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Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2019-31.12.2019 for VIA Equity Fond TII
K/S.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af
EU og yderligere danske oplysningskrav.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af fondens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31.12.2019 samt af resultatet af fondens aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 01.01.2019-

31.12.2019.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegorelse af de forhold, beretningen om-
handler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Hellerup, den 24.01.2020

VIA equity a/s / VVP Komplementar III K/S

o

enrik Nghr Poulsen Ulrik Dan Weuder
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i VIA Equity Fond III K/S

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for VIA Equity Fond III K/S for regnskabséret 01.01.2019-31.12.2019, der om-
fatter totalindkomstopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse, pengestramsopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting Standards som godkendt af
EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af fondens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31.12.2019 samt af resultatet af fondens aktiviteter og pengestreamme for regnskabsaret 01.01.2019 -
31.12.2019 i overensstemmelse med IFRS.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gzeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nermere beskrevet i revisionspateg-
ningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathengige af fonden i overensstemmelse
med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, ligesom vi har opfyldt vores ovrige etiske forpligteiser i henhold til disse regler og krav. Det er vores
opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et
arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, vanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af drsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere fondens evne til at fortsastte driften; at
oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pa grundlag
afl regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere fonden, indstille
driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af irsregnskabet

Vores mél er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinformation.
uanset om denne skyldes besvigelser eiler 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 i Danmark, altid vil
afdekke vasentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformation kan opstd som foelge af besvigelser eller
fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har
indflydelse p& de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhzengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfares 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 vesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke
at opdage vasentlig fejlinformation forirsaget af besvigelser er hagjere end ved vasentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

. Opnér vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af fondens interne kontrol.

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af &rsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbun-
det med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om fondens evne til at fortsatte driften.
Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspéitegning gere opmarksom
pA oplysninger herom i &rsregnskabet eller, hivis saddanne 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 fonden ikke lengere
kan fortsaette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder noteoplys-
ningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sidan
méde, at der gives et retvisende billede heraf.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om 4rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med éarsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Kgbenhavn, den 24.01.2020

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

CVR-nr. 33 96 35 56
ido 17
U ——

Bill Haudal Pedersen Michael Thore Larsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne30131 MNE-nr. mne35823
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Ledelsesberetning
2019 2018 2017 2016
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og negletal
Totalindkomstopgerelse
Resultat af investeringsvirksomhed 70.689 (20.211) 0 0
Resultat af primer drift 46.903 {38.385) (15.861) (8.349)
Resultat af finansielle poster (29) (18) (2) 0
Arets resultat 46.874 (38.403) (15.863) (8.349)
Balance
Balancesum 828.710 456.925 29267 789
Egenkapital 826295  455.881 28314 (2.221)
Nagletal
Total Value to Paid in 0,98x 0,74x 0,54x N/A
Distributed to Paid in 0,00x 0,00x 0,00x N/A
IRR (siden etablering) -1,7x 22, 7% N/A N/A
Antal portefeljeselskaber 9 7 1 0

Der henvises til definitioner og begreber under anvendt regnskabspraksis.

Hovedaktivitet

Fonden er en multi-stage fond med fokus pd investeringer i hovedsageligt nordiske og tyske vaekst- og teknolo-
gibaserede virksomheder og kan investere i hele spektret fra virksomheder uden omsztning og op til meget store
buy-outs. Fonden forventer at gennemfore investeringer i 9-11 virksomheder i lgbet af investeringsperioden,
som udleber i juni 2021.

Fonden har en kapitalramme pa 1 mia.kr. med ATP og PFA som de vaesentligste investorer.

Fonden administreres af managementselskabet VIA equity a/s indenfor den afialte investeringsstrategi og inden-
for rammerne af den indgiede managementaftale. Dette indebearer blandt andet, at kobs- og salgsheslutninger
traeffes af managementselskabet pd vegne af fonden.

Udviklingen i aktiviteter og ekonomiske forhold

Selskabet har i rets labet foretaget investeringer i yderligere to portefaljeselskaber inden for software og tekno-
logi, hvoraf en virksombhed er dansk og en er tysk. Detie bringer det samlede antal portefeljevirksomheder op pa
ni ved drets udgang. Der er derudover gennemfert én opfelgningsinvestering i et portefeljeselskab i forbindelse
med tilvejebringelse af finansiering til portefaljeselskabets opkeb af virksomhed.
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Ledelsesberetning

Arets resultat

Der er i &rets leb foretaget positive og negative veerdireguleringer af portefeljeselskaber med netto 73.492 tkr.,
idet kostprisen dog er fastholdt for de 1 2019 gennemfarte investeringer i nye portefoljeselskaber.

Sammen med valutakursreguleringer af udenlandske portefaljeselskaber pa (2.803) t.kr. giver det et positivt
resultat af investeringsvirksomheden pa 70.689 t.kr. Selskabets udgifter til management honorar, administration
og andre direkte investeringsomkostninger ligger inden for rammermne af ledelsens forvenininger ved periodens
start. Selskabets resultat i 2019 udviser et tilfredsstillende overskud pa 46.874 t.kr.

