resultatopgerelsen.

Investeringenien unoteretinfrastruktur fund (portefeljefund)veerdiansaettes pa baggrund af
den seneste modtagne rapportering fra portefeljefunden. Rapporteringen fra portefeljefunden
indeholderenveerdiansasttelse af portefeljefunden inklusiv en veerdianseettelse af hver enkelt
underliggende portefeljevirksomhed.VVaerdien af portefeljefunden udgeres af summen af dags-
veerdierne af de underliggende portefaljevirksomheder, som portefaljefunden harinvestereti
samt dagsveerdien af evrige nettoaktiveriportefeljefunden.

Andre tilgodehavender

Tilgodehavender méalestilamortiseret kostpris med fradragaf nedskrivninger tilimedegaelse af
forventede tab.

Periodeafgreensningsposter
Periodeafgransningsposterindregnet under aktiver omfatter primaert forudbetalt omkostnin-
gertiladministrations fee.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelserindregnesved laneoptagelse til det modtagne provenue efterfradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. | efterfelgende perioder males de finansielle forpligtelsertil
dagsveerdi.

Anden geeld omfatterbl.a. skyldige administrationsomkostningerievrigt. Anden geeld males til
nettorealisationsveerdi.

10
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Arsregnskab 1.januar-31.december2021

Resultatopgerelse
EUR Note
Veerdiregulering af kapitalandeli portefeljefund 1

Administrationsfee
Administrationsomkostningerioevrigt
Personaleomkostninger 2

Resultat fer finansielle poster

Finansielle omkostninger

Resultat fer skat

Skat af arets resultat 3

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Arets resultat

Overfort til overfert resultat

2021 2020
12.664.906 1.681.182
-672.969 -668.291
-30.069 -32.832
-13.116 -13.097
11.948.752 966.962
-281 -1.332
11948471 965,630
0 0
11948471 965.630
11948471 965.630
11848471 965.630
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Arsregnskab 1.januar-31.december2021

Balance

EUR

AKTIVER

Anlaegsaktiver

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandeli portefoljefund

Anleegsaktiverialt

Omseaetningsaktiver
Tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavenderialt
Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiverialt

AKTIVERIALT

PASSIVER
Egenkapital
Aktiekapital

Overkurs ved emission
Overfort resultat

Egenkapitalialt

Geeldsforpligtelser

Langfristede geeldsforpligtelser

Ansvarliglanekapital

Langfristede geeldsforpligtelserialt

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Anden geeld

Kortfristede geeldsforpligtelserialt

Geeldsforpligtelserialt
PASSIVERIALT

Eventualforpligtelser, eventualaktiver og sikkerhedsstillelser

Neertstaende parter

Note

[

Ul

2021 2020
74.061.844 49521.115
74.061.844 49521.115

168.535 167.364

168.535 167.364

39.157 402.598

207.692 569.962

74.269.636 50.091.077

91.054 91.054
8.988.946 8.988.946
8.543494 -3.404.978
17623494 5.675.022
56.636.139 44.401.200
56.636.139 44.401.200

10.003 14.854

10.003 14854
56.646.142 44416054
74.269.636 50.091.077

12
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Arsregnskab 1.januar-31.december2021

Egenkapitalopgoerelse
Overkurs ved Overfart

EUR Aktiekapital emission resultat | alt
Saldo 31/12/2019 91.054 8.988.946 -4.370.608 4.709.392
Overfort, jf.resultatdisponering 0 0 965.630 965.630
Saldo 1/1/2021 91.054 8.988.946 -3.404.978 5.675.022
Overfort, jf.resultatdisponering 0 0 11948471 11948471
Saldo 31/12/2021 91.054 8.988.946 8543494 17623494

Aktiekapitalen bestar af 91.054.000 stk. aktier a EUR 0,01 elleri alt EUR 91.054. Selskabet
har kun en aktieklasse,idet alle aktier besidder sasnmerettigheder. Aktiekapitalen ertegnet til

felgende:

