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Ledelsespategning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1.januar til 31. december
2021 for Merchant Equity Large Cap X A/S.

Arsrapporten eraflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede 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 er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningenindeholder en retvisende redegorelse
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 LargeCap X A/S

Konklusion

Viharrevideret arsregnskabet for Merchant Equity Large Cap X A/S for regnskabsaret 1.januar
-31.december 2021, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egen-
kapitalopgerelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores 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 ioverensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlagfor konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er
naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregn-
skabet". Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som
grundlag forvores konklusion.

Uafhaengighed

Vier uafhaengigeaf virksomhedenioverensstemmelse med International 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 ansvarfor arsregnskabet

Ledelsen haransvaret forudarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i over
ensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for deninterne kontrol,
somledelsen anserfornedvendig for at udarbejde et arsregnskabuden vaesentligfejlinformation,
uanset omdenne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortseette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at
udarbejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledel-
sen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk al-
ternativend at gere dette.

Revisorsansvar for revisionenafarsregnskabet

Vores mal erat opna hej grad af sikkerhed for,om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denneskyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion.Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men erikke en garantifor,
at enrevision, der udferesioverensstemmelse medinternationale standarder om revision ogde
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan
findes. Fejlinformationer kan opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som ves-
sentlige, hvis det med rimelighedkan forventes, at de enkeltvis eller samlet harindflydelse pa de
ekonomiske beslutninger, som regnskabsbrugernetraeffer pa grundlagaf arsregnskabet.

Som ledien revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om rewvi-
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 vaesentlig fejlinformationi arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion
pa disse risici samt opnarrevisionsbevis, der ertilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag
for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forérsaget af be-
svigelser er hajere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilside-
seettelseafintern kontrol.
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Opnarvi forstaelse af deninterne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstasndighederne, men ikke for at kunne ud-
trykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprin-
cippet omfortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaederevisionsbevis
er veesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig
tvivl om selskabets evne til at fortseaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger heromiars-
regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstras kkelige, modificere vores konklu-
sion.Vores konklusion erbaseret pa det revisionsbevis,der er opnaet frem til datoen for vo-
res revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet
ikke leengere kan fortsastte driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indholdaf arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samtom arsregnskabet afspejler de underliggendetransaktioner og be-
givenheder pa ensadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vikommunikerer med den eversteledelse om bl.a.det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle bety-
delige mangleriintern kontrol, som viidentificerer under revisionen.

Udtalelse omledelsesberetningen

Ledelsen eransvarlig forledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen
og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregn-
skabet eller vores viden opnéaet ved revisionen eller pa anden made synesat indeholde vaesentlig
fejlinformation.

Vores ansvarerderudover at overveje,omledelsesberetningenindeholder kraevede oplysninger
i henhold tilarsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen erioverensstenm-
melse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovenskrav.
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 Large Cap XA/S
c/o Danske Invest Management A/S
Parallelvej 17

2800 Kgs.Lyngby

Telefon: +4545 1396 00
CVR-nr: 41427426

AlF-nr. 24693

Stiftet: 12.juni 2020

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 Large Cap X A/S har geografisk investeringsfokus pa Europa og Nordamerika.
Investeringerne erforetaget gennemprivate equity funden CVVC VIII.

Udviklingiregnskabsaret
Resultatet for selskabet blev et underskud pa EUR 0,3 mio. Resultatet er positivt pavirket af vaer-

direguleringer af kapitalandelei portefeljefunden CVVC VIl med EUR 0,2 mio. og negativt pavirket
af administrationsfee og administrationsomkostningeri evrigt medialt EUR 0,4 mio.

Resultatet er pa niveau med forventningerne og vurderes som tilfredsstillende.

Regnskabséarets samlede indbetaling afkapital fra aktionaererne udgjorde EUR 7,6 mio, hvorefter
dererindbetaltialt EUR 14,8 mio.svarende til 20,7% af den af aktionaererne tilsagte kapital Af
det indbetalte beleb er EUR 7,2 mio.indbetalt som aktiekapital samt overkurs og EUR 7,6 mio.
indbetalt somansvarliglanekapital.

| regnskabsareter EUR 12,7 mio.indbetalt som kapital til CVC VIII, hvorefterialt EUR 12,7 mio.
erindbetalt, svarendetil 19,6% af den tilsagte kapital til CVC VIII.

| regnskabsarets leb har der ikke veeret misligholdelse af aktionaerernes betalingsforpligtelser.
Ledelsen skenner,baseret pa oplysninger fra forvalteren, at der fremadrettet fortsatikke er vee-
sentlig risiko for, at aktionaererneikke kan opfylde deres betalingsforpligtelser.