Usikkerhed ved indregning og miling

Fonden investerer i unoterede virksomheder, hvor omsatteligheden og indtjeningen er bestemt af udviklingen i
matkedsforholdene for disse, og i opgerelsen af dagsvaerdi indgar vurderinger og sken. Der er derfor usikkerhed
om den opgjorte dagsvaerdi for portefaljeinvesteringen, og denne vil ikke til enhver tid og under alle markeds-

forhold vaere realiserbare.
For nermere beskrivelse af indregningsmetoder henvises til anvendt regnskabspraksis.

For yderligere oplysninger om fondens investeringsportefalje henvises til managementselskabets hjemmeside
WwWw.Viaequity.com.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtruffet forhold, som vurderes at have vesentlig indflydelse pa
bedemmelsen af irsrapporten.

Forventninger til fremtiden
Fonden vurderer mulighederne for at gennemfere nye investeringer som gode. Fondens driftsomkostninger for-

ventes at stige i takt med det stigende aktivitets- og investeringsniveau. Fonden forventer at opbygge sin porte-

folje over 5 &r og typisk holde en investering i 3-5 ar, inden der gennemferes et helt eller delvist frasalg.

Samfundsansvar

Forud for gennemferelsen af en investering tilstrebes det, at der ikke foretages investeringer i selskaber, der
bevidst og gentagende gange overtraeder regelset fastsat af enten nationale myndigheder i selskabets hjemland
eller i lande, hvor selskabet udever virksomhed, eller af internationale organisationer (anerkendt af den danske
stat).

Det tilstreebes endvidere, at der ikke foretages investeringer i selskaber hjemmeherende i lande, som er omfattet
af handelsembargoer indfert af FN eller EU og tiltradt elier godkendt af den danske stat.
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Ledelsesberetning

Samfundsansvar (fortsat)

Fonden foretager altid direkte investeringer og udever som en naturlig del af forvaltningen heraf aktivt ejerskab.
Som led i varetagelsen af fondens rettigheder som aktionar er fonden saledes altid gennem managementselskabet
representeret pa portefeljeselskabernes generatforsamlinger og i deres bestyrelser med aktive bestyrelsesmed-

lemmer.
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Totalindkomstopgerelse

Driftsindteegter

Urealiserede gevinster/(tab) af dagsvardiregulering af portefoljeselskaber

Valutakursgevinst/(tab)
Driftsindtzegter/(tab} i alt

Driftsomkostninger
Administrationsomkostninger
Personaleomkostninger

Driftsomkostninger i alt
Resultat af primzer drift (EBIT)

Finansielle omkostninger

Arets resultat

Totalindkomst

Forslag til resultatdisponering
Overfort til egenkapitalen

2019 2018

Note t.kr. t.kr.
5 73.492 (21.789)

(2.803) 1.578

70.689 (20.211)
3 (23.715)  (18.103)
3 (71) {(71)
{23.786) (18.174)
46.903 (38.385)
4 29 (18)
46.874 (38.403)
46.874 (38.403)
46.874 (38.403)
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Aktiver pr. 31.12.2019

Kapitalandele i portefaljeselskaber
Udlén til portefaljeselskaber

Finansielle anlzegsaktiver
Langfristede aktiver

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Kortfristede aktiver

Aktiver

2019 2018

Note t.kr. t.kr.
5 777.350 453 541
10 51.053 0
828.403 453.541
828.403 453.541
0 2.233
0 2.233
6 307 1.151
307 3.384
828.710 456.925
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Passiver pr. 31.12.2019

2019 2018

Note t.kr. t.kr.
Kommanditselskabskapital 7 842.036 518.496
Overfort resultat (15.741) (62.615)
Egenkapital 826.295  455.881
Anden geld 8 2415 1.044
Andre kortfristede forpligtelser 2.415 1.044
Forpligtelser 2.415 1.044
Passiver 828.710  456.925

Anvendt regnskabspraksis 1
Vasentlige regnskabsmaessige sken, forudsetinger og usikkerheder 2
Zndring i nettoarbejdskapital 9
Finansielle risici & finansielle instrumenter 10
Eventualforpligtelser 11
Nertstdende parter og bestemmende indflydelse 12
Investorforhold i3
Begivenheder efter balancedagen 14

Godkendelse af rsrapport til offentliggarelse 15
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Egenkapitalopgerelse for 2019

Kommandit-
selskabs- Overfort
kapital resultat Ialt
t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 518496  (62.615)  455.881
Indskud af kommanditselskabskapital 323.540 0 323.540
Arets resultat 0 46.874 46.874
Egenkapital 31.12.2019 842.036  (15.741)  826.295
Kommandit-
selskabs- Overfort
kapital resultat Ialt
t.kr. tkr. tkr.
Egenkapital primo 52.526 (24.212) 28.314
Indskud af kommanditselskabskapital 565.969 0 565969
Tilbagebetaling af indskud til kommanditister (100.000) 0  (100.000)
Arets resultat 0 (38.403)  (38.403)
Egenkapital 31.12.2018 518.496  (62.615) 455.881

Investorerne har afgivet tilsagn om at indskyde op til 1.000.000 t.kr. i fonden, i takt med at det lebende kapital-
behov realiseres. Af den samlede indskudsramme har investorerne indskudt netto 842.036 t.kr. pr. 31.12.2019,
og den resterende indskudsramme udger saledes 157.964 t.kr.

