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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for Veekst-Invest Il K/S for regnskabsaret
1. januar — 31. december 2023.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt
af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af kommanditselskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af kommanditselskabets aktiviteter og penge-
stramme for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2023.

Det er endvidere min opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for udviklin-
gen i selskabets aktiviteter og gkonomiske forhold, arets resultat og for selskabets finansielle stilling.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, 8. marts 2024
Direktion

Sagren Mglgaard Kristensen
pa vegne af VI Komplementar ApS
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til komplementaren i Vaekst-Invest Il K/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af kommanditselskabets aktiver, passi-
ver og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af kommanditselskabets aktiviteter og
pengestreamme for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2023 i overensstemmelse med International Fi-
nancial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Det reviderede arsregnskab

Veaekst-Invest Il K/S' arsregnskab for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2023 omfatter totalindkomst-
opgarelse, balance, egenkapitalopggarelse, pengestremsopggarelse og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU
og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet".

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Uathaengighed

Vi er uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accoun-
tants' internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav,
der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav
og IESBA Code.

Udtalelse om ledelsespategningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vae-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i arsregn-
skabsloven.

Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nadvendig for at udarbejde
et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere kommanditselskabets evne til at
fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt
at likvidere kommanditselskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geel-
dende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta
som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes,
at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag
af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfagres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

* identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer 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 besvigelser er hgjere end ved veesentlig fejlin-
formation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

* opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af koncernens og moderselskabets interne kontrol.

®* tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

* konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikker-
hed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og moder-
selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfare, at koncernen og moderselskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

* tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteoplys-
ningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sa-
dan made, at der gives et retvisende billede heraf.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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

Aalborg, den 8. marts 2024

KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 25 57 81 98

Steffen S. Hansen
statsaut. revisor
mne32737
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Ledelsesberetning

Kommanditselskabets vasentligste aktiviteter

Kommanditselskabets formal er at investere direkte eller indirekte i portefgljevirksomheder gennem kapital-
indskud og lanekapital samt pa anden made udgve virksomhed, der efter komplementarens sken er forbun-
det hermed.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Veekst-Invest || K/S er godt halvvejs inde i investeringsperioden for fonden. Det samlede kapitaltilsagn fra
investorerne er pai alt 175,0 mio. kr.

Arets resultat for 2023 er samlet set positivt pavirket af frasalg af kapitalandele og dagsvaerdireguleringer
pa kapitalandele med 7,3 mio. kr. Kommanditselskabets resultat og finansielle stilling fremgar af resultatop-
gerelsen for 2023 og balancen pr. 31. december 2023. Der er i 2023 udbetalt godt 54 mio. kr. til investorerne
fra kommanditselskabet.

Kommanditselskabet har i 2023 frasolgt sine andele i portefaljevirksomheden Kemi-Tech ApS med et til-
fredsstillende afkast pa investeringen. Der er i den forbindelse fortsat mulighed for yderligere afkast i form
af fremtidige earn out-betalinger.

Overordnet er udviklingen i portefgljen tilfredsstillende, men et par af portefgljevirksomhederne har ikke levet
op til forventningerne for 2023, hvilket iseer skyldes starre investeringer i udviklingen af virksomhederne. Det
er forventningen, at der i de specifikke virksomheder vil skabes vaekst i indtjeningen de kommende ar, bl.a.
grundet investeringerne i Igbet af 2023.

Kommanditselskabet har i 2023 investeret i virksomheden Washpower A/S i Glyngere.

Ledelsen anser udviklingen for tilfredsstillende.

Portefoljevirksomheder

Cortex Technology ApS (ejet via CT-2021 Holding A/S) udvikler kryokirurgiske produkter og produkter til
hudanalyse. Produkterne saelges globalt, og isaer produkterne til hudanalyse har faet en designmaessig for-
nyelse i 2023. Cortex Technology har 17 ansatte. Portefgljevirksomheden blev anskaffet i januar 2021.

