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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december
2017 for Merchant Equity Large Cap Europe lil GP ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

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 regnskabséaret 1.januar - 31. december 2017.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indehaolder en retvisende redegerelse
for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgs. Lyngby, den 8. april 2018

Direktion:

Erik Sevaldsen Jgh Ole Edelbo & Steen Andersen
Ordferende direkter



Den uafheengige revisors revisionspéategning

Til anpartshaverne i Merchant Equity Large Cap Europe Il GP ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Merchant Equity Large Cap Europe lll GP ApS for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2017, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgorel-
se, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

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 arsregnskabslo-
ven.

Grundlag for konklusion

V/i har udfort vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifolge disse standarder og krav er
neermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af &rsregn-
skabet". Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Uafheengighed

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

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortseette driften; at oplyse om forhold vedrorende 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
alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskabet

Vores mal er at opna hoj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspateg-
ning med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en ga-
ranti for, at en revision, der udfores i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinfor-
mation, nar sadan findes. Fejlinfarmationer kan opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan
betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet
har indflydelse p& de okonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af
arsregnskabet.

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

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion
pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag
for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af be-
svigelser er hojere end ved veesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan



omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilside-
seettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, 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 regnskabsmazessige skoen og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet p& grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om der pé grundlag af det opnéaede revisionsbevis
er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig
tvivi om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gore opmaerksom pé oplysninger herom i ars-
regnskabet eller, hvis saddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusi-
on. Vores konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vo-
res revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet
ikke leengere kan fortseette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herun-
der noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder p4 en s&dan made, at der gives et retvisende billede heraf.

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

Udtalelse omledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I titknytning til vores revision af rsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen
og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregn-
skabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller p&4 anden made synes at indeholde veesent-
lig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysnin-
geri henhold til &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overens-
stemmelse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgs. Lyngby, den S. april 2018
Ernst & Young

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-Nr.. 30 7002 28

O ook [hnn il

Ole Karstense asmus Berntsen
Statsaut. revisor Statsaut. revisor
MNE-nr. mnel6615 MNE-nr.. mne35461



Ledelsesberetning

Selskabsoplysninger

Selskabet:

Direktion:

Revigion:

Administrator:

Generalforsamling:

Merchant Equity Large Cap Eurape Ill GP ApS
c/o Danske Capital

Paralielvej 17

2800 Kgs. Lyngby

Telefon +45451396 00
CVR.nr.: 31414644

Stiftet: 28. april 2008
Hjemsted: Kgs. Lyngby
Regnskabsar: 1.januar - 31.december

Erik Sevaldsen, ordferende direkter
Jan Qle Edelbo
Qle Steen Andersen

Ernst & Young

Godkendt Revisionspartnerselskab
Osvald Helmuths Vej 4

Postboks 250

2000 Frederiksberg

Danske Capital
Parallelvej 17
2800 Kgs. Lyngby

Ordineer generalforsamling afholdes 30. maj 2018 hos
Gorrissen Federspiel, Axeltorv 2, 1609 Kebenhavn V



Ledelsesberetning

Beretning

Veesentligste aktivitet
Merchant Equity Large Cap Europe Ill GP ApS’ veesentligste aktivitet er at vaere komplementar i
kommanditselskabet Merchant Equity Large Cap Europe Il K/S, Kgs. Lyngby.

Udvikling i regnskabséret
Resultatet for selskabet blev et overskud efter skat pa DKK 17.032. Arets resultat er pa niveau
med det forventede og anses for tilfredsstillende.

Af balancesummen pa DKK 351.979 udgoer egenkapitalen DKK 252.758, svarende til 72 %.

Selskabet har pataget sig komplementarhzeftelsen, der pr. 31. december 2017 udger i alt EUR
4,8 mio., i Merchant Equity Large Cap Europe lll K/S. | regnskabsérets lab har der ikke veeret
misligholdelse af kommanditisternes betalingsforpligtelser. Baseret pa analyser, som admini-
strationsselskabet har ladet foretage, skonner direktionen, at der fremadrettet ikke er veesentlig
risiko for, at kommanditisterne ikke kan opfylde deres betalingsforpligtelser. P4 den baggrund
anses komplementarforpligtelsen ikke for veerende vaesentligt risikofyldt.

Den forventede udviklingi2018
Resultatet far 2018 forventes at vaere pa niveau med indevaerende regnskabsar.

Begivenheder efter regnskabsérets udleb
Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsperiodens udleb og frem til arsrapportens
underskrivelse, der anses at kunne forrykke vurderingen af arsrapporten veesentligt.



Arsregnskab 1.januar - 31.december

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse
B-virksomheder med tilvalg af bestemmelser fra klasse C.

Arsrapporten aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Resultatopgerelsen

Nettoomsestning

Nettoomseetning, der omfatter management fee og omkostningsrefusion, periodiseres over
transaktionernes levetid og indregnes i resultatopgorelsen med de beleb, der vedrorer
regnskabsperioden. Der sker indregning, nar indtasgterne kan opgores pélideligt og betaling
forventes modtaget.

Nettoomsaetning méles til dagsveerdien af det aftalte vederlag, ekskl. moms og afgifter opkraevet pa
vegne af tredjemand.