Der er til visse kommenditanparter knyttet szrlige rettigheder vedrerende fordelingen af udlodninger fra sel-
skabet til kommanditisterne, nir det realiserede afkast i selskabet overstiger en aftalt minimumsforrentning pa
8 % p.a. af kommanditisternes kontante indskud.
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Pengestroemsopgorelse for 2019

Resultat af primer drift (EBIT)
Urealiserede dagsverdireguleringer
Valutakursgevinst/-tab

Andring i nettoarbejdskapital

Pengestremme vedrerende primzr drift

Finansielle omkostninger

Pengestremme vedrarende drift

Investering i portefoljeselskaber

Pengestremme vedrerende investering

Indskudt kammanditselskabskapital
Tilbagebetaling af indskud til kommanditister

Pengestremme vedrerende finansiering

Endring i likvider

Likvider primo

Likvider ultimo

2019 2018
Note t.kr. t.kr.
46.903 (38.385)
(73.492) 21.789
2.803 (1.578)
9 3.604 (2.141)
(20.182)  (20.315)
4 (29) (18)
29 (18)
(304.173) (444.852)
(304.173) (444.852)
323.541 565.969
0 (100.000)
323.541 465.969
(843) 784
1.150 367
307 1.151
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

Arsregnskabet for 2019 for VIA Equity Fond Il K/S aflegges i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav i henhold til arsregnskabslovens
bestemmelser for regnskabsklasse B. VIA Equity Fond [T K/S er et kommanditselskab med hjemsted i Danmark.

Arsregnskabet aflaxgges i danske kroner (DKK), der er den funktionelie valuta for fonden.
Regnskabspraksis er uzndret i forhold til sidste 4r.

Fondens kapitalandele er investeringer i portefeljeselskaber og er derfor ikke omfattet af IFRS 9. Fonden har
ingen vasentlige aktiver og forpligteiser i gvrigt, som er omfattet af [FRS 9.

Fondens indtzgter bestdr i al vasentlighed af verdistigninger pa investeringer, og fonden har ingen vaesentlige
kontrakter omfattet af IFRS 15. Fonden har ikke indgaet vasentlige leasingkontrakter som er omfatiet af IFRS
16.

Hvor det er relevant, vises vurderinger, som ledelsen har foretaget ved anvendelsen af IFRS, og som har haft
betydelig indvirkning pa arsregnskabet, i de pigeldende noter i rsregnskabet.

Redegarelse for undladelse af koncernregnskab
Fonden har undladt at udarbejde koncernregnskab efter reglerne i IFRS 10 og IAS 27, idet fonden opfylder
definitionen pa 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 pa at opna afkast af den investerede kapital i form af indtzgter,
verdistigninger eller begge dele”.

Med begrundelse i nedenstidende forhold har ledelsen vurderet, at fonden opfylder definitionen pa en investe-

ringsvirksomhed fordi:

1) Deter fondens formal at investere i 9-11 virksomheder inden for 5 ar med henblik pé at opna afkast heraf
til investorerne.

2)  Fonden har mere end én investor, og dens investorer er ikke nertstdende parter. Der henvises til yderligere
beskrivelse i note 12.

3)  Fondens investeringer i portefeljeselskaber sker primert i form af egenkapitalinstrumenter el.lign. kapi-
talandele, og fondens formal er at opna afkast i den investerede kapital i form af indtegter, veerdistigninger
eller begge dele.
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Nofter

1. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Standarder og fortolkningsbidrag, der endnu ikke er tradt i kraft

Alle nye og &ndrede standarder og fortolkningsbidrag, som er relevante for VIA Equity Fond Il K/S, ag som er
tradt i kraft med virkning fra regnskabsperioden, der begyndte 01.01.2019, er anvendt ved udarbejdelsen af érs-
regnskabet.

Det er ledelsens vurdering, at nye og endrede standarder og fortolkningsbidrag, som ikke er trddt i kraft pr.
01.01.2019, ikke har vesentlig indvirkning pa arsregnskabet, ligesom der ikke foretages implementering heraf
for tid.

Vaxsentlig regnskabspraksis og sken
Ved udarbejdelsen af arsregnskabet foretager ledelsen en raekke regnskabsmassige vurderinger, der danner
grundlag for prasentation, indregning og maling af fondens aktiver og forpligtelser. De vasentlige regnskabs-

maessige vurderinger fremgar af note 2.

Generelt om indregning og miling

Aktiver indregnes i balancen, nér det som falge af en begivenhed, indtruffet fer eller pd balancedagen, er sand-
synligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilfilyde fonden, og aktivets veerdi kan males palideligt. Aktiver
fjernes fra balancen, nar det ikke leengere er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde fonden.

