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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. oktober 2017 - 30.
september 2018 for GRO Fund I K/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter min opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. september 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2017/18.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kobenhavn, den 17. januar 2019

Direktion

GRO Fund I GP ApS
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kommanditisterne i GRO Fund I K/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 30. september 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. oktober
2017 - 30. september 2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for GRO Fund I K/S for regnskabsaret 1. oktober 2017 - 30. september 2018,
der omfatter resultatopgorelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabsprak-
sis ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

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

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortszette driften;

_
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Den uafhangige revisors revisionspategning

at oplyse om forhold vedregrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet 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 gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspédtegning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

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

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

e Opniér vi forstéelse 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 selskabets interne kontrol.

e 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.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere
opmerksom péa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
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 medfere, at
selskabet ikke laengere kan fortsette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan
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Den uafhangige revisors revisionspategning
made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Hellerup, den 17. januar 2019
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Mikkel Sthyr Sgren Grjan Jensen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne26693 mne33226

-
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Selskabsoplysninger

Selskabet GRO Fund I K/S
c¢/o Gro Capital A/S
Amaliegade 49, 1. sal
1256 Kobenhavn K

CVR-nr.: 36 43 35 23
Regnskabsperiode: 1. oktober - 30. september
Hjemstedskommune: Kgbenhavn

Direktion GRO Fund I GP ApS

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44

2900 Hellerup
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Ledelsesberetning

Arsrapporten for GRO Fund I K/S for 2017/18 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er at drive virksomhed som investeringsselskab. Selskabet kan pétage sig opgaver af
enhver art, der har sammenhzng med ejerskab af andele i andre virksomheder og aktivitet som
investeringsselskab i gvrigt.

Udvikling i dret

Selskabets resultatopggrelse for 2017/18 udviser et underskud p& DKK 16.915.340, og selskabets balance
pr. 30. september 2018 udviser en egenkapital pd DKK 1.015.802.872.

Selskabet blev etableret i november 2014. Selskabet er 100% ejet af Danica pension, som har givet tilsagn
om kapitaltilskud pd DKK 996 mio. Selskabet er et skattetransparent K/S, og selskabets komplementar er
GRO Fund I GP ApS.

Selskabets investeringsaktiviteter varetages af management selskabet GRO Capital A/S, som betales et
management fee herfor i henhold til indgéet management aftale.

I 2015 foretog selskabet de forste to investeringer i Trifork og Trackunit.

Trifork er en virksomhed som péa projektbasis udvikler softwarelgsninger for sine kunder. En stigende del
af omsetningen kommer dog fra egen udviklede produkter.

Trackunit har specialiseret sig inden for design, udvikling og produktion af flidestyringslasninger ogsa
kaldet "machine telematics”.

I 2016 foretog selskabet to investeringer i henholdvis Auditdata og Buyom IT Solutions.

Auditdata udvikler og markedsfarer Office Management Systemer til brug pa audiologiske kliniker og
butikker samt PC-baserede audiometre til maling og test af menneskers hgreevne.

Boyum IT Solutions udvikler og markedsfarer softwarelgsninger globalt pa toppen af SAP Business One
(ERP til SME markedet) og med et specielt fokus pé produktionsvertikalen.

I 2017 har selskabet foretaget investering i Targit.
Targit er en software virksomhed med speciale inden for Business Intelligence lgsninger.

I 2018 har selskabet foretaget investering i Tacton.

_
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Ledelsesberetning

Tacton udvikler og szlger produktkonfigurationssoftware til produktionsvirksomheder.

Der er i regnskabsaret foretaget veerdiregulering af selskabets investeringer pd DKK 136 mio., som folge af
selskabernes resultater siden anskaffelserne. Arets vaerdiregulering er i henhold til Arsregnskabsloven
bogfort direkte pé egenkapitalen som en reserve.

Usikkerhed ved indregning og maling

Kapitalandele i portefoljevirksomheder bestér af aktier i unoterede selskaber, hvor der ikke findes en
konkret handelsveardi. Portefaljevirksomhederne maéles til dagsverdi ved anvendelse af anerkendte
vaerdiansattelsesmetoder. Dette indebzrer, at vaerdiansattelsen sd vidt muligt baseres pd sammenlignelige
eksterne markedsdata, men ogsa at den i en vis grad er baseret pa regnskabsmassige skon, hvorfor der er
vasentlig usikkerhed forbundet hermed.

