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Ledelsespategning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar til 31. december
2022 for Merchant Equity Infrastructure Il A/S.

Arsrapparten er aflagt 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 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for

regnskabsaret 1.januar - 31. december 2022.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse
for de farhold, beretningen omhandiler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgs. Lyngby, den 25. april 2023

Bestyrelse:

Jan Stig Rasmussen Jan Qle Edelbo Ole Steen Andersen
Formand

Direktion:

Jan Ole Edelbo



Den uathaengige revisors revisionspategning

Til aktioneererne i Merchant Equity Infrastructure ll A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Merchant Equity Infrastructure Il A/S for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2022, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, ba-
lance, egenkapitalsopgerelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passi-
ver og finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1 januar - 31. december 2022 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag far konklusion

Vii 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 opnaede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

\fi er uafhasngige af virksomheden i overensstemmelse med International Ethics Standards
Board for Accountants' internationale retningslinjer for revisorers etiske adfzerd (IESBA Code]
og de yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige efiske
forptigtelser i henhold til disse krav og [ESBA Code.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at
udarbejde &rsregnskabet 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-
ternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en kanklusion. Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti 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 fejlinformation, nar sadan
findes. Fejlinformationer kan opstad som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vze-
sentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
ekonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revi-
sian 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 arsregnskabet, 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 vaesentlig fejlinformation forarsaget af be-
svigelser er hejere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan



omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilside-
saettelse 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 kantrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, 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 om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis
er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig
tvivl om selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i ars-
regnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklu-
sion. Vores konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vo-
res revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet
ikke l&engere kan fortszette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og be-
givenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den everste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle bety-
delige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vares ansvar at lzase ledelsesberetningen
ogi den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregn-
skabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesent-
lig fejlinfarmation.

Vares ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krasvede oplysmin-
geri henhold til &rsregnskabsloven.

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

Kgs. Lyngby, den 25. april 2023
EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr.30 70 02 28

Rasmus Berntsen
statsaut. revisor
mne35461

Penneo dokumentnogle: MLUFA-HWK8Y-Q34QS-3VDJA-USPTJ-C2K12
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Ledelsesberetning

Beretning

Veaesentligste aktiviteter

Merchant Equity Infrastructure Il A/S har geografisk investeringsfokus pa Vesteuropa. Investe-
ringerne er foretaget gennem private equity funden EQT Infrastructure |ll.

Udvikling i regnskabsaret

Resultatet for selskabet blev et overskud pa EUR 2,9 mio. Resultatet er positivt pavirket af veer-
direguleringer af kapitalandele i portefeljefunden EQT Infrastructure Il med EUR 3,3 mio. og ne-
gativt pavirket af administrations fee og evrige administrationsomkostninger med i alt EUR 0,4
mio.

Farventningerne til regnskabsaret 2022 var forsigtige grundet krigen | Ukraine, eget inflation og
renter samt eftervirkningerne af COVID-19. Resultatet er pa trods af forventningen over det for-
ventede niveau og vurderes som tilfredsstillende.

Aktionaerernes totale indbetaling af kapital udger i alt EUR 65,0 mio. svarende til 93,4% af den af
aktionaererne tilsagte kapital. Af det indbetalte beleb er EUR 6,7 mio. indbetalt som aktiekapital
samt overkurs og EUR 58.3 mio. indbetalt som ansvarlig lanekapital.

EQT Infrastructure Ill har i regnskabsaret udbetalt EUR 72,5 mio., hvorefter der i alt er modtaget
EUR 93,3 mio. svarende til 155,5% af den indbetalte kapital til EQT Infrastructure |Il.

| regnskabsarets leb har der ikke vaeret misligholdelse af aktionzerernes betalingsforpligtelser.
Ledelsen skenner, baseret pa oplysninger fra forvalteren, at der fremadrettet fortsat ikke er vee-
sentlig risiko for, at aktionaererne ikke kan opfylde deres betalingsforpligtelser.

Seerlige risici

Finansielle risici

Det er Merchant Equity Infrastructure Il A/S' formal at foretage private equity investeringer iht.
aftalegrundlaget med EQT Infrastructure I, og dermed tilfere risikovillig kapital til investeringeri
konkurrencedygtige virksomheder primzert i Nord- og @steuropa samt Nordamerika. Den starste
risikofaktor er derfor a=ndringer i veerdien af de virksomheder som EQT Infrastructure lll investe-
reri, hvilket i betydeligt omfang afhaenger af vaerdianseettelsen af sammentlignelige noterede virk-
somheder herunder udviklingen i visse valutakurser.