Keb og salg af finansielle aktiver og forpligtelser indregnes og afgangsfres i balancen pa aftaledagen.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar fonden som felge af en begivenhed, der er indtruffet far eller pa balance-
dagen, har en retlig eller faktisk forpligielse, og det er sandsynligt, at der mé afgives gkonomiske fordele for at
indfri forpligtelsen, og forpligtelsens vardi kan males pdlidelig. Forpligtelser fjemes fra balancen, nar det ikke
lengere er sandsynligt, at der md afgives skonomiske fordele for at indfri forpligtelsen.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som beskre-
vet nedenfor for hver enkelt regnskabspost. Der tages hensyn til begivenheder, der fremkommer i perioden fra
balancedagen frem til afleggelse af arsrapporten, som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pé balanceda-
gen.

[ totalindkomstopgerelsen indregnes indtaegter. i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de

belab, der vedrarer regnskabsaret.
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i anden valuta end fondens funktionelle valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsda-
gens kurs.

Tilgodehavender, gzldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balan-
cedagen, omregnes til balancedagens valutakurs.

Valutakursdifferencer, der opstir mellem transaktionsdagens kurs og kursen pé henholdsvis betalingsdagen og

balancedagen, indregnes i resultatopgereisen som finansielle poster.

Totalindkomstopgerelsen

Realiserede gevinster og urealiserede dagsveerdireguleringer af portefoljeselskaber
Urealiserede og realiserede dagsverdireguleringer indregnes lgbende i totalindkomstopggrelsen og omfatter den
lebende vaerdiregulering af fondens portefoljeselskaber til dagsvardi. Endvidere indregnes realiserede gevinster

i forbindelse med afstielse af portefeljeselskaber.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger, der er afholdt i dret i forbindelse med fondens investe-

ringsaktivitet, herunder omkostninger vedrerende administration og management fee,

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter vederlag til bestyrelsen.

Finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger omfatter gebyrer og renteomkostninger.

Skat
Kommanditselskabet er ikke selvsteendigt skattepligtig, idet kommanditselskabets resultat indgér i kommanditi-
stens og komplementarens skatiepligtige indkomster,

Balancen

Kapitalandele i portefaljeselskaber og udlin til portefoljeselskaber

Kapitalandele og udldn indregnet under langfristede aktiver omfatter investeringer i portefoljeseiskaber, som
besiddes med handel for gje, der males til dagsvardi ved ferste indregning svarende til kostpris og males efter-
folgende til dagsvardi med labende indregning af dagsveerdireguleringer i resultatet.
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
Dagsvardien opgeres svarende til en skennet dagsvardi opgjort pa baggrund af markedsinformationer, IPEV
valuation guidelines og anerkendte vardianszttelsesmetoder, herunder multipelanalyse/benchmarking eller an-

den relevant metode, hvor den vurderes at give det bedste estimat for dagsvardien af investeringen.

Tilgodehavender
Tilgedehavender males i balancen til amortiseret kostpris, hvilket svarer til pdlydende verdi med fradrag af
nedskrivning til imedegdelse af tab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestiender.

Gezld
Geld omfatter skyldige omkostninger som advokat-, revisor- og administrationshonorar m.m. og méles til amor-
tiseret kostpris, der s&dvanligvis svarer til nominel veerdi.

Pengestremsopgerelsen
Pengestremsopgarelsen prasenteres efter den indirekte metode og viser pengestremme vedrerende drifi, inve-
steringer og finansiering samt likviderne ved &rets begyndelse og slutning.

Pengestremme vedrerende driftsaktiviteter opgeres som driftsresultatet, reguleret for ikke-kontante driftsposter
og zndringer i drifiskapital, der kan henfares til driftsaktiviteterne.

Pengestremme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af portefel-
jeselskaber.

Pengestremme vedrerende finansieringsaktiviteter omfatter &ndringer i fondens selskabskapital og omkostnin-
ger forbundet hermed samt optagelse af 1&n og afdrag pé rentebarende gald.

Hoved- og nogletal
De i hoved- og negletalsoversigten anforte nogletal er beregnet séledes:

Total Value to Paid In (TVPI)
Vardien af udlodninger til investorerne + vaerdien af den resterende portefalje / indskudt kapital fra investorerne.

Distributed to Paid In (DPI)

Verdien af udlodningerne til investorerne / indskudt kapital fra investorerne.
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

IRR

Intern rente er beregnet pa baggrund af de realiserede cashflows og data for cashflowet samt vardien af egenka-~
pitalen.

2. Vzsentlige regnskabsmzessige skon, forudszetninger og usikkerheder

Fonden investerer i unoterede virksomheder, hvor omsztteligheden og indtjeningen er bestemt af udviklingen i
markedsforholdene. Der kan derfor vare usikkerhed om de underliggende vardier, fordi disse méaske ikke til
enhver 1id og under alle markedsforhold vil vere realiserbare. Som folge heraf er de urealiserede veerdiregule-
ringer og dagsvardien af kapitalandele forbundet med sken.

