ERHVERVSINVEST

Erhver vsinvest Sileo K/S
Jegersborg Alle 4, 5. sal
2920 Charlottenlund
CVR-nr.: 43 31 61 09

Arsrapport 1 januar — 31  december 2023

Godkendt pa selskabets generalforsamling, den 8. maj 2024

Dirigent

Henrik Danmark



Erhvervsinvest Sileo K/S

Indholdsfortegnelse
Side

Selskabsoplysninger 101
Ledelsespétegning 201
Den uathangige revisors pategning 301
Ledelsesberetning 6]
Totalindkomstopgerelse 8L
Aktiver 90l
Passiver 100
Egenkapitalopgerelse 110
Pengestreamsopgerelse 1201
Noteoversigt 1300

Noter 1401



Erhvervsinvest Sileo K/S

Selskabsoplysninger

Selskab

Erhvervsinvest Sileo K/S
Jegersborg Alle 4, 5. sal
2920 Charlottenlund

CVR-nr.: 43 31 61 09
Hjemstedskommune: Gentofte
Regnskabsar: 01.01.2023-31.12.2023

Ledelsen
Komplementar: EIK Sileo ApS

Management selskabet

Erhvervsinvest Management A/S

Revisor

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6

2300 Kebenhavn S



Erhvervsinvest Sileo K/S 2

Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato aflagt rsrapporten for regnskabséret 01.01.2023-31.12.2023 for Erhvervsinvest Sileo
K/S.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med IFRS Accounting Standards som godkendt af EU og yderligere

danske oplysningskrav geldende for drsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31.12.2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsédret 01.01.2023-

31.12.2023.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold beretningen om-
handler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Charlottenlund, den 30.04.2024
EIK Sileo ApS

Thomas Marstrand
Direktor
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Den uvathangige revisors pitegning

Til kapitalejerne 1 Erhvervsinvest Sileo K/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Erhvervsinvest Sileo K/S for regnskabsperioden 01.01.2023-31.12.2023, der
omfatter totalindkomstopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestromsopgerelse og noter, herunder an-
vendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter IFRS Accounting Standards som godkendt af EU og

yderligere danske oplysningskrav geldende for arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31.12.2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestromme for regnskabsperioden
01.01.2023-31.12.2023 1 overensstemmelse med IFRS Accounting Standards som godkendt af EU og yderligere

danske oplysningskrav geldende for rsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geldende 1 Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er n&ermere beskrevet 1 revisionspateg-
ningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathangige af koncernen i overensstem-
melse med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers eti-
ske adferd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende 1 Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
ovrige etiske forpligtelser 1 henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revi-

sionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede 1 overensstemmelse
med IFRS Accounting Standards, som er godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav jf. IFRS-
bekendtgearelsen udstedt i henhold til arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om

denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte driften, at
oplyse om forhold vedrerende 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 selskabet, indstille

driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.
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Den uvathangige revisors pitegning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hej grad
af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstem-
melse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende 1 Danmark, altid vil
afdekke vasentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformation kan opstad som felge af besvigelser eller
fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har

indflydelse pd de okonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i enrevision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geldende 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 udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse risici samt opndr
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke
at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation
fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

N 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 selskabets interne kontrol.

N Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmaessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

O Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisionsbevis er vesentlig usikkerhed forbun-
det med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsette drif-
ten. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi 1 vores revisionspategning gere op-
maerksom pd oplysninger herom 1 arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstrekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opnéet frem til
datoen for vores revisionspéategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet
ikke lengere kan fortsatte driften.

O Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteoplys-
ningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan

made, at der gives et retvisende billede heraf.
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Den uvafthangige revisors pategning

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmassige placering af revi-
sionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler 1 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 konklu-

sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet

ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til den

relevante lovgivning.

Baseret péd det udforte arbejde er det vores opfattelse at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregn-
skabet og er udarbejdet 1 overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vasentlig fejlin-

formation i ledelsesberetningen.
Kebenhavn, den 30.04.2024

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Michael Thorg Larsen
statsautoriseret revisor
MNE nr. mne35823
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Erhvervsinvest Sileo K/S’s aktivitet er at foretage investeringer 1 kapitalandele med henblik pa helt eller delvist
at erhverve mindre eller mellemstore danske kapitalselskaber og deltage i ledelsen og driften heraf, samt athaende

kapitalandele.