Seerligerisici

Finansielle risici

Det er Merchant Equity Large Cap X A/S'formal at foretage private equity investeringeriht. afta-
legrundlaget med CVC VI, og dermed tilfererisikovilligkapital til investeringeri konkurrencedyg-
tige virksomheder primeert i Europa og Nordamerika. Den sterste risikofaktor er derforsendrin-
geri veerdien af de virksomhedersom CVC Vlllinvestereri, hvilket i betydeligt omfang afhasnger
af vaerdiansasttelsen af sammenlignelige noteredevirksomheder herunder udviklingeni visse va-
lutakurser.

Renterisici

Merchant Equity Large CapX A/S er mindre felsom over for eendringeri renteniveauet. CVC Vll's
portefeljevirksomheder hari varierende omfang kreditter og 1anefaciliteter til radighed, hvorfor
udviklingenirenteniveauet kan pavirke portefeljievirksomhedernes resultat og dermed vaerdian-
seettelsen af disse.

Valutarisici

Merchant Equity Large Cap X A/S investeringi CVC VIl er foretaget i EUR. Da kapitalen i Mer-
chant Equity Large CapX A/S ertegnet i EUR, betragtes valutarisicienei relation til likviditetsrisici
som vaerende uvaesentlige. CVC VIII's investering i portefeljevirksomheder er delvist foretaget i
andenvaluta end EUR, hvorfor udviklingeni valutakurser kan pavirke veerdianseettelsen af disse
betydeligt.
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Ledelsesberetning

Beretning

Investeringsaktivitet

Merchant Equity Large Cap X A/S erfuldt udinvesteret, hvorfor derikke vil blive givet yderligere
investeringstilsagn.

Likviditetsberedskab

Selskabets likviditetsberedskab pr.31.december 2021 omfatterlikvide beholdninger og resttil-
sagn fra aktionaererne, der skennes tilstreekkelige til at daskke selskabets forpligtelser, herunder
investeringsforpligtelser og administrationsfees 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 betydning pa
portefeljeselskabernesveerdier.

Yderligere kan krigeni Ukraine og dens pavirkning af de finansielle markeder have enindirekte
pavirkning af portefeljeselskabernes veerdi. CVC VIII's portefeljeselskaber harikke en direkte
eksponering tillandene direkte involveret i konflikten.

CVC Vlller stadig tidligtiinvesteringsperioden og der forventes yderligere et antal investeringer
i 2022 ogi de kommende ar,mens derforventeligt skabes veerdii portefaljen.

Udviklingeniveaerdien af portefeljefondens investeringer vil dog hovedsageligt fort sat afheenge af
de enkelte virksomheders resultatmaes sige udvikling, evnen til at generere likviditet samt vaerdi
ansaettelsen af sammenlignelige virksomheder pa det noterede marked.

Udviklingeniovenstaende forhold og den generelle ekonomiske udvikling i evrigt kan pavirke re-
sultatet for2022.

Oplysningskrav ihenhold til § 61 stk. 3ilov om forvaltere af alternativeinvesteringsfonde

Vikan oplyse, at derikke er sket eendringeri §§ 62, 64 og 65 omhandlende oplysningerilabet af
regnskabsaret.

Forsavidt angar oplysninger om den samlede lensum, der udbetales til de ansatte samt ledelse
i Danske Invest Management A/S, fremgar disse tal af arsrapporten for Danske Invest Manage-
ment A/S, hvortil der henvises, og som findes hos Erhvervsstyrelsen. Oplysninger gives paforval-
terniveau,idet derikke findes en allokering eller opdeling i forhold til hver forvaltet fond.

Skifte af depositar

Som oplystiforbindelse medinvitationen til generalforsamlingeni 2021, har det veeret 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

Udoverkrigeni Ukraine og dens pavirkning af de finansielle markeder erikke indtruffet begiven-
heder efter regnskabsperiodens udleb og frem til &rsrapportens underskrivelse, der anses at
kunne forrykke vurderingen af arsrapportenveaesentligt.
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Arsregnskab 1.januar-31.december2021

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Merchant Equity Large Cap X A/S er aflagt i overensstemmelse med arsregn-
skabslovens bestemmelserfor en klasse B-virksomhed med tilvalgaf visse krav fra klasse C.