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

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger indeholder vederlag til selskabets ledelse.

Finansielle indtesgter og omkostninger
Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, valutakursreguleringer samt
finansielle omkostninger herunder tillaeg og godtgorelser under acontoskatteordningen.

Skat af &rets resultat
Skat af arets resultat bestar af arets aktuelle skat af arets skattepligtige indkomst samt regule-
ring af tidligere &rs aktuelle skatter.



Arsregnskab 1.januar - 31. december
Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Tilgodehavender hos kommanditselskaber
Tilgodehavender hos kommanditselskaber méles til amortiseret kostpris, med fradrag af nedskriv-
ninger til imodegéelse af forventede tab.

Periodeafgreensningsposter
Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrorende
efterfolgende regnskabsar.

Anden ge=ld
Anden geeld omfatter bl.a. skyldige administrationsomkostninger i ovrigt. Anden gald méles til
amortiseret kostpris, som normalt svarer til nettorealisationsvasrdien.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtigelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet
skat af &rets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige indkomster
og for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtigelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberettigede skattemeessige
underskud, maéles til den veerdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af
fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtigelser inden for samme juri-
diske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoaktiver méles til nettorealisationsveerdi.

Udskudt skat méales til grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Z£ndring i
udskudt skat, som folge af aandringer i skattesatser, indregnes i resultatopgorelsen.



Arsregnskab 1.januar - 31.december

Resultatopgoerelse

DKK Note 2017 2016
Nettoomsaetning 1 172.104 180.330
Andre eksterne omkostninger -67.624 -77.345
Personaleomkostninger 2 -82.500 -82.500
Driftsresultat 21.980 20.485
Finansielle omkostninger 3 -135 -88
Resultat for skat 21845 20.397
Skat af arets resultat 4 -4813 -4.470
Arets resultat 17.032 15.927

Forslag til resultatdisponering

Arets resultat 17.032 15.927
Overfort fra tidligere ar 110.7286 94.799
Overfort til overfort resultat 127.758 110.726
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Arsregnskab 1.januar - 31.december

Balance

DKK

AKTIVER

Omseetningsaktiver
Tilgodehavender hos kommmanditselskaber
Periodeafgraensningsposter

Likvide beholdninger

Omseetningsaktiverialt

AKTIVERIALT

PASSIVER

Egenkapital
Anpartskapital
Overfort resultat

Egenkapitalialt
Kortfristede geeldsforpligtelser

Selskabsskat
Anden geeld

Kortfristede geeldsforpligtelserialt
Geeldsforpligtelserialt

PASSIVERIALT

Eventualforpligtelser

Neertstdende parter

Note

2017 2016

150.124 159.845
11.408 11.210
161.532 171.055
180447 173.321
351.979 344.376
351.979 344.376
125.000 125.000
127.758 110.726
252.758 235.726
3.971 2.595
95.250 108.055
938.221 108.650
99.221 108.650
351.979 344.376
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Arsregnskab 1.januar - 31.december

Noter

DKK

Note 1 - Nettoomsssatning

Management fee
Omkostningsrefusion

Nettoomszetning i alt

Note 2 - Personaleomkostninger
Vederlag til direktion

Persunaleunikustiinger i alt

Selskabet har ingen ansatte udover direktionen

Note 3 - Finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger

Finansielle omkostningeri alt

Note 4 - Skat af &rets resultat

Saldo primo
Betalt selskabsskat
Efterregulering af tidligere &rs skat

Betalt a conto skat
Rentetilleeg selskabsskat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst

2017 2016
21.980 20.485
150.124 159.845
172.104 180.330
82.500 82.500
82.500 82.500
135 88
135 88

Resultat-

opgorelse Balance
o -2.595
o 2.572
23 23
23 0
o 1.000
0 -135
-4.836 -4.836
-4.813 -3.971
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Arsregnskab 1.januar - 31. december

Noter
DKK
Note 5 - Egenkapital
Overfort jf. Saldo 31.
Saldo 1. ja- resultat- december
nuar 2017 disponering 2017
Anpartskapital 125.000 0 125.000
Overfort resultat 110.726 17.032 127.758
Egenkapital i alt 235.726 17.032 252.758

Anpartskapitalen bestar af 12.500.000 stk anparter a DKK 0,01 elleri alt DKK 125.000. Sel-
skabet har kun én anpartsklasse, idet alle anparter besidder samme rettigheder.

Note 6 - Eventualforpligtelser

Eventualforpligtelser bestar af selskabets komplementarhzeftelse pai alt EUR 4,8 mio. omreg-
net til DKK 36,0 mio. i Merchant Equity Large Cap Europe Il K/S pr. 31. december 2017.

Note 7 - Neertstaende parter
Selskabets neertstédende parter omfatter folgende:

Kommanditselskab:

Merchant Equity Large Cap Europe lll K/S, c/o Danske Capital,
Parallelvej 17, 2800 Kgs. Lyngby

Transaktioner med neesrtstaende parter:

Merchant Equity Large Cap Europe Il GP ApS modtager et management fee samt omkost-
ningsdeekning fra koemmanditselskabet, Merchant Equity Large Cap Eurape Ill K/S.
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