Investeringer

Ultimo 2023, har Erhvervsinvest Sileo K/S foretaget investeringer 1 felgende portefeljevirksomheder:
1 Epoke Investment I1I A/S
] Design Eyewear Group Investment I1 A/S

Serlige risici
Det er Erhvervsinvest Sileo K/S’ formal at investere i veletablerede virksomheder med vakst- og udviklingspo-

tentiale, hvorved den vasentligste risikofaktor er @ndringer 1 veerdien af de foretagne investeringer.

Udviklingen 1 gkonomiske forhold
Selskabets gkonomiske stilling og resultat af selskabets drift 1 det forlabne regnskabsér fremgér af efterfolgende
resultatopgerelse for regnskabsaret 01.01.2023-31.12.2023 samt balance pr. 31.12.2023. Resultatet anses som

tilfredsstillende og 1 overensstemmelse med forventningerne.

Usikkerhed ved indregning og méling

Erhvervsinvest Sileo K/S investerer 1 unoterede virksomheder, hvor omsetteligheden og indtjeningen er bestemt
af udviklingen 1 markedsforholdene for disse, og 1 opgerelsen af dagsverdi indgdr vurderinger og sken. Der er
derfor tilknyttet en usikkerhed ved opgerelse af dagsverdien for portefoljevirksomhederne. Der henvises til note

3 for en naermere beskrivelse heraf.

Virksomhedens forventede udvikling
Virksomhedens forventede udvikling pavirkes af resultaterne 1 portefoljevirksomhederne samt udviklingen 1

bersmarkedet og ekonomien som helhed. Derfor er det ikke muligt at angive et forventet spaend for resultat 1
2024.

Begivenheder efter balancedagen

Erhvervsinvest Sileo K/S har efter balancedagen afhandet investeringen i Design Eyewear Group Investment II
AJ/S.

Kommanditselskabets kommanditanpartskapital er efter balancedagen nedsat til 554 m.kr., hvorefter komman-

ditisternes restindskudsforpligtelse udger 9 m.kr.
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Der er fra balancedagen og frem til i dag herudover ikke indtruffet forhold, som vurderes at have vasentlig

indflydelse p4 bedemmelsen af arsrapporten.

Rapporteringsforpligtelser i henhold til taksonomiforordningen
Fonden er klassificeret som artikel 6 1 henhold til SFDR-forordningen (taksonomiforordningen)

De investeringer, der ligger til grund for dette finansielle produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for milje-

meessigt beredygtige ekonomiske aktiviteter.
Information 1 henhold til bekendtgerelse af lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

I henhold til artikel 22 1 bekendtgerelse af lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. skal alterna-

tive investeringsfonde (AIF) foretage visse oplysninger til investorer i forbindelse med afleggelsen af arsregn-
skaber.

For regnskabsaret, der daekkes af arsregnskaberne, har der ikke vaeret betydelige endringer i folgende forhold:

'] Fondens investeringsstrategi;

] Verdiansattelsesprincipper for fondens investeringer;

'] Procentdelen af AIF's investeringer, der er underlagt s@rlige arrangementer som folge af deres illi-
kvide karakter;

'] Nye arrangementer for styring af fondens likviditet;

] Fondens risikoprofil og de risikostyringssystemer, som forvalteren har implementeret for at handtere
fondens risici;

Der er ikke foretaget @ndringer 1 den maksimale belaningsgrad, som forvalteren kan anvende pd vegne af fonden.
Der er heller ikke forekommet @ndringer i retten til at anvende sikkerhedstillelser eller garantier i overensstem-

melse med kommanditselskabsaftalen.
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Totalindkomstopgerelse

Dagsverdiregulering af investeringer 1 kapitalandele
Andel af honorar

Andre eksterne omkostninger

Arets resultat

Anden totalindkomst

Totalindkomst

2023 2022
Note t.kr. t.kr.

4 176.506 0
320 0
3 (5.505) (3.714)
171.321 (3.714)

0 0

171.321 (3.714)




Erhvervsinvest Sileo K/S 9
Aktiver

2023 2022

Note t.kr. t.kr.