Denne usikkerhed kan vare sterre i perioder med hej volatilitet i de finansielle markeder, ligesom konjunktu-
rerne ogsd pavirker indtjeningen i de underliggende selskaber. Metoder og forudstninger for opgerelsen af

dagsvardien af investeringer i de unoterede portefeljeselskaber er beskrevet i note 10,

3. Administrationsomkostninger og personaleomkostninger
Fonden har ingen medarbejdere. Bestyrelsesformanden har modtaget et vederlag pi 31 t.kr. vedrerende 2019.

Administrationsomkostninger omfatter management fee for regnskabsperioden til managementselskabet, VIA
equity as, i overensstemmelse med kommanditselskabskontrakten. For yderligere information om management
fee henvises til note 12.

2019 2018
t.kr. t.kr.
4. Finansielle omkostninger
Andre renter og gebyrer (29) (18)
Finansielle omkostninger 29 (18)
5. Kapitalandele i portefaljeselskaber
Dagsveerdi primo 453.541 28.900
Tilgang 253.111  444.852
Afgang 0 0
Dagsveerdiregulering 73.492 (21.789)
Valutakursgevinst/(tab) (2.794) 1.578
Dagsvardi 31.12.2019 777.350 433.541

Regnskabsmzessig vaerdi 31.12.2019 777.350 453.541
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Noter

5. Kapitalandele i portefsljeselskaber (fortsat)

Ejerandel  Aretsresultat  Egenkapital
Portefeljeselskab Retsform Hjemsted %o t.kr. t.kr.
Linka Holding ApS Ringkebing 56,8 (2.087) 58.963
(Linka Energy A/S) -Skjern
Continia TopCo ApS Aalborg 74,8 3.342 66.142
(Continia Software A/S)
GleSYS Holding AB Sverige 48,1 2.035 81.015
(GleSYS AB)
Elogic Holding ApS Hedensted 93,1 3.810 68.100
(Elogic Systems A/S)
C&B TopCo ApS Hegje Taastrup 65.0 6.035 72.535
(C&B Systemer A/S)
VIA VPF K/8 Gentotte 13,1% N/A N/A
(Advania AB, Sverige)
VIA Frida Holding ApS Gentofte 40,0%* N/A N/A
(Frida Forsikring
Agentur A/S)
VIA Cego Holding ApS Gentofte 40,0** N/A N/A
(CEGO A/S)
Sema Verwalthungs GmbH Tyskland 49.0 N/A N/A

(SEMA Lizenz- und
Beteiligungs GmbH)

*Via Equity Fond Il K/S’ direkie ¢jerandel i VIA VPF er 45,6%

**1iq Equity Fond IIl K/S” direkte ejerandel i VIA Frida Holding og VI4 Cego Holding er [00%

De i parentes anfarte selskaber angiver navne pa de underliggende driftsselskaber.
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Noter

5. Kapitalandele i portefoljeselskaber (fortsat)

Der er aflagt regnskab for 2018/19 eller 2018 for Linka Holding ApS, Continia TopCo ApS, GleSYS Holding
AB, Elogic Holding ApS og C&B TopCo ApS. Det er farste regnskabsar for de resterende selskaber, hvorfor
der ikke foreligger reviderede regnskabsoplysninger for disse pa tidspunktet for afleggelse af dette arsregnskab.

I henhold til anvendt regnskabspraksis foretager fonden lebende vaerdireguleringer af portefaljeselskaberne. Det
betyder, at de lebende resultater i portefaljeselskaberne ikke indregnes i fondens resultat, men at der i stedet
foretages en vardiregulering af portefeljeselskabernes dagsveerdi, og en eventuel eendring i dagsvardien indreg-

nes i resultatet for fonden.
Fondens metoder til verdianszttelse af kapitalandelene fremgér af note 10.

I henhold til kravene i IFRS 12 skal der gives en rakke oplysninger vedrerende fondens ikke-konsoliderede
portefaljeselskaber, og nedenstdende oplysninger vurderes relevante herfor.

Fondens portefoljeselskaber er ikke klassificeret som investeringsvirksomheder, fordi de alle beskaftiger sig
med produktion eller handel mv. Fonden kan have visse begreensninger i form af at kunne modtage udbytte eller

fa tilbagebetalt lan mv. fra portefeljeselskaber med eventuel fremmedfinansiering.

Fonden har ikke ydet skonomisk stette til portefoljeselskaber uden for det kontraktlige grundlag i lebet af regn-

skabsaret.
2019 2018
t.kr. t.kr.
6. Likvide beholdninger
Likvider 307 1.151
307 1.151

Der er tale om et kontant indestdende.

7. Kommanditselskabskapital
Kommanditselskabskapital 842.036 518.496

842.036 518.496

Kommanditselskabskapitalen er fordelt pd andele af 1 kr.