Opstilling af resultatopgerelse og balance samt benasvnelse af regnskabsposter er tilpasset ak-
tieselskabets saerlige aktivitet sominvesteringsselskab.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabsprincip som sidste ar.

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

Valutaomregning

Transaktionerifremmed valutaomregnes ved fersteindregning til transaktionsdagens kurs. Va-
lutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen,
indregnesiresultatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre moneteere posterifremmed valuta omregnes til balancedagens
valutakurs. Forskellenmellembalancedagenskurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets
eller gaeldsforpligtelsens opstéaen ellerindregningi seneste arsregnskabindregnes i resultatop-
goarelsen underfinansielleindtaegter og omkostninger.

Resultatopgerelsen

Veerdiregulering af kapitalandeli portefeljefund

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

Personaleomkostninger
Personaleomkostningerindeholder vederlag til selskabetsledelse.

Administrations fee
Forvalters fee omfatter administration fee for perioden til Danske Invest Management A/S.

Administrationsomkostningerioevrigt
Administrationsomkostninger i evrigt indeholder omkostninger til tegningsvederlag til Danske
Bank A/S samt evrige administrationsomkostningeri selskabet.

Finansielle indteegter og omkostninger
Finansielleindteegter og omkaostningerindeholder renteindtaegter og -omkostninger samt valuta-
kursgevinster og -tab vedrerende investeringeri portefeljefund.

Skat
Merchant Equity Large Cap X A/S har vurderet at dets skattemasssige status er et skattefritin-
vesteringsselskabioverensstemmelse med selskabsskattelovens § 3stk.1 nr. 19.

Selskabet er herefter alene skattepligtig af udbytte modtaget fra danske selskaber, hvilket be-
skattes med 15%.Endvidere kan der forekomme kildeskatter forindkomst hidrerendefra andre
lande, der udgiftsferessafremt tilbagesegningikke er mulig.

Aktioneererne er som felge heraf skattepligtige af den lebende kursudvikling i 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 fradrag af nedskrivninger tilimedegéaelse af
forventede tab.

Periodeafgreensningsposter
Periodeafgransningsposterindregnet under aktiver omfatter primaert forudbetalt omkostninger
tiladministrationsfee.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved 1aneoptagelse til det modtagne provenue efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. | efterfelgende perioder males de finansielle forpligtelser til
dagsveerdi.

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

10
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Arsregnskab 1.januar-31.december2021

Resultatopgerelse

EUR
Veerdiregulering af kapitalandeli portefeljefund

Administrationsfee
Administrationsomkostningerioevrigt
Personaleomkostninger

Resultat fer finansielle poster

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af &rets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfart til overfert resultat

Arets resultat

Note

12/06 2020 -

2021 31/12 2020
168.123 0
-359.181 -117.601
-53.133 -1.312.774
-14.332 -4518
-258.523 -1.434.893
110 0
-26.113 -11.655
-284.526 -1.446.558
0 0
-284.526 -1.446.558
-284.526 -1.446.558
-284.526 -1.446.558

11
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Arsregnskab 1.januar-31.december2021

Balance

EUR

AKTIVER

Anlaegsaktiver
Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandeli portefeljefund

Anleegsaktiverialt

Omseaetningsaktiver
Tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter
Andre tilgodehavender

Tilgodehavenderialt
Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiverialt

AKTIVERIALT

PASSIVER
Egenkapital
Aktiekapital

Overkurs ved emission
Overfort resultat

Egenkapitalialt

Geeldsforpligtelser

Langfristede geeldsforpligtelser

Ansvarlig 1anekapital

Langfristede geeldsforpligtelserialt

Kortfristede geeldsforpligtelser

Anden geeld

Kortfristede geeldsforpligtelser ialt

Geeldsforpligtelser ialt
PASSIVERIALT

Eventualforpligtelser, eventualaktiver og sikkerhedsstillelser

Neertstéende parter

Note

[

Ul

2021 2020
12.893.703
12.893.703
89.750 89.931
10.095 0
99.845 89.931
112429 5.654.409
212274 5.744.408
13.105977 5.744.340
71939 71939
7.108.062 7.108.062
-1.731.084 -1.446.558
5448917 5.733.443
7.646.700
7.646.700
10.360 10.897
10.360 10.897
7.657.060 10.897
13.105977 5.744.340

