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L edelsespategning
Direktion har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for 1. januar 2021 - 31. december 2021
for GM Invest ApS.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsl oven.

Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at arsrapporten giver et retvisende
billede af selskabets aktiver og passiver, finansielle stilling samt resultatet.

Det er endvidere min opfattel se, at |edel sesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.
Holte, den 25. maj 2022

| direktionen:

Lars Andersen
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Den uafhaengige revisor s revisionspategning

Til kapitalggernei GM Invest ApS
Revisionspategning pa ar sregnskabet

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for GM Invest ApS for regnskabsaret 1. januar 2021 - 31. december
2021, der omfatter resultatopgerel se, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter rsregnskabsioven.

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar 2021 - 31. december 2021 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmel se med international e standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeddende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neamere
beskrevet i revisionspategningens afsnit " Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaad (IESBA Code) og de
yderligere etiske krav, der er gaeddende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske
forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbevis er tilstraskkeliat oa eanet som arundlaa for vores konklusion.

L edelsens ansvar for arsregnskabet

L edelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billedei
overensstemmel se med arsregnskabsioven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for nadvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vassentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fgl.

Ved udarbejdelsen af &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortsadte driften; at oplyse om forhold vedregrende 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 gare dette.

Revisorsansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores ma er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for,
at enrevision, der udferesi overensstemmel se med international e standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaddende i Danmark, altid vil af daekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan
findes. Fejlinformationer kan opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pade
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne trafffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhaangige revisorsrevisionspategning

Som led i en revision, der udfaresi overensstemmel se med international e standarder om revision og
de yderligere krav, der er gaddende 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 skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraskkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vassentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser
er hgjere end ved vassentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigel ser kan omfatte
sammensvaagel ser, dokumentfal sk, bevidste udel adel ser, vildiedning eller tilsidesadtel se af
intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdel se af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
selskabets evnetil at fortsadte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vassentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspategning gere opmaaksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller,
hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraskkelige, 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 selskabet ikke laangere kan fortsadte
driften.

Tager vi stilling til den samlede prassentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet af spejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste |edelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle
betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhaengige revisor s revisionspategning

Udtalelse om |ledelsesber etningen
Ledelsen er ansvarlig for ledel sesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledel sesberetningen, og vi udtrykker ingen form
for konklusion med sikkerhed om |edel sesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at |aese |edel sesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledel sesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller
vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indehol de vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at |edel sesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaessentlig fejlinformation i 1edel sesberetningen.

K gbenhavn, den 25. magj 2022

Baagee | Schou
Statsautoriseret Revisionsaktiesel skab
CVR-nr. 21148148

Nikola Kure Jensen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. 35 405
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L edelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter

Sel skabets vaesentligste aktivitet er at vaare komplementar for kommanditsel skabet SEED Capital
Denmark 11 K/S og SEED Capital Denmark |1 2019 K/S, samt vaae interessent i SEED Capital
Management |/S og hermed inden for dettes formal at vaare investeringsradgiver

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold
Aretsresultat udger kr. 34.717.355.
Egenkapitalen udger kr. 19.849.487.

Aretsresultat anses som tilfredsstillende.
Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsregnskabet for GM Invest ApS for 1. januar 2021 - 31. december 2021 er aflagt i
overensstemmel se med arsregnskabs ovens bestemmel ser for klasse B-virksomheder.

Anvendt regnskabspraksis er uaandret i forhold til tidligere ar.
Selskabets arsregnskab er aflagt i DKK.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerel sen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaardi-
reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerel sen indregnes ligeledes alle
omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnesi balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaardi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnesi balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtel sens vaardi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtel ser til kostpris. Efterfelgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtel ser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en
konstant effektiv rente over |gbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag samt tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen
mellem kostpris og nominelt bel gb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden
arsregnskabet aflaagges, og som be- eller afkradter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

RESULTATOPGYREL SE

Bruttofortjeneste
Bruttof ortjeneste indehol der nettoomsagning og andre driftsindtasgter med fradrag af direkte
driftsomkostninger samt andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration,
lokaler, tab pa debitorer mv.
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Anvendt regnskabspraksis

Per sonaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter |an og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre
omkostninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er
fratrukket modtagne godtgerel ser fra offentlige myndigheder.

Resultatandele af kapitalandelei associer ede virksomheder
| resultatopgerel sen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte associerede virksomheders
resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa goodwill.

Finansielle poster

Finansielle indtagyter og omkostninger indregnes i resultatopgerel sen med de bel gb, der vedrarer
regnskabsdret. Finansielle poster omfatter renteindtaggter og -omkostninger, omkostninger ved
realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedregrende vaadipapirer, gadd, udbytter samt tillagy
0g godtgerel se under acontoskatteordningen mv.