Til visse kommanditister er der tilknyttet serligt preferenceafkast.
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Noter
2019 2018
t.kr. t.kr.
8. Anden g=ld
Diverse skyldige cmkostninger 2415 1.044
2,415 1.044
Den regnskabsmessige verdi af skyldige poster vedrerer andre skyldige
omkostninger som advokat-, revisor- og administrationshonorar m.m.
Det indregnede belab svarer ti! forpligtelsernes dagsveerdi.
Anden gald forfalder inden for 12 méaneder.
9. ZAndring i nettoarbejdskapital
ZEndring i andre tilgodehavender 2.233 (2.233)
ZEndring i anden gzld 1.371 92

3.604 (2.141)

10. Finansielle risici og finansielle instrumenter
Kategorier af finansielle instrumenter;

Kapitalandele i portefoljeselskaber (egenkapitalinvestering) 777.350 453.541
Udlan til portefoljeselskaber 51.053 0
Finansielle aktiver, der males til dagsveerdi via resultatet 828.404 453.541
Andre tilgodehavender 0 2.233
Andre tilgodehavender 0 2.233
Anden gzld 2415 1.044
Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris 2.415 1.044

Anden geeld forfalder inden for 12 méneder.

Med fondens investeringer i portefeljeselskaber falger en rekke investerings- og markedsrisici, idet der bl.a.
kan investeres i mindre modne virksomheder, hvor der ofie kan vere usikkerhed om produkiets kommercielle
og markedsferingsmassige potentiale og dermed virksomhedens veekstmuligheder samt styrken af virksomhe-

dens organisation og ledelse.
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Noter

10. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)
Fonden arbejder lebende med at styre og reducere disse risici, i den udstraekning det er muligt. Det sker typisk
i form af:
o dybdegiaende forretningsmaessig, teknisk, finansiel og juridisk due diligence, inden en investering gen-
nemfgres;
» indgéelse af aktionzroverenskomster med henblik pé at sikre fondens bedst mulige beskyttelse og hand-
lefrihed;
¢ lgbende 2t monitorering af portefaljeselskaber og aktivt ejerskab, herunder deltagelse i bestyrelsesarbej-

der.

Valutarisici
Fondens valutarisiko knytter sig til de investeringer, som er foretaget i udenlandske portefeljeselskaber.
Fonden afdzkker ikke denne risiko, men betragter den som en integreret og mindre vaesenilig del af den sam-

lede risiko pa et portefeljeselskab.

Renterisici
Der er ikke optaget fremmedfinansiering i fonden, men der er foretaget fremmedfinansiering i portefaljeselska-

berne. Der vil sdledes kunne v&re en indirekte renterisiko, som kan pavirke fremtidige investeringsresultater.

Kreditrisiko
Fondens kreditrisici knytter sig til finansielle aktiver. Fonden har ikke vasentlige risici vedrerende kunder eller
samarbejdspartnere.

Likviditetsrisiko
Likviditetsrisikoen er risikoen for, at fonden ikke kan opfylde sine kontraktlige forpligtelser pa grund af util-
streekkelig likviditet.

Der er ingen investeringstilsagn til portefeljefonde, mens investorenes resttilsagn udger 158 mio.kr. Komple-
mentarens kapitalgrundlag er fuldt indskudt af komplementarselskabet, mens kommanditisterne er to anerkendte
finansielle og institutionelle investorer, som er underlagt Finanstilsynets tilsyn.

Likviditetsrisikoen anses derfor for at veere yderst begrenset.

Forfaldsanalyse
Anden gald, som udger fondens eneste geldstype, forfalder indenfor 1 ar.
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Noter

10. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Metoder og forudszetninger for opgarelse af dagsvaerdien i portefeljeselskabet
Investeringer i portefoljeselskaber

Dagsvardien for de enkelte portefaljeselskaber er beregnet pa baggrund af metoder, som bedst afspejler den
enkelte investeringsrisici, livscyklus samt brancheforhold. Vardiansattelsesmetoden for de enkelte investerin-
ger er anfrt nedenfor, mens der efierfizlgende er givet yderligere information om de anvendte metoder. Generelt
geldende er, at dagsverdien opgares i overensstemmelse med IPEV valuation guidelines og anerkendte veardi-
anszitelsesmetoder, herunder multipelanalyse/benchmarking eller anden relevant metode, som er narmere be-
skrevet nedenfor.

Investeringer i portefoljeselskaber og udlan til portefaljeseiskaber foretaget i regnskabséaret, er optaget til dags-
vaerdi baseret pd kostprisen. Under hensynstagen til tidspunktet for investeringen, samt at der er tale om unote-
rede virksomheder , vurderes kostprisen at vare det bedste estimat for dagsvaerdien. Dette kan szrligt begrundes
med, at investeringerne i disse portefaljeselskaber er foretaget mellem uafhangige parter inden for de seneste
12 mineder ved regnskabsperiodens afslutning. Siden investeringstidspunktet er der ikke indtruffet veesentlige
interne eller cksterne begivenheder, som vurderes at have &ndret pa dagsverdien.

Investeringer i portefeljeselskaber foretaget for mere end 12 médneder siden er optaget til dagsvardi baseret pa

nedenstiende multipelprincipper.