Kapitalandele 1 portefoljevirksomheder 4 711.328 470.000
Finansielle anlaegsaktiver 711.328 470.000
Anlagsaktiver 711.328  470.000
Periodeafgraensningsposter 2.627 2.635
Tilgodehavender 2.627 2.635
Likvide beholdninger 1 0
Omsatningsaktiver 2.628 2.635
Aktiver 713.956  472.635
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Passiver

2023 2022

Note t.kr. t.kr.

Kommanditisternes kontante indskud 6 543.649 470.000
Udbetalt til kommanditisterne 0 0
Overfort resultat 167.607 (3.714)
Egenkapital 711.256  466.286
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 2.700 6.349
Kortfristede forpligtelser 2.700 6.349
Geldsforpligtelser 2.700 6.349
Passiver 713.956  472.635
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11

Egenkapitalopgerelse

Komman-
ditisternes Udbetalt
kontante til komman- Overfort

indskud  ditisterne  resultat [ alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital 01.01.2023 470.000 0 (3.714)  466.286
Indbetalinger fra kommanditister 73.649 0 0 73.649
Udlodninger til kommanditister 0 0 0 0
Arets resultat 0 0 171.321 171.321
Egenkapital 31.12.2023 543.649 0 167.607  711.256
Komman-
ditisternes  Udbetalt
kontante til komman- Overfort
indskud  ditisterne  resultat I alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital 09.06.2022 0 0 0 0
Indbetalinger fra kommanditister 470.000 0 0 470.000
Udlodninger til kommanditister 0 0 0 0
Arets resultat 0 0 (3.714) (3.714)
Egenkapital 31.12.2022 470.000 0 (3.714)  466.286

Kommanditisterne har pr. 31. december 2023 afgivet et samlet investeringstilsagn pa 636 m.kr. Pr. 31. december
2023 har komanditisterne indbetalt i alt 544 m.kr. ud af det samlede investeringstilsagn. Kommanditisternes

restindskudsforpligtelse udger 92 m.kr. pr. 31. december 2023.
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Pengestromsopgerelse

2023 2022

Note t.kr. t.kr.

Arets resultat 171.321 (3.714)
Reguleringer (176.5006) 0
Andring 1 nettoarbejdskapital 8 (3.640) 3.714
Pengestromme vedrerende primer drift (8.825) 0
Realisering af investeringer 0 0
Investeringer i portefaljevirksomheder (64.823) (470.000)
Pengestromme vedrerende investeringer (64.823) (470.000)
Kontant udlodning 0 0
Kontant kapitalforhgjelse 73.649 470.000
Pengestremme vedrerende finansiering 73.649 470.000
Andring 1 likvider 1 0
Likvider primo 0 0
Likvider ultimo 1 0
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis
Arsregnskabet for 2023 for Erhvervsinvest Sileo K/S aflegges i overensstemmelse med IFRS Accounting Stan-
dards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav galdende for Arsregnskabslovens regnskabs-

klasse B. Erhvervsinvest Sileo K/S er et kommanditselskab med hjemsted 1 Danmark.
Arsregnskabet aflegges i danske kroner (DKK), der er den funktionelle valuta for selskabet.
Anvendt regnskabspraksis er uendret 1 forhold til tidligere ar.

Arsregnskabet aflagges pa basis af historiske kostpriser, bortset fra kapitalandele i portefeljevirksomheder, der
males til dagsverdi. Hvor det er relevant, vises vurderinger, som ledelsen har foretaget ved anvendelsen af IFRS,

og som har haft betydelig indvirkning pé arsregnskabet, 1 de pdgeldende noter 1 arsregnskabet.

Redegorelse for undladelse af koncernregnskab
Erhvervsinvest Sileo K/S har undladt at udarbejde koncernregnskab efter reglerne 1 IFRS 10 og IAS 27, idet

selskabet opfylder definitionen pé en investeringsvirksomhed. Definitionen er folgende:

”En investeringsvirksomhed er defineret som en virksomhed, der via indskud fra investorer har til formal ude-
lukkende at investere midlerne med henblik pd at opné afkast af den investerede kapital 1 form af indtaegter,

vaerdistigninger eller begge dele”.