Renterisici

Merchant Equity Infrastructure Il A/S er mindre falsom overfor ndringer i renteniveauet. EQT
Infrastructure |lI's portefaljevirksomheder har i varierende omfang kreditter og lanefaciliteter til
radighed, hvorfor udviklingen i renteniveauet kan pavirke portefeljevirksomhedernes resultat og
dermed vaerdiansaettelsen af disse.

Valutarisici

Merchant Equity Infrastructure Il A/S' investering i EQT Infrastructure lll er foretaget i EUR. Da
kapitalen i Merchant Equity Infrastructure Il A/S er tegnet i EUR, betragtes valutarisiciene i rela-
tian til likviditetsrisici som veerende uvsesentlige. EQT Infrastructure lll's investering i portefelje-
virksomheder er delvist foretaget i anden valuta end EUR, hvorfor udviklingen i valutakurser kan
pavirke vaerdiansaettelsen af disse betydeligt.

Usikkerhed vedindregning eller maling

Den vassentligste usikkerhed ved indregning og maling knytter sig til fastseettelse af en korrekt
dagsveerdi for selskabets investering grundet illikviditet. Afkastet af investeringen folger afkastet
af den underliggende portefaliefond. Investeringens dagsveerdi opgeres som beskrevet i note 1.



Ledelsesberetning

Beretning

Investeringsaktivitet

Merchant Equity Infrastructure Il A/S er fuldt ud investeret, hvorfor der ikke vil blive givet yderli-
gere investeringstilsagn.

Likviditetsberedskab

Selskabets likviditetsberedskab pr. 31. december 2022 omfatter likvide beholdninger og resttil-
sagn fra aktionsererne, der skennes tilstreekkelige til at daekke selskabets forpligtelser, herunder
investeringsforpligtelser og administrations fees mv.

Forventninger til 2023

Det forgangne ars haje renter som centralbankernes svar til at tejle inflationen verden over, for-
ventes at fortseette i 2023. Det forventes, at renteeffekten der vil skabe en overkapacitet pa mar-
kedet med en intensivering af konkurrencen til felge, samt en nedgang i kebekraft hos forbrugerne
med risiko for recession i enkelte lTande.

Det forventes, at der som folge af intensivering af konkurrencen vil opsta lavere prisniveau samt
atinflationen og recessioniekonomien vil pavirke portefeljeselskabernesindtjeningsevne 2023.

Yderligere kan krigen i Ukraine og dens pavirkning af de finansielle markeder og energipriser have
en indirekte pavirkning af portefaljeselskabernes vaerdi. EQT Infrastructure llI's portefeljeselska-
ber har ikke en direkte ekspanering til landene direkte involveret i konflikten.

Investeringens geografiske placering, industri og andre faktorer kan dog pavirke dagsveerdien af
portefelieselskaberne indirekte. Det er imidlertid ikke muligt at foretage en vurdering af veerdipa-
virkningen pa nuveerende tidspunkt eller hvorvidt den vil veere af kortvarig eller leengerevarende
karakter, men effekten heraf vil blive reflekteret labende i veerdiansaettelserne.

Endvidere vil udviklingen i vaerdien af EQT Infrastructure IlI's investeringer fortsat aftheenge af de
enkelte virksomheders resultatmaessige udvikling og evnen til at generere likviditet samt vaerdi-
ansattelsen af sammenlignelige virksomheder pa det noterede marked.

Udviklingen i ovenstaende forhold og den generelle skonomiske udvikling i avrigt kan pavirke re-
sultatet for 2023.

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

Vi kan oplyse, at der ikke er sket endringeri §§ 62, 64 og 65 omhandlende oplysningeri labet af
regnskabsaret.

For sa vidt 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 pa forval-
terniveau, idet der ikke findes en allokering eller opdeling i forhold til hver forvaltet fond.

Begivenheder efter regnskabsarets udleb

Der erikke indtruffet begivenheder efter regnskabsperiodens udlab og frem til arsrapportens un-
derskrivelse, der anses at kunne forrykke vurderingen af &rsrapporten veesentligt.



Arsregnskab 1.januar - 31.december 2022

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Merchant Equity Infrastructure I} A/S er aflagt i overensstemmelse med ars-
regnskabslovens bestemmelser for en klasse B-virksomhed med tilvalg af visse krav fra klasse
C, som omfatter egenkapitalsopgerelse og usikkerhed vedrerende indregning og maling.

Opstilling af resultatopgerelse og balance samt bensevnelse af regnskabsposter er tilpasset ak-
tieselskabets saerlige aktivitet som investeringsselskab.