- 59.550.000 aktiertil kurs 10.000,00 pr. aktiea0,01 EUR

- 10.025.000 aktiertilkurs 9.975,06 pr. aktiea 0,01 EUR
- 1.053.000 aktiertilkurs 9.971,51 pr. aktiea 0,01 EUR
- 1.305.500 aktiertilkurs 9.957,87 pr. aktiea 0,01 EUR
- 1.507.500 aktiertilkurs 9.950,25 pr. aktiea 0,01 EUR
- 4.035.000 aktiertilkurs 9.913,25 pr. aktiea 0,01 EUR
- 9112500 aktiertilkurs 9.876,54 pr. aktiea 0,01 EUR
- 4465500 aktiertilkurs 9.853,32 pr. aktiea 0,01 EUR

Aktioneerernes samlede tilsagn til selskabet beleber sig til EUR S0.800.000.

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 aktionaererne afgivet uigenkaldelige

tilsagn om etablering af ansvarliglanekapital (se note 4.
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Arsregnskab 1.januar-31.december2021

Noter
EUR

2021 2020
Note 1 - Kapitalandeli portefeljefund
Anskaffelsessum primo 48.271.379 15.904.076
Tilgangiaret 21404652 32.658.696
Afgangiaret -8.676.475 -291.393
Anskaffelsessum ultimo 60.999556 48.271.379
Veerdireguleringer primo 1.249.736 -431.446
Veerdireguleringer pa arets afgange -852.254 0
Veerdireguleringeriaret 12.664.906 1.681.182
Veerdireguleringer ultimo 13.062.388 1.249.736
Regnskabsmaessig vaerdi 31.december 740619844 49521.115
Specifikation af arets veerdireguleringer
Realiseret veerdiregulering af kapitalandeli portefeljefund 1.141.098 -1.899.315
Urealiseret veerdiregulering af kapitalandeli portefeljefund 11.523.808 3.580497
Veerdiregulering af kapitalandele i portefeljefund 12.664.906 1.681.182
Navn: Hjemsted: Ejerandel:
EQT Infrastructure IV Luxembourg 1,40%

Investeringeriunoteret portefeljefund

Gennem investeringen i portefeljefunden, har selskabet ejerskab af hovedsagligt unoterede
investeringer.Selskabet harikke kontrol eller betydelig indflydelse i den portefeljefund som sel-
skabet harinvestereti.

Portefeljefundenanvender anerkendte veerdiansaettelsesmetoder og teknikker til malingen af
dagsveerdien.Fastseettelsen af dagsvaerdien for de underliggende portefeljevirksomhederfore-
tages af forvalteren af portefeljefunden.

Veerdien af portefeljefunden udgeres af summen af dagsvaerdierne af de underliggende portefel
jevirksomheder, som portefeljefunden har investeret i samt vaerdien af evrige nettoaktiveri
portefeljefunden. Vaerdiansaettelsen af en portefeljevirksomhed i en infrastruktur fund tager
udgangspunktiportefeljevirksomhedens branche, markedspositionogindtjeningsevne, og der
inddrages f.eks. (a] peer group multiple, dvs. markedsvaerdien af sammenlignelige bersnoterede
virksomheder, (b) transaktionsmultiple i nyligt gennemferte M&A-transaktioner involverende
sammenlignelige virksomheder, (c) veerdiindikationer fra potentielle kebere af portefeljevirk-
somheden, (d) markedsveerdien, hvis portefeljevirksomhedener bersnot eret, og/eller (e) forven-
tet fremtidigt provenu, hvis der erindgaet aftale om salg af portefeljevirksomheden.
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Arsregnskab 1.januar-31.december2021
Noter

Note 1 - Kapitalandeli portefeljefund (fortsat)

Selskabet har dog som udgangspunktikke oplysninger om de specifikkemetoder ogforudseet-
ninger,som forvalteren af portefeljefundenanvender ved fastseettelsen af dagsveaerdien af de
enkelte portefeljevirksomheder. Ved vurderingen af den rapporterede dagsveerdiinddrages
blandt andet tilgaengelig information om relevante markedsforhold samt virksomhedsspecifik og
generelinformation opnaet gennem den lebende dialogmed portefeljefunden.