A/S Vest-Tex i Bronderslev (ejet via VT 2021 Holding ApS) udvikler og seelger garn. Selskabet har kunder
i det meste af Nordeuropa, og en del af garnet saelges under navnet "Mayflower". Vest-Tex har 36 ansatte.
Portefaljevirksomheden blev anskaffet i juni 2021.

Audio Group Denmark ApS i Aalborg (ejet via Audio Group Denmark Holding A/S) er producent af high-
end audioudstyr. Selskabet saelger sine produkter globalt under tre brands — Ansuz Acoustics (kabler og
stramforsyninger), Aavik (forstaerkere og streamere) og Barresen (hgjtalere). Der er 34 ansatte i Audio
Group Denmark. Portefgljevirksomheden blev anskaffet i april 2022.

mp Denmark A/S i Herning (ejet via Topco Vaekst-Invest || ApS) er producent af stramper, accessories og
sko til barn samt streamper til kvinder. Selskabet har egen fabrik til produktion af streamper i Letland, og
produkterne saelges under fem forskellige brands. mp Denmark har 28 ansatte i Danmark og cirka 80 ansatte
i Letland. Portefgljevirksomheden blev anskaffet i juni 2022, og der er i 2023 tilkgbt dattervirksomheden "Go
Baby Go", delvist finansieret via aktieombytning.

Washpower A/S i Glyngare (ejet via Vaekst-Invest I| WP Topco ApS) udvikler og producerer vaskerobotter
til svinestalde og kyllingehuse. Vaskerobotterne produceres i Glyngere og seelges globalt med Europa og
Nordamerika som vaesentligste markeder. Washpower har 45 ansatte i Danmark og 4 ansatte i USA. Porte-
foljevirksomheden blev anskaffet i april 2023.
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Ledelsesberetning

Beretning

Baredygtighedsoplysninger

| Veekst-Invest Il K/S har vi ikke som direkte formal at lave baeredygtige investeringer, men vi har et hgjt
niveau for ansvarlige investeringer, som er kommunikeret til vores investorer igennem investeringspolitikker
og etiske retningslinjer.

Veaekst-Invest || K/S er omfattet af Disclosureforordningens artikel 6. De foretagne investeringer i fonden
tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Usikkerhed ved indregning og maling

Veerdiansaettelse af kapitalandele til dagsveerdi sker pa baggrund af en multipelbaseret tilgang. Dagsveerdi-
beregningerne tager afsaet i ledelsens forventninger til de enkelte portefgljevirksomheders fremtidige indtje-
ning og relevante multipler. Saledes indeholder dagsvaerdiberegningerne veesentlige skensmaessige ele-
menter og er naturligt behaeftet med usikkerhed.

Der er herudover sk@ansmaessig usikkerhed forbundet med vurdering og indregnet dagsveerdi af earn out-
aftale, da udbetalinger afhaenger af indtjeningen over en laengere periode.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for kommandit-
selskabets finansielle stilling.
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Totalindkomstopgorelse

kr. Note 2023 2022
Nettogevinster (nettotab) fra investering i portefaljevirk-

somheder 3 7.380.523 26.109.417
Administrationsomkostninger -5.057.361 -4.600.443
Resultat af primeer drift 2.323.162 21.508.974
Finansielle omkostninger -174.320 -219.597
Finansielle indteegter 117.089 0
Arets totalindkomst 2.265.931 21.289.377
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Balance

kr.