Rapporten er aflagt i EUR. (EUR/DKK: 31/12 2022: 743,65 og 31/12 2021: 743,65).

Valutaomregning

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Va-
lutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen,
indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre monetasre poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens
valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets
eller gaeldsforpligtelsens opstéen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatop-
garelsen under finansielle indtasgter ag omkaostninger.

Resultatopgoerelsen

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
Personaleomkostninger indeholder vederlag til selskabets ledelse.

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

Administrationsomkostningeri evrigt
Administrationsomkostninger i evrigt indeholder omkostninger til tegningsvederlag til, Danske
Bank A/S, samt avrige administrationsomkostninger i selskabet.

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indtaegter og omkastninger indehaolder renteindtaegter og -omkostninger samt valuta-
kursgevinster og -tab vedrerende investeringer i portefeljefund.

Skat
Merchant Equity Infrastructure Il A/S har vurderet at dets skattemaessige status er et skattefrit
investeringsselskab i overensstemmelse med selskabsskattelovens § 3 stk. 1 nr. 18.

Selskabet er herefter alene skattepligtig af udbytte modtaget fra danske selskaber, hvilket be-
skattes med 15%. Endvidere kan der forekomme kildeskatter for indkomst hidrerende fra andre
lande, der udgiftsferes safremt tilbagesegning ikke er mulig.

Aktionzererne er som folge heraf skattepligtige af den lebende kursudvikling i henhold til aktie-
avancebeskatningslovens § 18.



Arsregnskab 1.januar - 31. december 2022

Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandel i unoteret portefeljefund males i overensstemmelse med IPEV Valuation Guidelines
eller tilsvarende retningslinjer afheengig af portefeljefundens hjemsted, hvorefter kapitalandelen
males til dagsveerdi p& balancedagen. Veerdiregulering af portefeljefunden indregnes i resultat-
opgarelsen.

Investeringen i en unoteret infrastruktur fund (portefeljefund] vaerdiansaettes pa baggrund af den
seneste modtagne rappartering fra portefeljefunden. Rapporteringen fra portefeljefunden inde-
holder en veerdianszttelse af portefeljefunden inklusiv en veerdiansaettelse af hver enkelt under-
liggende portefeljevirksomhed. Veerdien af portefeliefunden udgeres af summen af dagsvaerdi-
erne af de underliggende portefeljevirksomheder, som portefeljefunden har investeret i samt
dagsveerdien af evrige nettoaktiver i portefaljiefunden.

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender males til amaortiseret kostpris med fradrag af nedskrivninger til imedegaelse af
forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgrssnsningsposter indregnet under aktiver omfatter primzert forudbetalt omkostninger

til administrations fee.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. | efterfelgende perioder males de finansielle forpligtelser til
amaortiseret kostpris.

Anden gaeld omfatter bla. skyldige administrationsomkostninger i evrigt. Anden gaeld males til
nettorealisationsvaerdi.

10



Arsregnskab 1.januar - 31.december 2022

Resultatopgorelse
EUR Note
Veerdiregulering af kapitalandeli portefeljefund 1

Administrations fee
Administrationsomkostninger i avrigt
Personaleomkostninger 2

Resultat for finansielle poster

Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat 3

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Ekstraordinsert udbytte udloddet i regnskabsaret
Overfert til overfert resultat

Arets resultat

2022 2021
3.344.530 36.214.907
-343,704 -341.314
-26.376 -32.974
-13.108 -13.676
2961.341 35.826.943
-46.202 -1.475
2915.139 35.825.468
0 0
2.915.139 35.825.468
33.320.000 0
-30.404.861 35.825.468
2915139 35.825468
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Arsregnskab 1.januar - 31. december 2022

Balance

EUR

AKTIVER

Anlaegsaktiver
Finansielle anleegsaktiver
Kapitalandel i portefeljefund

Anlaegsaktiverialt

Omsaetningsaktiver
Tilgodehavender

Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavenderi ait
Likvide beholdninger
Omseetningsaktiveri alt

AKTIVERIALT

PASSIVER

Egenkapital
Aktiekapital

Overkurs ved emission
Overfert resultat

Egenkapitali alt

Geeldsforpligtelser
Langfristede geeldsforpligtelser
Ansvarlig lanekapital

Langfristede gaeldsforpligtelseri alt

Kortfristede gzeldsforpligtelser
Anden geeld

Kortfristede geeldsforpligtelserialt

Geeldsforpligtelserialt
PASSIVERIALT

Eventualforpligtelser, eventualaktiver og sikkerhedsstillelser

Neaertstédende parter

Note

1

S
6

2022

2021

32.685.717 101.860.347

32.685.717 101.860.347

0 2.858

86.076 85.477
86.076 88.336
832.026 1.388.027
918.102 1.476.363
33.603.819 103.336.710
70.000 70.000
6.580.000 6.580.000
26.939.464 57.344.325
33.589.464 63.994.325
0 38.333.555