12
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Arsregnskab 1.januar-31.december2021

Egenkapitalopgoerelse
Aktie- Overkurs ved Overfart

EUR kapital emission resultat | alt

Stiftelse 12/6/2020 53494 0 0 53494
Kapitalnedsasttelse 1/9/2020 -53.494 0 0 -53.494
Kapitalforhejelse 1/9/2020 71939 7.108.062 0 7.180.000
Overfort, jf.resultatdisponering 0 0 -1.446.558 -1.446.558
Saldo 1/1/2021 71.939 7.108.062 -1.446.558 5.733443
Overfart, jf.resultatdisponering 0 0 -284.526 -284.526
Saldo 31/12/2021 71.939 7.108.062 -1.731.084 5448917

Aktiekapitalen bestar af 71.938.500stk. aktier a EUR 0,01 elleri alt EUR 71.938,5. Selskabet
har kun én aktieklasse, idet alle aktier besidder samme rettigheder. Aktiekapitalen er tegnet til

felgende:

- 44.700.000 aktiertilkurs 10.000,00 pr. aktiea 0,01 EUR

- 851.000 aktiertilkurs 9.988,25 pr. aktiea 0,01 EUR

- 8.020.000 aktiertilkurs 9.975,06 pr.
- 1.053.000 aktiertilkurs 9.971,51 pr.
- 1.255.000 aktiertilkurs 9.960,16 pr.
- 2.611.000 aktiertilkurs 9.957,87 pr.
- 1.356.000 aktiertilkurs 9.955,75 pr.
- 3.015.000 aktiertilkurs 9.955,25 pr.
- B6.045.000 aktiertilkurs 9.925,56 pr.
- 3032500 aktiertilkurs 9.892,83 pr.

aktiea 0,01 EUR
aktiea 0,01 EUR
aktiea 0,01 EUR
aktiea 0,01 EUR
aktiea 0,01 EUR
aktiea 0,01 EUR
aktiea 0,01 EUR
aktiea 0,01 EUR

Aktioneerernes samlede tilsagn til selskabet beleber sig til EUR 7 1.800.000.

Af det samlede tilsagner EUR 71.938 indbetalt som aktiekapital, EUR 7.108.062 indbetalt som
overkurs ved emission.Forresten, EUR 64.620.000, har aktioneererne afgivet uigenkaldelige til-
sagnom etablering af ansvarlig 1anekapital (se note 4.
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Arsregnskab 1.januar-31.december2021

Noter
EUR

2021 2020
Note 1 - Kapitalandeli portefeljefund
Anskaffelsessum primo 0 0
Tilgangiaret 12.725.580 0
Afgangiaret 0 0
Anskaffelsessum ultimo 12.725.580 0]
Veerdireguleringer primo 0 0
Veerdireguleringer pa arets afgange 0 0
Veerdireguleringeriaret 168.123 0
Veaerdireguleringer ultimo 168.123 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31.december 12.893.703 0
Specifikation af arets veerdireguleringer
Realiseret veerdiregulering af kapitalandeli portefeljefund -760617 0
Urealiseret veerdiregulering af kapitalandeli portefeljefund 928.740 0
Veerdiregulering af kapitalandele i portefeljefund 168.123 0
Navn: Hjemsted: Ejerandel
Cvc Vi Jersey 0,31%

Investeringeriunoteret portefeljefund

Genneminvesteringeni portefeljefunden, har selskabet ejerskab af hovedsagligt unoterede inve-
steringer. Selskabet harikke kontrol eller betydeligindflydelseiden portefeljefund som selskabet
harinvestereti.

Portefeljefunden anvender anerkendte veerdianseettelsesmetoder og t eknikker til malingen af
dagsveerdien. Fastseettelsen af dagsveerdien for de underliggende portefeljevirksomheder fore-
tages af forvalteren af portefeljefunden.