Selskabet harinvesteret i eninfrastrukturfund.Investeringerne foretaget af portefeljefunden er
klassificeretihenhold til dagsveerdihierarkiet:

Level 1 - Noterede priseri et aktivt marked for samme type instrument.

Level 2 - Noterede priseri et aktivt marked forlignende aktiverellerforpligtelser eller andre
veerdiansaettelsesmetoder, hvor alle veesentlige input er baseret pa observerbare markedsdata.

Level 3 - Veerdianseettelsesmetoder, hvoreventuelle veesentligeinput ikke er baseret pa obser-
verbare markedsdata.

Regnskabsmaessig veerdi 31.december 2021

Noterede QObserverbart Ejobserverbart
priser input input
Levell Level 2 Level 3 Total
Investeringeriportefeliefunde 0 0 74061944 74061.944
Total 0 0 74061944 74061.944
Regnskabsmaessig vaerdi 31.december 2020
Noterede  Observerbart Ejobserverbart
priser input input
Level 1 Level 2 Level 3 Total
Investeringeriportefeliefunde 0 0 49521.115 49521.115
Total 0 0 49521.115 49521.115

Ovenstaendeveerdier er baseret pa markedsveerdien for portefeljefundenes underliggende porte-
feljevirksomheder.Veerdienaf andre nettoaktiver er klassificeret som Level 3.

Portefeljefundens investeringeri portefeljevirksomheder kaninddelesifelgende segmenter og
geografier baseret pa markedsvaerdi pr.31.december 2021:

By Geography

Australia
. ’—Fram;e

——Germany
Spain
Sweden

By Sector

Telecony 1 Energy
Tech & Health
Telecom ' Care

Other
Medical/Health
Related
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Arsregnskab 1.januar-31.december2021
Noter

EUR 2021 2020

Note 2 - Personaleomkostninger

Vederlag til direktion 2.018 2.015
Vederlag tilbestyrelse 11.099 11.082
Personaleomkostningerialt 13.116 13.097

Derhariregnskabsaretvaeret 1 ansat.

Note 3 - Skatafaretsresultat

Selskabet harvurderet at dets skattemeaessige status er et investeringsselskab, jf. selskabs-
skattelovens § 3stk.1 nr. 19. Selskabet hariregnskabsaretikke modtaget nogen skattepligtige
udbytter.

Note 4 - Ansvarliglanekapital

EUR Tilsagn Rest tilsagn Indbetalt

Ansvarlig lanekapital 81.720.000 25.083.861 56.636.139
Palebne renter 0
| alt 56.636.139

Merchant Equity Infrastructure Il A/S harved selskabets stiftelse modtaget tilsagn fra aktio-
naererne om ansvarligt 1anekapital paialt EUR 81.720.000. Lanet forrentesmed den af Euro-
pean Central Bank oplyste Fixed Rate Tenders.

Lanet males tilamortiseret kostveerdi.

Det ydedelan samt det til enhvertid eksisterende resttilsagtelan eret stdendelan,der forfal-
dertilbetaling helt eller delvist efter pakravfra Merchant Equity Infrastructure lll A/S eller For-
valteren.

Note 5 - Eventualforpligtelse, eventualaktiver og sikkerhedsstillelse
Investeringsforpligtelser

EUR Tilsagn Rest tilsagn

Tilsagn ominvesteringi EQT Infrastructure IV 81.720.000 20.031.993

EQT Infrastructure IV harforetaget distributionertil Merchant Equity Infrastructure Ill A/S, som

de har mulighed for at kaldeigen pa et seneretidspunkt. Pa statusdagen udger belebetialt EUR
8,5 mio.

Herudover har selskabet ingenandre eventualforpligtelser, eventualaktiver eller sikkerhedsstil-
lelserpr. 31. december2021.
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Arsregnskab 1.januar-31.december2021
Noter

Note 6 - Naertstaende parter

Forvalter
Danske Invest Management A/S, Parallelvej 17,2800 Kgs.Lyngby

Transaktioner: Arligt administrationsfee
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