0 39.333.555

14.355 8.830
14.355 8.830
14355 39.342.385
33.603.819 103.336.710
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Arsregnskab 1.januar - 31. december 2022

Egenkapitalopgorelse

Aktiekapi- Overkurs ved Overfort

EUR tal emission resultat | alt

Saldo 31/12/2020 70.000 6.580.000 21.518.857 2B8.168.857
Overfort, jf. resultatdisponering 0 0 35.825.468 35.825.468
Saldo 31/12/2021 70.000 6.580.000 57.344.325 63.894.325
Betalt ekstraordinzert udbytte 0 0 -33.320.000 -33.320.000
Overfart, jf. resultatdisponering 0 0 2915.139 2915.139
Saldo 31/12/2022 70.000 6.580.000 26.939.464 33.589.464

Aktiekapitalen bestar af 7.000.000 stk. aktier & EUR 0,01 eller i alt EUR 70.000. Selskabet har
kun &n aktieklasse, idet alle aktier besidder samme rettigheder. Aktiekapitalen er tegnet til kurs
EUR 9.500 per aktie a 0,01 EUR.

Aktionzerernes samlede tilsagn til selskabet beleber sig til EUR 66.500.000.
Af det samlede tilsagn er EUR 70.000 indbetalt som aktiekapital, EUR 6.580.000 indbetalt som

overkurs ved emission. For resten, EUR 59.850.000, har aktionzererne afgivet uigenkaldelige til-
sagn om etablering af ansvarlig 1anekapital (se note 5).
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Arsregnskab 1.januar - 31. december 2022

Noter
EUR
2022 2021
Note 1 - Kapitalandeli portefoljefund
Anskaffelsessum primo 49.604.845 54.369.797
Tilgangi aret 2.300.627 0
Afgangiaret -26.154.385 -4.764.952
Anskaffelsessum ultimo 25.751.087 49.604.845
Veerdireguleringer primo 52.255.502 25.280.182
Veerdireguleringer pa arets afgange -48.665.402 -8.249.587
Veerdireguleringeri aret 3.344.530 36.214.907
Veaerdireguleringer ultimo 6.934.630 52.255.502
Regnskabsmaessig veerdi 3 1. december 32.685.717 101.860.347
Specifikation af arets veerdireguleringer
Realiseret vaerdiregulering af kapitalandel i portefeljefund 44.523.807 8.717.380
Urealiseret veerdiregulering af kapitalandel i portefeljefund -41.179.278  28.497.527
Veerdiregulering af kapitalandele i portefeljefund 3.344.530 36.214.807
Navn: Hjemsted: Ejerandel:
EQT Infrastructure lll Luxembourg 1,49%

Investeringeri unoteret portefeljefund

Gennem investeringen i portefeljefunden, har selskabet ejerskab af hovedsagligt unoterede inve-
steringer. Selskabet har ikke kontrol eller betydelig indflydelse i den portefaljefund som selskabet
har investeret i.

Partefeliefunden anvender anerkendte vaerdianseettelsesmetoder og teknikker til malingen af
dagsveerdien. Fastsaettelsen af dagsveerdien for de underliggende portefeljevirksomheder fore-
tages af forvalteren af portefeljefunden.

Vaerdien af portefeljefunden udgeres af summen af dagsvaerdierne af de underliggende portefal-
jevirksomheder, som portefaljefunden har investeret i samt veerdien af evrige nettoaktiver i por-
tefeljefunden. Veerdianseettelsen af en portefaljevirksomhed i en infrastruktur fund tager ud-
gangspunkt i portefaljevirksomhedens branche, markedsposition og indtjeningsevne, og der ind-
drages f.eks. [a] peer group multiple, dvs. markedsvaerdien af sammenlignelige barsnaterede virk-
somheder, (b] transaktionsmultiple i nyligt gennemferte M&A-transaktioner involverende sam-
menlignelige virksomheder, (c) vaerdiindikationer fra potentielle kabere af portefaljevirksomhe-
den, [d) markedsveerdien, hvis portefaljevirksomheden er bersnoteret, og/eller (e] forventet frem-
tidigt provenu, hvis der er indgéet aftale om salg af portefaljevirksomheden.
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Arsregnskab 1.januar - 31. december 2022
Noter

Note 1 - Kapitalandeli portefeljefund (fortsat)

Selskabet har dog som udgangspunkt ikke oplysninger om de specifikke metoder og forudsastnin-
ger, som forvalteren af portefeljefunden anvender ved fastsaettelsen af dagsveerdien af de enkelte
portefeljevirksomheder. Ved vurderingen af den rapporterede dagsveerdi inddrages blandt andet
tilgaengelig information om relevante markedsforhold samt virksomhedsspecifik og generel infar-
mation opnéet gennem den lebende dialog med portefeljefunden.