AKTIVER
Finansielle aktiver

Investering i portefaljevirksomheder malt til dagsveerdi

gennem totalindkomst

Tilgodehavende hos portefgljevirksomheder

Andre tilgodehavender
Finansielle aktiver i alt

Kortfristede aktiver
Periodeafgraensningsposter
Likvide beholdninger

Kortfristede aktiver i alt

AKTIVER | ALT

PASSIVER
Egenkapital
Selskabskapital
Overfart resultat

Egenkapital i alt

Galdsforpligtelser

Kortfristede geeldsforpligtelser

Geeld til pengeinstitutter

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Galdsforpligtelser i alt
PASSIVER | ALT

Note

w

31/12 2023 31/12 2022
52.135.000 96.988.567
8.242.089 0
10.000.000 0
70.377.089 96.988.567
236.618 224.865
0 3.832.248
236.618 4.057.113
70.613.707 101.045.680
42.590.188 75.449.412
27.550.861 25.284.930
70.141.049 100.734.342
277.519 0
195.139 311.338
472.658 311.338
70.613.707 101.045.680
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Egenkapitalopggrelse

kr.
Egenkapital 1. januar

Totalindkomst for aret
Arets totalindkomst

Totalindkomst for aret i alt

Transaktioner med ejere:
Indbetalt kapital fra investorer
Udbetalt til investorer

Transaktioner med ejere i alt

Egenkapital 31. december

2023 2022

100.734.342 49.173.458
2.265.931 21.289.377
2.265.931 21.289.377
21.166.533 30.271.507
-54.025.757 0
-32.859.224 30.271.507
70.141.049 100.734.342

10
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Pengestremsopgearelse

kr.

Resultat fgr finansielle poster

Nettogevinster (nettotab) fra investering i portefaljevirk-
somheder

AEndring i arbejdskapital

Pengestromme fra driftsaktivitet for finansielle poster
Renteomkostninger, betalt

Pengestromme fra driftsaktivitet

Kab af portefgljevirksomheder
Salg af portefgljevirksomheder

Pengestromme fra investeringsaktivitet

Indbetalt kapital fra investorer
Udbetalt kapital til investorer

Pengestromme fra finansieringsaktivitet

Arets pengestremme
Likvider primo

Likvider ultimo

Note

2023 2022
2.323.162 21.508.974
-7.380.523 -26.109.417
-127.952 -44.617
-5.185.313 -4.645.060
-174.320 -219.597
-5.359.633 -4.864.657
-16.090.000 -25.498.567
50.199.090 855.665
34.109.090 -24.642.902
21.166.533 30.271.507
-54.052.757
-32.886.224 30.271.507
-4.136.767 763.948
3.832.248 3.068.300
-304.519 3.832.248

11
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Vaekst-Invest Il K/S for 2023 er aflagt i overensstemmelse med International Financial Re-
porting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven for klasse B-virksomheder.

Arsregnskabet for 2023 er aflagt i danske kroner, der er selskabets funktionelle valuta.

Udstedte standarder, som endnu ikke er tradt i kraft

En raekke nye og reviderede standarder traeder i kraft for regnskabsar, der begynder 1. januar 2024 eller
senere og med mulighed for fgrtidsimplementering. Kommanditselskabet har imidlertid ikke fartidsimple-
menteret de nye og reviderede standarder ved udarbejdelse af dette arsregnskab. Vedtagelsen af disse
standarder eller fortolkninger forventes ikke at have nogen vaesentlig indvirkning pa kommanditselskabets
arsregnskab.

Redeggrelse for undladelse af koncernregnskab

Kommanditselskabet har adskillige ikke-forbundne investorer og forskellige kapitalandele. Kommanditsel-
skabet er ejet via ejerandele heri. Kommanditselskabet opfylder definitionen pa et investeringsselskab i hen-
hold til IFRS 10, da fglgende betingelser er opfyldt:

* Kommanditselskabet har faet midler med henblik pa at yde professionel investeringsradgivning til di-
verse investorer.

* Kommanditselskabet har mere end én investor og dets forretningsmaessige formal, som er kommunike-
ret direkte til investorerne, er at foretage investeringer med henblik pa formueforagelse og gevinster ved
investeringer.

* Investeringer i portefgljevirksomheder males til dagsvaerdi.

I henhold til IFRS 10 konsoliderer kommanditselskabet ikke sine datterselskaber, og der foretages ikke en
kabesumsallokering, nar der opnas bestemmende indflydelse over en ny investering.