Veerdien af portefeljefundenudgeres af summen af dagsveerdierne af de underliggende portefal-
jevirksomheder, som portefeljefunden harinvesteretisamt veerdien af evrige nettoaktiveri por-
tefeljefunden. Veerdiansesttelsen af en portefeljevirksomhed i en infrastruktur fund tager ud-
gangspunkt i portefeljevirksomhedens branche, markedsposition og indtjeningsevne, og derind-
drages f.eks.(a) peer group multiple, dvs. markedsveerdien af sammenlignelige barsnoterede virk-
somheder, (b) transaktionsmultiple i nyligt gennemferte M&A -transaktioner involverende sanr
menlignelige virksomheder, (c] veerdiindikationer fra pot entielle kebere af portefeljevirksomhe-
den, (d) markedsveerdien, hvis portefeljevirksomheden er bersnoteret, og/eller (g) forventet frem-
tidigt provenu, hvis der erindgéaet 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 specifikke metoder og forudsaetnin-
ger,som forvalteren af portefeljefunden anvender ved fastsasttelsen af dagsveerdien af de enkelte
portefeljevirksomheder. Ved vurderingen af den rapporterede dagsveerdiinddrages blandt andet
tilgeengeliginformation om relevante markedsforhold samt virksomhedsspecifik og generel infor-
mation opnaet gennem den lebende dialog med portefeljefunden.

Selskabet harinvesteretien buy-out fund.Investeringerne foretaget af portefeljefunden er klas-
sificeret i henhold til dagsveerdihierarkiet:

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

Level 2 - Noterede priseriet aktivt markedforlignende aktiver eller forpligtelser eller andre veer-
dianseettelsesmetoder, hvoralle veesentligeinput er baseret pa observerbare markedsdata.

Level 3 - Veerdiansaettelsesmetoder, hvor eventuelle vaesentligeinput ikke er baseret pa obser
verbare markedsdata.

Regnskabsmaessig veerdi 31.december2021

Noteredepri  Observer- Ejobserver-
ser bartinput bartinput
Level 1 Level 2 Level 3 Total
Investeringeriportefeliefunde 0 0 12.893.703 12.893.703
Total 0 0 12.893.703 12.893.703

Regnskabsmaessig veerdi 31.december2020

Noteredepri  Observer- Ejobserver-
ser bartinput bartinput
Levell Level 2 Level 3 Total
Investeringeriportefeliefunde 0 0 0 0
Total 0 0 0 0

Ovenstaende veerdier er baseret pa markedsveerdien for portefeljefundenes underliggende portefal-
jevirksomheder.Veerdien af andre nettoaktiverudger EUR 12.893.703 og er klassificeret som Level
3.

Portefeljefundens investeringer i portefeljevirksomheder kan inddeles i felgende segmenter og
geografier baseret pa markedsvaerdi pr.31.december2021:

By Geography By Sector

Consumer
Related

France Transport:

—taly Services:
United Other
Kingdom Services

Media

USA- i Health Care
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Arsregnskab 1.januar-31.december2021

Noter
12/06 2020 -
EUR
2021 31/12 2020

Note 2 - Personaleomkostninger

Vederlag til direktion 2.205 737
Vederlag til bestyrelse 12.127 3.781
Personaleomkostningerialt 14.332 4518

Derhariregnskabsaretvaeret 1 ansat.

Note 3 - Skatafaretsresultat

Selskabet harvurderet at dets skattemaessige status er et investeringsselskab, jf. selskabsskat-
telovens § 3 stk. 1 nr. 19. Selskabet hariregnskabsaret ikke modtaget nogen skattepligtige ud-
bytter.

Note 4 - Ansvarliglanekapital

Forhejet rest-
EUR Tilsagn tilsagn Indbetalt Rest tilsagn

Ansvarliglanekapital 64.620.000 0 7.646.700 56.973.300

Merchant Equity Large Cap X A/S harved selskabets stiftelse modtaget tilsagnfra aktionsereme
om ansvarligt 1anekapital paialt EUR 64.620.000. Lanet forrentes med den af European Central
Bank oplyste FixedRate Tenders.

Lanet males tilamortiseret kostveerdi.

Det ydedelan samt det til enhver tid eksisterende resttilsagte 1an er et staende 1an, der forfalder
til betaling helt eller delvist efter pakrav fra Merchant Equity Large Cap X A/S eller Forvalteren.

Note 5 - Eventualforpligtelse, eventualaktiver og sikkerhedsstillelse
Investeringsforpligtelser

EUR Tilsagn Rest tilsagn
Tilsagn ominvesteringi CVCVIII 65.000.000 52.274419

Herudover har selskabet ingenandre eventualforpligtelser, eventualaktiver eller sikkerhedsstil-
lelserpr. 31. december2021.

Note 6 - Naertstaende parter

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

Transaktioner: Arligt administrationsfee
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