Med begrundelsen i nedenstiende forhold har ledelsen vurderet, at selskabet opfylder definitionen pé en inve-

steringsvirksomhed fordi:

1) Selskabet har mere end én portefeljeinvestering.

2) Selskabet har mere end én investor, og dens investorer er ikke nartstdende parter. Der henvises til yderli-
gere beskrivelser 1 note 8.

3) Selskabets investeringer 1 portefeljevirksomheder sker udelukkende med egenkapitalinstrumenter eller
lignende kapitalandele, og selskabets formal er at opné et afkast af den investerede kapital i form af ind-
tegter, vaerdistigninger eller begge dele.

4)  Investeringerne er malt til dagsvaerdi

Standarder og fortolkningsbidrag, der endnu ikke er tradt i kraft
Alle nye og @ndrede standarder og fortolkningsbidrag, som er relevante for Erhvervsinvest Sileo K/S, og som
er tradt 1 kraft med virkning fra regnskabsperioden, der begyndte 01.01.2023, er anvendt ved udarbejdelsen af

arsregnskabet.
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
Det er endvidere ledelsens vurdering, at gvrige nye og @ndrede standarder og fortolkningsbidrag, som ikke er
tradt 1 kraft pr. 01.01.2023, ikke har vesentlig indvirkning pé arsregnskabet, ligesom der ikke foretages imple-

mentering heraf for tid.

Vesentlige regnskabspraksis og sken
Ved udarbejdelsen af arsregnskabet foretager ledelsen en raekke regnskabsmessige vurderinger, der danner
grundlag for prasentation, indregning og méiling af selskabets aktiver og forpligtelser. De vasentligste regn-

skabsmaessige vurderinger fremgér af note 3.

Generelt om indregning og méling
Aktiver indregnes 1 balancen, nér det som folge af en begivenhed, indtruffet for eller pd balancedagen, er sand-
synligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets vaerdi kan males pélideligt. Aktiver

fjernes fra balancen, nar det ikke leengere er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde selskabet.
Kab og salg af finansielle aktiver og forpligtelser indregnes 1 balancen pa aftaledagen.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér selskabet som falge af en begivenhed, indtruffet for eller pd balancedagen,
har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der mé afgives ekonomiske fordele for at indfri
forpligtelsen, og forpligtelsens vardi kan méles palidelig. Forpligtelser fjernes fra balancen, nar det ikke lengere

er sandsynligt, at der m4 afgives ekonomiske fordele for at indfri forpligtelsen.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris, dog méles investeringsaktiver ved forste ind-
regning til dagsveerdi, hvilket typisk svarer til kostpris eksklusiv direkte aftholdte omkostninger. Méling efter
forste indregning sker som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost. Der tages hensyn til begivenheder,
der fremkommer 1 perioden fra balancedagen frem til afleeggelse af arsrapporten, som be- eller afkrafter forhold,

der eksisterede pa balancedagen.

I totalindkomstopgerelsen indregnes indtaegter, 1 takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de

beleb, der vedrarer regnskabséret.

Totalindkomstopgerelsen

Realiserede gevinster og urealiserede dagsvaerdireguleringer af portefoljevirksomheder

Urealiserede og realiserede dagsverdireguleringer indregnes lobende i totalindkomstopgerelsen, og omfatter den
lobende verdiregulering af selskabets portefoljevirksomheder til dagsverdi. Endvidere indregnes realiserede

gevinster 1 forbindelse med afstéelse af portefoljevirksomheder.
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
Andel af honorar
Andel af honorar omfatter modregning i honorarer, der er betalt til Investeringsmanageren, iht. den indgéede

administrationsaftale.

Andre omkostninger
Andre omkostninger omfatter omkostninger, der er atholdt i1 aret forbundet med selskabets investeringsaktivitet,

herunder omkostninger vedrerende selskabets administrative funktioner.

Finansielle poster
Andre finansielle indtegter omfatter renteindtaegter fra tilgodehavende hos tilknyttet selskab. Renteindtagter-

og omkostninger periodiseres med udgangspunkt i hovedstolen og den effektive rentesats.