Omregning af fremmed valuta

Kommanditselskabets funktionelle valuta er danske kroner. Transaktioner i udenlandsk valuta omregnes til
transaktionsdagens kurs.

Tilgodehavender, geeld og andre moneteere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs.

Realiserede og urealiserede valutakursreguleringer indregnes i totalindkomstopggrelsen som finansielle ind-
teegter/finansielle omkostninger.

Resultatopgearelsen

Nettogevinster (nettotab) fra investering i portefaljevirksomheder

| overensstemmelse med undtagelsen i IFRS 10 Koncernregnskaber konsolideres datterselskaber ikke. Ka-
pitalandele i datterselskaber indregnes som finansielle instrumenter med dagsveerdireguleringer over total-
indkomstopgerelsen i overensstemmelse med IFRS 9.

| overensstemmelse med undtagelsen i IAS 28 Investeringer i associerede virksomheder og joint ventures
males associerede virksomheder ikke til indre veerdi. | stedet har kommanditselskabet valgt at indregne
investeringer i associerede virksomheder med dagsveaerdireguleringer over totalindkomstopggarelsen.

12
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Realiserede gevinster og tab ved salg af kapitalandele i datterselskaber fastsaettes som forskellen mellem
salgsprisen fratrukket salgsomkostninger og den bogfarte veerdi pa salgstidspunktet.

Udbytte fra kapitalandele indregnes under nettogevinster (nettotab) fra investering i portefgljevirksomheder,
nar kommanditselskabet har opnaet ret til at modtage udbyttet, hvilket seedvanligvis svarer til det tidspunkt,
hvor udbytte deklareres, og udbytte kan hjemtages uden hindringer.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter administrationshonorar til VI Management P/S samt administrations-
omkostninger til avrige leverandgrer.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i totalindkomstopggrelsen med de belgb, som angar regn-
skabsperioden. Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter samt realiserede og urealiserede
kursgevinster og -tab fra transaktioner i fremmed valuta.

Indkomstskat

Kommanditselskabet er skattemaessigt transparent og er derfor ikke seerskilt skattepligtig. Der indregnes
derfor ingen indkomstskat.

Balance

Investering i portefaljevirksomheder

Investering i portefgljevirksomheder omfatter investeringer, som besiddes med handel for gje, der males til
dagsveerdi ved forste indregning svarende til kostpris, og efterfalgende males til dagsveerdi med Igbende
indregning af dagsveerdireguleringer over totalindkomstopggrelsen.

En skennet dagsveerdi opgeres pa baggrund af markedsinformationer, IPEV valuation guidelines og aner-
kendte veerdianseettelsesmetoder, herunder multipelanalyse/benchmarking, DCF eller anden relevant me-
tode, hvor den vurderes at give det bedste estimat for dagsvaerdien.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter omfatter forudbetalte omkostninger.

Andre tilgodehavender

Tilgodehavender vedrgrende earn out-aftaler males til dagveerdi, der svarer til den forventede nutidsveerdi
af fremtidige indbetalinger.

@vrige tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi. Veerdien
reduceres med eventuelle nedskrivninger til imgdegaelse af tab.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestaende i kreditinstitutter.

13
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Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Gaeldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris.

Pengestremsopgearelse

Pengestramsopggrelsen viser kommanditselskabets pengestramme fra drifts-, investerings- og finansie-
ringsaktiviteter for aret, arets eendringer i likvider samt kommanditselskabets likvider primo og ultimo.

Pengestromme fra driftsaktiviteter

Pengestreamme fra driftsaktivitet opgares som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter og aen-
dringer i arbejdskapital.

Pengestromme fra investeringsaktiviteter

Pengestreamme fra investeringsaktivitet omfatter betalinger i forbindelse med kegb og salg af investeringer
samt udbytte fra investeringer.