Peer-Group Multipel
Ved Peer-Group Multipel metoden anvendes sammenlignelige virksomheder, hvor markedsvardi og indtjening

er kendt. P4 den baggrund beregnes et markedsniveau for EV/EBITDA for de sammenlignelige virksomheder.

Det beregnede EV/EBITDA kapitaliseres herefter pa basis af en normaliseret EBITDA for de enkelte portefal-

jeselskaber, som efter regulering for nettorentebarende gald giver vardien for kapitalandelene.

I forbindelse med brug af metoden vurderer fonden, hvilke multipler der kan anvendes samt vurderer fastszttelse
af normal indtjening i portefaljeselskaberne, herunder vurderer folsomheden pa vardierne ved &ndring i model-

lens variabler.

Transaktionsmultipel

P4 transaktionstidspunktet opgeres en transaktionsmultipel p4 baggrund af transaktionsveerdien samt indtjenin-
gen pé transaktionstidspunktet (EBITDA). Multiplen &ndres alene, nar der sker vasentlige ndringer i selska-
bernes omgivelser, eksempelvis brancheforhold samt mikro- og makrogkonomiske forhold, som forventes af
langsigtet karakter. Selskabets forventede indtjening justeres arligt pa baggrund af underliggende budgetter, og

en forventet stigning i fremadrettet indtjening kan ege veerdiansattelsen af portefoljeselskaberne.
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10. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)
Ved transaktionsmultipelanalyse vurderes i visse tilfzlde tillige sammenlignelige virksomhedstransaktioner til
vurdering af, hvilke multipler der vil vare relevante ved et hypotetisk salg af fondens portefoljeselskaber ved

regnskabsperiodens afslutning,

Beskrivelse af vaerdiansattelsesprocessen

Va&rdiansettelsesprocessen finder sted i forbindelse med udarbejdelse af intern rapportering til investorerne samt
i forbindelse med udarbejdelsen af fondens arsrapport. Vardianszttelsen vurderer portefeljeinvesteringerne ved
afslutningen af regnskabsperioden, og skal give et udtryk for dagsvardien for de enkelte portefaljeselskaber,

baseret pé rimelige verdiansetielsesmetoder og forudsatninger.

De enkelte investeringer vurderes separat. Investeringer i portefsljeselskaber foretaget inden for de seneste
12 mineder ved regnskabsperiodens afslutning fastholdes som udgangspunkt til kostpris, med mindre det vur-
deres, at dagsvaerdien er &ndret vaesentlig siden overtagelsen, herunder at dette kan opgares pélideligt og doku-
menteres.

Investeringer i portefoljeselskaber foretaget for mere end 12 maneder siden ved regnskabsperiodens afslutnings
vurderes i de fleste tilfelde pa basis af markedssituationen som felger: (i) Fastsattelse af Enterprise Value (EV)
estimeret ud fra et hypotetisk salg af investeringen pa det givne tidspunkt, med udgangspunkt i en eller flere af
ovennzvnte verdiansattelsesmetoder, og (ii) beregning af vardien af egenkapitalinvesteringen ved at justere
EV for geld, andre finansielle instrumenter og likvider.

Dagsvardihierarki for finansielle instrumenter, der males til dagsvzerdi i balancen
Nedenstiende viser klassifikationen af finansielle instrumenter, der males til dagsverdi, opdelt i henhold til
dagsverdihierarkiet:

. Noterede priser i et aktivt marked for samme type instrument {niveau 1)

. Noterede priser i et aktivt marked for lignende aktiver eller forpligtelser eller andre vardiansettelsesme-
toder, hvor alle vasentlige input er baseret pa observerbare markedsdata (niveau 2)

. Vardianszttelsesmetoder, hvor eventuelle veesentlige input ikke er baseret pa observerbare markedsdata

(niveau 3).
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10. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Niveaul Nivean2 Niveanl 1alt
2019 t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Unoterede aktier, investering i portefeljeselskaber 0 0 777350  777.350
Udlan til portefeljeselskaber 0 0 51.053 51.053
Finansielle aktiver, der males til dagsvaerdi via resultatet 0 0 828.403 828.403

Niveaul Niveau2 Niveaul 1alt
2018 t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Unoterede aktier, investering i portefgljeselskaber 0 0 453.541 453.541
Finansielle aktiver, der males til dagsveerdi via resultatet 0 0 453.541 453.541

Der er ikke sket overforsler mellem niveau 1 og niveau 2 i regnskabsaret.

V=sentlige ikke-observerbare input for nivean 3
Unoterede aktier, der méles il dagsverdi i balancen er baseret pa vardiansesttelsesmetoder, hvori der indgar

vasentlige ikke-observerbare input.

En vaesentlig ikke-observerbar forudsatning i forbindelse med vaerdianseettelsen er de anvendte multipler, lige-
som forventninger til poriefoljeselskabernes fremtidige indtjening, der eventuelt indgér i veerdiansatielsen. De
anvendie multipler er pd niveau med markedet for sammenlignelige virksomheder. Herudover tages der i for-

bindelse med vardiansettelsen ogsa hensyn til nettorentebarende gald i portefoljeselskaberne.