Udbytte fra investeringer 1 portefeljevirksomheder indregnes, nar der er erhvervet endelig ret til udbyttet. Dette

vil typisk sige pa tidspunktet for generalforsamlingens godkendelse af udlodningen fra det pdgeldende selskab.

Skat
Selskabet er ikke selvstendigt skattepligtig, idet selskabets resultat indgér 1 kommanditisternes skattepligtige

indkomst.

Balancen

Kapitalandele i portefoljevirksomheder

Kapitalandele indregnet under langfristede aktiver omfatter investeringer i portefeljevirksomheder, som besid-
des med handel for gje, der méles til dagsverdi ved forste indregning svarende til kostpris og males efterfolgende

til dagsvaerdi med lgbende indregning af dagsvaerdireguleringer i resultatet.

Dagsvardien opgeres svarende til en skennet dagsvaerdi opgjort pa baggrund af markedsinformationer, Invest
Europe Investor Reporting Guidelines og anerkendte verdiansattelsesmetoder, herunder multipelanalyse/

benchmarking, DCF eller anden relevant metode, hvor den vurderes at give det bedste estimat for dagsvardien.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males i1 balancen til amortiseret kostpris, hvilket svarer til palydende verdi med fradrag af

nedskrivning til imedegéelse af tab.

Geald
Gald omfatter skyldige omkostninger som advokat-, revisor- og administrationshonorar m.m. og males til amor-

tiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel verdi.
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1. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
Pengestroamsopgerelsen
Pengestromsopgerelsen prasenteres efter den indirekte metode og viser pengestromme vedrerende drift, inve-

steringer og finansiering samt likviderne ved arets begyndelse og slutning.

Pengestromme vedrerende driftsaktiviteter opgeres som driftsresultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter

og @ndringer i driftskapital, der kan henfores til driftsaktiviteterne.

Pengestromme vedrerende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af portefol-

jevirksomheder.

Pengestromme vedrerende finansieringsaktiviteter omfatter pengestremme fra ind- og udbetalinger fra og til

selskabsdeltagerne.

2. Finansielle risici og finansielle instrumenter

Formalet med selskabet er at foretage investeringer 1 kapitalandele 1 danske unoterede virksomheder.

Selskabets aktiviteter er derfor udsat for en raekke finansielle risici: operationelle, markedsmaessige, valuta, rente
og kredit.

Operationelle risici

Den vigtigste risikofaktor er @ndringer 1 verdien af de investeringer, der foretages 1 portefeljevirksomheder.

Markedsrisici

Selskabets investeringsradgiver, Erhvervsinvest Management A/S, assisterer komplementaren og selskabet med
investeringsanbefalinger. Radgiverens anbefalinger gennemgés og godkendes af komplementaren for investe-
ringsbeslutninger gennemfores. Til styring af markedsprisrisikoen gennemgar investeringsradgiveren efter aftale
med komplementaren lgbende resultaterne af portefoeljevirksomhederne og er endvidere ofte 1 kontakt med le-
delsen af portefoljevirksomhederne vedrerende strategiske, forretnings- og driftsmassige forhold. Samtlige re-

levante resultater fra disse gennemgange kommunikeres til komplementaren.

Portefoljen af investeringer er diversificeret mellem forskellige brancher og segmenter. Der foretages udeluk-
kende investeringer 1 danske virksomheder, hvoraf en raekke af virksomhederne 1 investeringsportefoljen opere-
rer pa tvaers af landegraenser. Grundet fokuseringen pa danske virksomheder, vil en negativ begivenhed 1 det

danske kapitalmarked, sandsynligvis pavirke mulighederne for at afvikle investeringerne og vardien heraf.

Valutarisici

Selskabet opererer udelukkende 1 dennes funktionelle valuta og er derfor ikke eksponeret for valtutarisici.
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2. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)
Renterisici

Selskabet har ingen veasentlige rentebarende aktiver og forpligtelser.

Kreditrisici
Selskabet har ingen vasentlige tilgodehavender, hvorfor kreditrisikoen er minimal.