Pengestremme fra finansieringsaktiviteter

Pengestreamme fra finansieringsaktivitet omfatter eendringer i kommanditselskabets selskabskapital og om-
kostninger forbundet hermed samt optagelse af lan og afdrag pa rentebaerende geeld.

Vasentlige regnskabsmaessige sken og vurderinger

| forbindelse med udarbejdelse af arsregnskabet foretager ledelsen regnskabsmeaessige sken og vurderin-
ger, som pavirker aktiver og passiver pa balancedagen samt indtaegter og udgifter i regnskabsperioden. |
overensstemmelse med IFRS revurderer ledelsen disse skgn og vurderinger pa grundlag af en raekke fak-
torer og kriterier, som er relevante i de givhe omstaendigheder.

Vurdering af kriterierne for klassifikation som investeringsvirksomhed (investment entity) er beskrevet i note
1 Anvendt regnskabspraksis.

Veerdiansaettelse af kapitalandele til dagsvaerdi beror pa antagelser om fremtiden og andre kilder til skans-
maessige usikkerhed ved udlgb af regnskabsperioden. Veerdiansaettelsesmetode, nggleinput og andre fal-
somme oplysninger er angivet i note 3.

Der er herudover skeansmaessig usikkerhed forbundet med veerdiansaettelse af tiigodehavende earn out-
betaling til dagsveerdi. Oplysninger herom er angivet i note 4.

Der er ikke foretaget vaesentlige vurderinger, bortset fra skan ved anvendelse af kommanditselskabets regn-
skabspraksis.
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Investering i portefaljevirksomheder

Holdingselskab Hjemsted Ejerandel Portefgljevirksomhed
CT-2021 Holding A/S Mariagerfjord 54,00% Cortex Technology ApS
Topco Veaekst-Invest 1| ApS* Aalborg 100,00% mp Denmark A/S

VT 2021 Holding ApS Brgnderslev 50,00% A/S Vest-Tex

Audio Group Denmark Holding A/S Aalborg 35,01%  Audio Group Denmark ApS
Veekst-Invest Il WP Topco ApS** Aalborg 100,00% Washpower A/S

*  Ejerandelen er den direkte ejerandel via holdingkonstruktion. Den indirekte ejerandel af portefaljevirk-
somheden udger 34,00%.

** Ejerandelen er den direkte ejerandel via holdingkonstruktion. Den indirekte ejerandel af portefaljevirk-
somheden udger 35,04%.

Investeringer i portefgljevirksomheder omfatter investeringer i unoterede selskaber i segmentet for sma og
mellemstore virksomheder.

Investeringer er delvist gennemfart via udlan og disse tilgodehavender anses ogsa som investering, da de
forfalder til betaling samtidig med salg af kapitalandele

Udviklingen i de foretagne investeringer i kapitalandele kan opsummeres saledes:

kr. 2023 2022

Investeringer 1. januar 96.988.567 46.236.248
Tilgange i labet af aret 7.965.000 25.498.567
Afgange i lgbet af aret -60.199.090 -855.665
Veerdiregulering indregnet i totalindkomstopgarelsen 7.380.523 26.109.417
Investeringer i kapitalandele 31. december 52.135.000 96.988.567
Investering via udlan 8.242.089 0
Samlede investeringer 31. december 60.377.089 96.988.567

Veekst-Invest || K/S foretager veerdiansaettelse af investeringer kvartalsvist med det formal at oplyse inve-
storerne om en skgnnet rimelig markedsvaerdi af deres investeringer. Vaekst-Invest Il K/S fglger vejlednin-
gen til veerdiansaettelse, som er udgivet af International Private Equity and Venture Capital Board (IPEV)
eller the Private Equity Industry Guidelines Group (PEIGG), som er anbefalet af Aktive Ejere.