2019 2018
t.kr. t.kr.
Interval for anvendte multipler 5-12 4-9

Folsomhedsanalyse

Dagsverdien af fondens portefaljeseiskaber er pavirket af udviklingen i anvendte multipler samt den realiserede
og forventede fremtidige indtjening og gasidsniveauet i portefoljeselskaberne. Et fald eller stigning i de ovenfor
anferte veesentlige ikke-observerbare input vil have direkte effekt pa verdiansettelsen af portefoljeselskaber.
Herudover er dagsveerdien af fondens portefeljeselskaber pavirket af udviklingen i en reekke makroekonomiske
forhold, hvorpé der ikke kan udarbejdes palidelige felsomhedsanalyser.
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10. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)
En zndring i anvendte ikke-observerbare input vil have nedenstdende pavirkninger pa dagsvaerdien af portefol-

jeselskaber.
2019 2018
mio.kr. mio.kr.

En reduktion pa 10 % i anvendte vaerdiansattelsesmultipel vil reducere

dagsverdien med P11 76

En del af portefaljeselskaberne er verdiansat til dagsveerdi baseret pa kostprisen som flge af den begransede
ejertid, jf. omtalen i note 10, og felsomhedsanalysen er derfor kendetegnet ved usikkerhed.

2019 2018

t.kr. t.kr.
Dagsveerdi primo 453.541 28.900
Kab 253.111 444,852
Dagsvardiregulering 73.492 (21.789)
Valutakursgevinst/(tab) (2.794) 1.578
Overfarsel til/fra niveau 3 0 0
Dagsveerdi ultimo 777.350 453.541

Dagsveerdi defineres som det belob, der vil blive opniet ved salg af et aktiv eller betalt for at overdrage en
forpligtelse i en normal transaktion mellem markedsdeltagere pa malingstidspunktet.

11. Eventualforpligtelser
Der er ingen sikkerhedsstillelser eller pantsztninger i fonden.

12, Nzertstaende parter og bestemmende indflydelse
Neertstiende parter med kontrol

Fonden har ingen kontrollerende investorer eller n®rtstidende parter med bestemmende indflydelse.
For en oversigt over portefeljeselskaber, hvor fonden har bestemmende indflydelse, henvises til note 3.

Transaktioner

VIA Equity Fond III K/S har kebt ydelser hos VIA equity a/s for managementydelser pa markedsmassige vilkar
for i alt 19.875 t.kr. VIA Equity Fond 111 K/S har ligeledes honoreret VVP Komplementar ITI K/S for at agere
som komplementarselskab pa markedsmassige vilkar for i alt 55 t.kr.

Endvidere har bestyrelsesformanden modtaget et vederlag pa 31 t.kr. vedrerende 2019.

Herudover har der ikke 1 arets lob vaeret transaktioner med nertstiende parter.
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12. Neertstiende parter og bestemmende indflydelse (fortsat)

Udlan til portefoljeselskaber

Der er afgivet et aktionarlan til SEMA Beteiligungs GmbH pa markedsbaseret vilkir, som forventes afviklet
ved kontant betaling. Der er ikke realiseret tab pa udlanet hos nzristdende parter i regnskabsaret,

2019 2018
t.kr. t.kr.
Udlén til portefaljeselskab pr. 31. december 51.053 0

13. Investorforhold

Fondens investorer

ATP Private Equity K/S (kommanditist) med en ejerandel pa 49,9 %, PFA Pension, Forsikringsselskab (kom-
manditist) med en ejerandel pa 49,9 % og VVP Komplementar IIi K/S (komplementar} med en ¢jerandel pa
0,2 %.

Beslutninger blandt investorerne trazffes ved simpelt flertal i overensstemmelse med deres respektive ejerandele.
Investorerne vzlger en bestyrelse, hvis primare formal er at godkende beslutminger af strategisk eller principiel
karakter, herunder @ndringer i investeringsstrategien. Administrationen af fonden og beslutninger om investe-
tinger i eller salg af portefeljeselskaber foretages af VIA equity a/s og VVP Komplementar IIT K/S i overens-
stemmelse med indgiet managementaftale.

Som komplementar hefter VVP komplementar III K/S ubegrznset for fondens forpligtelser. Fondens afkast
fordeles som udgangspunkt i forhold til investorernes nominelle ejerandele. Den del af det samlede afkast som
matte overstige 8 % p.a. (hurdle rate) af den indskudte kapital, fordeles med en forholdsmassig sterre udlodning
til komplementaren, sdledes at komplementar og kommanditist modtager henholdsvis 15 % og 85 % af afkastet
over hurdle rate.

14. Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtridt forhold, som vasentligt pavirker vurderingen af arsrap-
porten.

15. Godkendelse af drsrapport til offentliggerelse

Ledelsen har pa ledelsesmedet den 24.01.2020 godkendt denne drsrapport til offentliggerelse den 05.02.2020.
Arsrapporten forelegges fondens kommanditister til godkendelse pa den ordinzre generalforsamling den
05.02.2020,