Kapitalrisici

Kapitalen i selskabet bestar af nettoaktiver henfort til deltagerne. Selskabets mélsatning for kapitalforvaltning
er at sikre muligheden for at fortsette som going concern for at give afkast til deltagerne og for at opretholde et
steerkt kapitalgrundlag for at stette udviklingen af investeringsaktiviteterne i selskabet. For at opretholde eller

tilpasse kapitalstrukturen, kan komplementaren frembringe ufinansierede forpligtelser fra kommanditisterne el-

ler distribuere midler til kommanditisterne.

3. Andre eksterne omkostninger

Selskabet har ingen ansatte.

Administrationsomkostninger omfatter administrations- og investeringsradgivningshonorar for perioden til Er-

hvervsinvest Management A/S 1 henhold til en administrations- og investeringsridgiveraftale.

4. Investering 1 kapitalandele

2023 2022
t.kr. t.kr.
Kostpris 1. januar 470.000 0
Tilgange 64.823 470.000
Afgange 0 0
Kostpris 31. december 534.823 470.000
Veardireguleringer 1. januar 0
Afgang 0
Arets veerdireguleringer indregnet i resultatopgerelsen 176.505
Veardireguleringer 31. december 176.505 0
Dagsvardi ultimo 711.328 470.000
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4. Investering 1 kapitalandele (fortsat)

Proces for vardiansettelse

Veardiansattelsen udarbejdes af investeringsradgiveren, der rapporterer og kommer med anbefalinger til kom-
plementaren. Investeringsradgiveren opger vaerdien ved hjlp af forskellige vaerdiansattelsesmetoder og tek-

nikker, der er generelt anerkendt som standard inden for branchen.

Som udgangspunkt anvendes markedsbaserede multipler baseret pa veerdien af bersnoterede sammenlignelige
virksomheder til vaerdians®ttelse af investeringer 1 portefeljevirksomhederne. Som et crosscheck til den mar-
kedsbaserede multipel-verdiansattelse anvendes en DCF vardiansattelsesmodel. Afslutningsvist tages der er
haircut for at tage hejde for selskabernes starrelse og illikviditet i det unoterede markede, sammenlignet med det

noterede markede.

Verdiansattelse baseret pd markedsmultipler

Markedsbaserede multipler fastsattes baseret pa sammenlignelige bersnoterede virksomheder ud fra folgende
faktorer: industri, sterrelse, indtegtsstromme og strategi. Da de fastsatte multipler er baseret pa bersnoterede
selskaber, reduceres disse som folge af illikviditet, virksomhedernes storrelse baseret pa en efter ledelsen fastsat
markedskonform reduktion for at fA multipler, som kan benyttes til verdiansattelse af de unoterede kapitalan-
dele. P4 baggrund heraf multipliceres EBITDA henholdsvis omsatning med de fastsatte multipler og vaegtes
indbyrdes 1 passende forhold.

Vardiansettelse baseret pd DCF model
DCF model opstilles med udgangspunkt i de forventede fremtidige frie pengestremme for portefoljevirksomhe-
den. Der tages hgjde for fluktuationer i aktivitetsniveau i budgetperioden for at estimere en normaliseret drift til

grundlag for at fastsatte de frie pengestromme 1 terminalvaekstperioden. Som diskonteringsrente fastsattes en

WACC baseret pé data fra sammenlignelige bersnoterede virksomheder samt markedsbaserede data. Nutidsvaer-
dien af de tilbagediskonterede pengestremme korrigeres med en rabat/premie ud fra vurderinger af forhold som
illikviditet, fordele og ulemper mellem portefoljevirksomheden og de sammenlignelige bersnoterede virksom-

heder baseret pa de specifikke fakta og omstendigheder.