Dagsverdihieraki for finansielle instrumenter der males til dagsvaerdi

Nedenstaende viser klassifikationen af finansielle instrumenter, der males til dagsveerdi, opdelt i henhold til
dagsveerdihierakiet:

* Niveau 1-input er officielle kurser (ikke-regulerede) pa aktive markeder for identiske aktiver, som virk-
somheden har adgang til pa malingstidspunktet.

* Niveau 2-input er andre input end officielle kurser inkluderet pa niveau 1, som kan observeres for et
aktiv eller en forpligtelse enten direkte eller indirekte.

* Niveau 3-input er baseret pa veerdiansaettelsesmodeller, hvor vaesentlige input er baseret pa ikke-ob-
serverbare input for aktivet.

Alle investeringer i Vaekst-Invest Il K/S ligger i niveau 3.
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Investering i portefoljevirksomheder (fortsat)

Principper for vaerdiansaettelse

Investering i portefgljevirksomheder, der males til dagsveerdi i balancen, er baseret pa veerdiansaettelses-
metoder, hvori der indgar veesentlige ikke-observerbare input.

Ved farste indregning males kapitalandele til kostpris og efterfglgende til dagsveerdi. Ved opggrelse af dags-
veerdien tilstraebes at anvende teknikker, som tager hgjde for arten og omstaendighederne af investerin-
gerne, og som afspejler aktuelle markedsdata og realistiske input.

Vasentlige ikke-observerbare input for niveau 3

Veesentlige ikke-observerbare forudsaetninger i forbindelse med veaerdiansaettelsen af unoterede kapitalan-
dele i portefaljevirksomheder bestar af multipler samt forventninger til portefaljevirksomheders fremtidige
indtjening. Ved anvendelsen af group-peer multiple-metoden s@ger ledelsen at anvende sammenlignelige
virksomheder med samme forretningsmaessige risici og vaekstpotentiale, hvilket typisk er virksomheder i
samme forretningssegment, starrelse, geografiske beliggenhed, geeldsstruktur og underlagt de samme skat-
tesatser.

Ledelsen vil sa vidt muligt anvende multipler, der er baseret pa fremadrettet gskonomisk indtjening i det
omfang, at data er tilgaengeligt og palideligt. Ledelsen s@ger at korrigere for engangsposter ved anvendelse
af finansiel information.

For at sikre konsistens sgger ledelsen at begraense aendringer i sammenligningsgruppen ved at sikre:
* at dagsveerdien af investeringerne afspejler den relative aendring i sammenligningsgruppen.

* sammenlignelighed pa tveers af veerdiansaettelsesdatoer.

Nedenfor er opsummeret centrale forudseetninger, som er anvendt i dagsveerdiberegningerne for niveau 3:

Interval for anvendt Veegtede gennemsnit

EBITDA-multiple af anvendte multiple
Niveau for anvendt EBTIDA-multiple i 2023 5,97 — 10,46 7,53
Niveau for anvendt EBTIDA-multiple i 2022 5,28 - 7,54 6,38
Niveau for anvendt EBTIDA-multiple i 2021 5,28 — 6,83 5,75

Folsomhedsanalyse

Dagsveerdien af fondens portefgljevirksomheder er pavirket af udviklingen i anvendte multipler samt den
forventede fremtidige indtjening i portefgljevirksomhederne. Et fald eller en stigning i de ovenfor anfarte
vaesentlige ikke-observerbare input vil have direkte effekt pa veerdiansaettelsen af portefgljevirksomheder,
ligesom dagsveerdien af kommanditselskabets portefgljevirksomheder er pavirket af udviklingen i makro-
gkonomiske forhold.