Uszdvanlige forhold

Selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2018 samt resultatet af selskabets akti-
viteter for 2017/18 er ikke pavirket af useedvanlige forhold.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af rs-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. oktober - 30. september

Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat

Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering

Overfart resultat

pwe

Note 2017/18 2016/17
DKK DKK

-16.915.340 -16.893.187
-16.915.340 -16.893.187

0 -3
-16.915.340 -16.893.190

0 0
-16.915.340 -16.893.190
-16.915.340 -16.893.190
-16.915.340 -16.893.190




Balance 30. september

Aktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder

Finansielle anleegsaktiver
Anlagsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Periodeafgreensningsposter

Tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver

Aktiver

Passiver

Selskabskapital

Ikke indbetalt selskabskapital
Reserve for opskrivninger
Overfort resultat

Egenkapital

Kreditinstitutter
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Galdsforpligtelser

Passiver

Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser

Anvendt regnskabspraksis

pwe

Note 2017/18 2016/17
DKK DKK
1 1.010.100.000 707.600.000
1.010.100.000 707.600.000
1.010.100.000 707.600.000
464.158 447.631
3.501.563 3.501.563
3.965.721 3.949.194
3.023.261 2.607.562
6.988.982 6.556.756
1.017.088.982 714.156.756
996.000.000 996.000.000
-171.213.508 -354.586.361
226.847.595 90.830.028
-35.831.215 -18.915.875
1.015.802.872 713.327.792
105 253
1.286.005 828.711
1.286.110 828.964
1.286.110 828.964
1.017.088.982 714.156.756
2
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Egenkapitalopgorelse

Egenkapital 1. oktober
Indbetaling tilgodehavende selskabskapital
Arets opskrivning

Arets resultat

Egenkapital 30. september

pwc

Ikke indbetalt

Selskabs- selskabs- Reserve for op- Overfort
kapital kapital skrivninger resultat | alt
DKK DKK DKK DKK DKK

996.000.000 -354.586.361 90.830.028

0 183.372.853 0
0 0 136.017.567
0 0 0

-18.915.875  713.327.792
0 183.372.853
0 136.017.567
-16.915.340  -16.915.340

996.000.000 -171.213.508  226.847.595

-35.831.215 1.015.802.872
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Noter til arsregnskabet
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Kapitalandele i dattervirksomheder

Kostpris 1. oktober
Tilgang i arets lgb

Kostpris 30. september

Veerdireguleringer 1. oktober
Arets opskrivninger, netto

Veerdireguleringer 30. september

Regnskabsmaessig vardi 30. september

Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:

2017/18 2016/17
DKK DKK

616.769.972 481.505.991
166.482.433 135.263.981
783.252.405 616.769.972
90.830.028 0
136.017.567 90.830.028
226.847.595 90.830.028
1.010.100.000 707.600.000

Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel Egenkapital Arets resultat

GRO Holding | ApS Kgbenhavn 506.750 98% 141.363.283 3.746.686
GRO Holding Il ApS Kgbenhavn 103.377 98% 175.000.852 -25.000
GRO Holding Ill ApS Kgbenhavn 101.350 98% 91.090.712 -26.245
GRO Holding IV ApS Kgbenhavn 101.350 98% 52.580.001 -58.340
GRO Holding V ApS Kgbenhavn 557.425 98% 137.590.607 -50.000
GRO Holding VI ApS Kgbenhavn 100.198 98% 0 0

GRO Holding Il ApS og GRO Holding V ApS har regnskabsafslutning den 31. december. Regnskabstal er oplyst
i henhold til seneste offentliggjorte arsrapport pr. 31. december 2017.

GRO Holding VI ApS har ferste regnskabsafslutning pr. 31. december 2018.

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser

Der er ikke sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser pr. 30. september 2018.
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Noter til arsregnskabet

3 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for GRO Fund I K/S for 2017/18 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Arsregnskab for 2017/18 er aflagt i DKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Endvidere indregnes i resultatopgorel-
sen alle omkostninger, der er atholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger
og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af aendrede regnskabsmaessige sken af belgb, der tid-
ligere har vaeret indregnet i resultatopgarelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Omregning af fremmed valuta

Som praesentationsvaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestramme, indregnes vardiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for til-
godehavendets eller geldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og omkost-

ninger.

Anlaegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta, méles til kursen pa transaktionsdagen.
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Noter til arsregnskabet

3 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Resultatopgoarelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til administration, management og kontorhold mv.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

Udbytte fra dattervirksomheder indtagtsfares i resultatopgerelsen, nir de vedtages pa generalforsamlin-
gen i dattervirksomheden. Dog modregnes udbytte som vedrgrer indtjening i dattervirksomheden for
modervirksomheden overtog denne i kostprisen for dattervirksomheden.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

Skat af drets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopgo-
relsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte p egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder

Investeringer i portefoljevirksomheder méles uanset ejerandel til dagsveerdi i overensstemmelse
medarsregnskabslovens § 41. Veerdiansettelse sker med udgangspunkt i en sd markedsbaseret metode
sommuligt. Unoterede portefgljevirksomheder veerdiansattes med udgangspunkt i den seneste
gennemforteaktiehandel eller ekstern kapitaltilforsel foretaget mellem uathangige parter ved anvendelse
afindtjeningsmultipler eller ved en nutidsverdiberegning af fremtidige cash flows.

Verdireguleringer bindes pa egenkapitalen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket nor-
malt udger nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imadegaelse af tab.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter indregnet som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger ved-
rerende management fee.

_
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Noter til arsregnskabet

3 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Finansielle gzeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel veerdi.

pwe

14