Ejerandel Arets resultat Egenkapital
Portefoljevirksomhed Retsform Hjemsted % DKK’000* DKK’000*
Epoke Investment III A/S Charlottenlund 98% 24.415 63.312
Design Eyewear
Group Investment II A/S Charlottenlund 98% 2.017 433.117

*Baseret pa seneste arsrapport

Investeringerne er vaerdiansat udfra verdiansattelsesmetoderne beskrevet nedenfor.
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4. Investering 1 kapitalandele (fortsat)
Dagsverdihierarki for finansielle instrumenter, der méles til dagsverdi i balancen

Nedenstdende viser klassifikationen af finansielle instrumenter, der males til dagsvardi, opdelt 1 henhold til

dagsverdihierarkiet:
[ Noterede priser 1 et aktivt marked for samme type instrument (niveau 1)
0 Noterede priser i et aktivt marked for lignende aktiver eller forpligtelser eller andre vardiansattelsesme-

toder, hvor alle vaesentlige input er baseret pa observerbare markedsdata (niveau 2)
0 Verdiansattelsesmetoder, hvor eventuelle vasentlige input ikke er baseret pa observerbare markedsdata

(niveau 3).

Malingen af investeringer 1 portefoljevirksomheder klassificeret efter niveau 3 er baseret pa vardiansattelses-
metoder, hvor der indgér vasentlige ikke-observerbare input, sdsom vurdering af, hvilken metode der bedst
afspejler dagsverdien, vurdering af hvert portefoljeselskabs resultat, fastleggelse af multipel og fremtidig ind-
tjening og vurdering af, om en gennemgribende negativ udvikling skal resultere 1 nedskrivning af vaerdianset-
telsen.

Dagsvardien af selskabets portefoljevirksomheder pdvirkes af udviklingen i1 anvendte multipler samt forventet
fremtidig indtjening og udvikling 1 hver enkelt koncernvirksomhed.

Et fald eller en stigning 1 ovennavnte vaesentlige ikke-observerbare input kan have en direkte effekt pa verdi-
ansattelsen af portefoljevirksomhederne, ligesom dagsvardien af selskabets portefoljevirksomheder pévirkes
af udviklingen 1 makrogkonomiske forhold. Klassificeringen af finansielle instrumenter maélt til dagsvardi kan

opsummeres som folgende:

Niveaul Niveau2 Niveau 3 I alt
2023 t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Portefolje virksomheder 0 0 711.328 711.328
Finansielle aktiver, der méles til dagsverdi via resultatet 0 0 711.328 711.328

Niveaul Niveau2 Niveau 3 I alt
2022 t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Portefolje virksomheder 0 0 470.000 470.000
Finansielle aktiver, der méles til dagsverdi via resultatet 0 0 470.000 470.000

Der har ikke veret overforsler mellem niveau 1, 2 og 3 1 regnskabsaret.
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Veasentlige ikke-observerbare input for niveau 3
Investeringer i unoterede portefoljevirksomheder, der males til dagsverdi i balancen er baseret pa vardianset-

telsesmetoder, hvori der indgar vaesentlige ikke-observerbare input.

En vaesentlig ikke-observerbar foruds@tning i forbindelse med vardiansettelsen er de anvendte multipler, lige-
som forventninger til portefeljevirksomhedernes fremtidige indtjening indgéar i verdiansattelsen. De anvendte
multipler er pa niveau med markedet for sammenlignelige danske virksomheder. Herudover tages der i forbin-

delse med vardiansattelsen ogsd hensyn til nettorentebarerende gald i portefoljevirksomhederne.

2023 2022
Interval for anvendte multipler 93-10,9 6,0-8.,2
Dagsverdi af aktiver malt ved en multipel model (t.kr.) 711.328 470.000

Selskabets valg af multipler er generelt pavirket af usikkerheden knyttet til verdensekonomien, inflation og

stigende renter.

Folsomhedsanalyse

Dagsvardien af selskabets portefaljevirksomheder er pavirket af udviklingen 1 anvendte multipler samt den for-
ventede fremtidige indtjening og galdsniveauet i portefeljevirksomhederne. Et fald eller stigning i de ovenfor
anforte vaesentlige ikke-observerbare input vil have direkte effekt pa verdiansattelsen af portefeljevirksomhe-
der. Herudover er dagsvaerdien af selskabets portefoljevirksomheder pavirket af udviklingen i en raekke makro-

gkonomiske forhold, hvorpa der ikke kan udarbejdes palidelige folsomhedsanalyser.

En @ndring i anvendte ikke-observerbare input vil have nedenstdende pavirkninger pd dagsvardien af portefol-

jevirksomheder.

2023 2023 2022
mio.kr. mio.kr.