En andring i anvendte multipler vil have nedenstaende pavirkninger pa dagsveerdien af portefaljevirksom-
hederne pr. 31. december 2023:

mio. kr. 2023 2022

Veegtet EBITDA-multipel +1,0 18,7 27,5
Veegtet EBITDA-multipel +0,5 9,3 13,8
Anvendt EBITDA-multipel pa vaegtet 7,53/6,38 - -
Veegtet EBITDA-multipel -0,5 -9,3 -13,8
Veegtet EBITDA-multipel -1,0 -18,7 -27,5
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Andre tilgodehavender

Andre tilgodehavender omfatter et betinget salgsvederlag, som er afthaengig af efterfalgende indtjening i en
4-arig periode for solgt virksomhed. Dagsveerdien er opgjort efter ledelsens bedste skan og forventes afreg-
net indenfor en 4-arig periode. Vederlag kan potentielt udgare op til 20 mio. kr. Opgarelsen af dagsveaerdi er
baseret pa ikke-observerbare forudsaetninger om virksomhedens fremtidige indtjening ligesom for kapital-
andele. Der er saledes en usikkerhed for bade over-/undervurdering af dagsveerdi pa 10 mio. kr.

Medarbejderforhold
Kommanditselskabet havde 0 heltidsbeskaeftigede medarbejdere i 2023 (2022: 0).

Selskabskapital

Den anfgrte selskabskapital viser kommanditselskabets samlede egenkapitalbidrag. Veekst-Invest Il K/S har
tegnet kapital pa i alt 175.000.000 kr., hvoraf 42.590.188 kr. var indbetalt 31. december 2023.

tkr. 2023 2022

Selskabskapital 1. januar 75.449 45.178
Kaldt kapital 21.167 30.271
Distribueret kapital -54.026 0
Selskabskapital 31. december 42.590 75.449

Kommanditselskabets formal er at opna kapitalvaekst pa mellemlang eller lang sigt via investeringer i en
reekke unoterede selskaber, der primaert driver virksomhed i Danmark samt at opna et afkast af den inve-
sterede kapital, nar selskabet traekker sig ud af portefgljevirksomhederne. Der laves distributioner til kom-
manditisterne, i takt med at der modtages provenu fra investeringer.

Finansielle risici og finansielle instrumenter

Investeringer i portefgljevirksomheder males til dagsveerdi via totalindkomstopgearelsen. Gaeld til leverandg-
rer af varer og tjenesteydelser males til amortiseret kostpris.

Kommanditselskabet styrer og reducerer risici Iabende ved dybdegaende forretningsmaessig, teknisk, finan-
siel og juridisk due diligence inden en investering foretages og lgbende teet overvagning af portefeljevirk-
somheder og aktivt ejerskab, herunder deltagelse i bestyrelsesarbejde.

Som fglge af selskabets aktivitet anses eksponeringen for finansielle risici at vaere begreenset, hvilket be-
grundes i felgende:

Markedsrisici

* Kommanditselskabets investeringer er placeret i et bredt udsnit af brancher og der forekommer derfor
ikke en hgj koncentration af branchespecifikke risici

* Kommanditselskabet er ikke vaesentligt pavirket af aendringer i markedspriser

* Kommanditselskabet har ikke veesentlige transaktioner i udenlandsk valuta.
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Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Likviditetsrisici
* Kommanditselskabet har en disponibel likviditet via uudnyttet kreditfacilitet og likvide bankindestaender

* Kommanditselskabet har begraenset geeld. Al geeld pr. 31. december 2023 og 31. december 2022 for-
faldt inden for 1 ar.

Kreditrisici

* Kommanditselskabets samarbejdspartnere vurderes ngje, og der forekommer ikke nogen signifikant
koncentration af kreditrisici.

* Selskabet anvender ikke afledte finansielle instrumenter.

Naertstaende parter og ejerskab
Kommanditselskabets neertstaende parter er:

VI Management P/S, der yder investeringsradgivning og administrative ydelser til Vaekst-Invest Il K/S.

Andre nzertstaende parter
Kommanditselskabets andre naertstaende parter er:

Veekst-Invest Nordjylland A/S som ligeledes har indgaet forvaltningsaftale med VI Management P/S.

Transaktioner

Transaktioner med neertstdende parter:

kr. 2023 2022

VI Management P/S
Management fee 4.215.312 4.215.300
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