Selskabet har investeret i en infrastruktur fund. Investeringerne foretaget af portefaljefunden er
Klassificeret i henhold til dagsveerdihierarkiet:

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

Level 2 - Noterede priseri et aktivt marked for lignende aktiver eller forpligtelser eller andre veer-
diansesttelsesmetoder, hvor alle vaesentlige input er baseret pa observerbare markedsdata.

Level 3 - Vaerdiansaettelsesmetader, hvor eventuelle vaesentlige input ikke er baseret pa obser-
verbare markedsdata.

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2022

Noterede Observerbart Ej observer-

priser input bartinput

Level 1 Level 2 Level 3 Total
Investeringer i portefeljefunde 0 0 32.685.717 32.685.717
Total 0 o 32.685.717 32.685.717

Regnskabsmaessig veerdi 31.december 2021

Noterede Observer- Ej observer-
priser bartinput bartinput
Level 1 Level 2 Level 3 Total
Investeringer i portefeljefunde 0 0 101.860.347 101.860.347
Total 0 0 101.860.347 101.860.347

Ovenstaende vaerdier er baseret pa markedsvaerdien for portefeljefundenes underliggende por-
tefeljevirksomheder. VVeerdien af andre nettoaktiver er klassificeret som Level 3.

Portefaljefundens investeringer i portefaljevirksomheder kan inddeles i felgende segmenter og
geografier baseret pa markedsveerdi pr. 31. december 2022

By Geography By Sector

USA - rance Transport 1 f Enargy
l . Other

Tech & ]
Telecom

Sweden-——1
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Arsregnskab 1.januar - 31. december 2022

Noter

EUR 2022 2021

Note 2 - Personaleomkastninger

Vederlag til direktion 2.017 2.104
Vederlag til bestyrelse 11.082 11572
Personaleomkaostningeri alt 13.109 13.676

Der hariregnskabsaret veeret 1 ansat.

Note 3 - Skat af arets resultat

Selskabet har vurderet at dets skattemaessige status er et investeringsselskab, if. selskabsskat-
telovens § 3 stk. 1 nr. 19, Selskabet har i regnskabsaret ikke maodtaget nogen skattepligtige ud-
bytter.

Note 4 - Ansvarlig lanekapital

Forhejet
EUR Tilsagn rest tilsagn Rest tilsagn
Ansvarlig lanekapital 59.850.000 6.365.325 7.894.849

Merchant Equity Infrastructure Il A/S har ved selskabets stiftelse modtaget tilsagn fra aktionze-
rerne om ansvarligt 1anekapital pa i alt EUR 59.850.000. Lanet forrentes med den af European
Central Bank oplyste Fixed Rate Tenders.

Lanet males til amortiseret kostveerdi.
Det ydede lan samt det til enhver tid eksisterende resttilsagte 1an er et stdende lan, der forfalder

til betaling helt eller delvist efter pakrav fra Merchant Equity Infrastructure Il A/S eller Forvalte-
ren,

Uindfriet ansvarlig 1anekapital 0 339.333.555
Palebne renter 0 0
Ansvarliglanekapital i alt 0O 39.333.555

Note 5 - Eventualforpligtelse, eventualaktiver og sikkerhedsstillelse
Investeringsforpligtelser

EUR Tilsagn Rest tilsagn

Tilsagn ominvestering i EQT Infrastructure Il 60.000.000 0

EQT Infrastructure lll har foretaget distributioner til Merchant Equity Infrastructure Il A/S, som
de har mulighed for at kalde igen pa et senere tidspunkt. Pa statusdagen udgaer belebet i alt EUR
5,3 mio.

Herudover har selskabet ingen andre eventualforpligtelser, eventualaktiver eller sikkerhedsstil-
lelser pr. 31. december 2022.
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Arsregnskab 1.januar - 31.december 2022
Noter

Note 6 - Neertstaende parter

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

Transaktioner: Arligt administrationsfee
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