En @ndring 1 multipel pd 5% vil pavirke dagsverdien med: +/- 50 +/- 46

I henhold til anvendt regnskabspraksis foretager selskabet labende en verdiregulering af portefeljevirksomhe-
derne. Det betyder, at de lobende resultater i1 portefaljevirksomhederne ikke indregnes i selskabets resultat, men
at der 1 stedet foretages en vardiregulering af de enkelte portefeljevirksomheders dagsvardi, og en eventuel

e&ndring 1 dagsverdien indregnes 1 resultatet for selskabet.

Selskabets metoder til veerdiansettelse af kapitalandelene fremgar af note 4.
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Selskabets portefoljevirksomheder er ikke klassificeret som investeringsvirksomheder, fordi de alle beskaftiger
sig med handel eller produktion mv. Selskabet har ingen begransninger i form af at kunne modtage udbytte mv.

fra datterselskaber.

Selskabet har ikke ydet gkonomisk stette til deres datterselskaber uden for kontraktlige grundlag i lebet af regn-

skabsaret.

5. Investorforhold

Selskabet har registreret folgende kommanditister med mere end 5% af selskabskapitalens stemmerettigheder
eller pdlydende vardi:

A/S Motortramp

Jens Poulsen Holding ApS

Nykredit Realkredit A/S

Familien Eriksen Invest ApS

Villemoes Finans ApS

6. Kommanditisternes kontante indskud

Der er til visse rettighedshavere knyttet serlige rettigheder vedrerende fordelingen af udlodninger fra selskabet
til kommanditisterne, nar det realiserede afkast i selskabet overstiger en aftalt minimumsforrentning p.a. af kom-

manditisternes kontante indskud. (Minimumsforrentning 8% p.a.)

I regnskabséret er den samlede vaerdi af udbetalt Carried Interest 0 DKK'000.

2023 2022
t.kr. t.kr.
7. Pengestromsopgerelse - reguleringer
Resultat af kapitalandele indregnet i resultatopgerelsen 176.506 0
8. ZEndring 1 nettoarbejdskapital
Andring 1 tilgodehavender 9) 2.635
Andring 1 leveranderer m.v. 3.649 (6.349)

3.640  (3.714)

9. Nartstdende parter
Nertstdende parter med kontrol
Selskabet har ingen kontrollerende investorer eller nartstdende parter med bestemmende indflydelse.

For en oversigt over portefoljevirksomheder, hvor selskabet har bestemmende indflydelse, henvises til note 3.
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Management honorar

Kommanditselskabets administreres af selskabet Erhvervsvinvest Management A/S (“Investeringsmanage-
ren”’). Under administrationsaftalen og investeringsaftalen af 22. juni 2022, udpegede selskabet Erhvervsinvest
Management A/S som investeringsmanager for at udfere management ydelser til kommanditselskabet.
Erhvervsinvest Management A/S har 1 2023 modtaget et Fee baseret pa kostprisen af investeringen i portefolje-

virksomheder.
12023 udgjorde honoraret MDKK 5.4.

Komplementar honorar
Selskabet betaler 1 henhold til kommanditselskabsaftalen et honorar til den fuldt ansvarlige deltager EIK Sileo
ApS. Dette komplementarhonorar udgjorde 1 2023 TDKK 30.

10. Pants&tninger o.1
Erhvervsinvest Sileo K/S har pr. 31. december 2023 eventualforpligtelser pa 0 kr.

11. Begivenheder efter balancedagen
Erhvervsinvest Sileo K/S har efter balancedagen athandet investeringen i Design Eyewear Group Investment
ITA/S.

Kommanditselskabets kommanditanpartskapital er efter balancedagen nedsat til 554 m.kr., hvorefter komman-

ditisternes restindskudsforpligtelse udger 9 m.kr.

Der er fra balancedagen og frem til i dag herudover ikke indtruffet forhold, som vurderes at have vasentlig

indflydelse p4 bedemmelsen af arsrapporten.

12. Godkendelse af arsrapport til offentliggerelse
Ledelsen har pd ledelsesmode den 30.04.2024 godkendt denne &rsrapport.

Arsapporten forelegges selskabets kommanditister til godkendelse pa den ordinzre generalforsamling.