Skat af aretsresultat

Arets skat, som bestér af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnesi resultatopge-
relsen med den del, der kan henferestil arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfarestil posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
indre vaardi opgjort efter modervirksomhedens regnskabspraksis med fradrag eller tillagg af
urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillagy eller fradrag af resterende vaardi af positiv
eller negativ goodwill opgjort efter overtagel sesmetoden.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veardi malestil 0 kr., og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang det vurderes som uerholdeligt.
Safremt den regnskabsmaessige negative indre vaadi overstiger tilgodehavendet, indregnes det
resterende bel @b under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retslig eller
faktisk forpligtelse til at daskke virksomhedens underbal ance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfares under egenkapitalen til
reserve for nettoopskrivning efter den indre vaardis metode, | det omfang den regnskabsmaessige
vaadi overstiger anskaffelsesvaardien.

Fortjeneste eller tab ved afhaandel se af associerede virksomheder opgeres som forskellen mellem

af stéel sessummen og den regnskabsmasssige vaardi af nettoaktiver pa sal gstidspunktet inklusive ikke-
af skrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Fortjeneste og tab indregnes
I resultatopgerel sen under indtaggter fra kapitalandele.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre vaadipapirer og kapitalandele, der bestar af 1kke-barsnoterede kapitalandele, malestil
dagsvaardi pa balancedagen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sasdvanligvis svarer til nominel vaadi. Vaadien
reduceres med nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Udbytte
Fordag til udbytte for regnskabsaret indregnes som en saarskilt post under egenkapitalen. Forslag
indregnes som en forpligtel se pa tidspunktet for vedtagel se pa generalforsamlingen.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtel ser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat of tidligere ars skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geddsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig veadi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den
planlagte anvendel se af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaadien af fremferselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den veadi, hvortil aktivet forventes at kunne redliseres, enten ved udligning i skat af
fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske
skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaardi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaare gaddende, nér den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Gaddsforpligtelser
@vrige gaddsforpligtelser, som omfatter gadd til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden
gadd malestil amortiseret kostpris, hvilket ssadvanligvis svarer til nominel veadi.
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Resultatopger else

BRUTTOFORTJIENESTE ......ocoiiiiiieeeeeeeeeeeeene e

Indtaggter af kapitalandele i associerede virksomheder .............
Finansielle INAtaagter ........ccceeveeeecieee e
Finansielle omKOSININGEY ..o

RESULTAT FOR SKAT ..o

SKat af ArEtSTESUITAL .....eeeveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeeeeseeeseeeessreeseesseens

ARETS RESULTAT oo e e e er e eseen e,

OVERSKUDSDISPONERING:

Udbytte for regnskabSAret ............ccoveveveeeeeeeeeereeeeeesereeeesseesenns
Ekstraordineat udbytte for regnskabsaret ...........cccevvvvvvevirnnnnee.
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaardis metode ...
OVErfart reSUIAL .........ocveeeereeeeeee e

Disponeret i alt

Note

2021 2020
-12.500 -13.989
2.195.084 2.242.454
32.624.058 1.440.801
-12.859 -41.116
34.793.783 3.628.150
-76.428 -459.228
34.717.355 3.168.922
19.717.260 3.168.913
15.000.000 0
95 9
0 0
34.717.355 3.168.922
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ANLAGSAKTIVER:

Finansielle anlasgsaktiver:
Kapitalandele i associerede virksomheder

Andre vaadipapirer og kapitalandele ..o,
Finansielle anlaggsaktiver i alt ........cccooevveeeieninienece e

ANLAGSAKTIVER T ALT oo

OMSATNINGSAKTIVER:

Tilgodehavender:

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder

Tilgodehavender i alt ..........cccoeeiieiecieece e
Likvide beholdninger ........ccooeeiiece i
OMSAETNINGSAKTIVER T ALT e,

AKTIVER T ALT oo

Balance

AKTIVER

31/12-21 31/12-20
1.227 7.132
4.679.184 4.408.508
4.686.411 4.415.640
4.686.411 4.415.640
14.540.655 0
494.989 62.445
15.035.644 62.445
213.860 209.742
15.249.504 272.187
19.935.915 4.687.827
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Balance
PASSIVER
Note 31/12-21 31/12-20
EGENKAPITAL:
SelSKADSKAPITA ..o 125.000 125.000
Nettoopskrivning efter den indre vaardis metode........................ 7.227 7.132
OVErfart reSUAL ..........cceeeeieeceeeee e 0 0
Fordag til udbytte for regnskabSAret ...........ccocevevevveeveveeeeeneiernes 19.717.260  3.168.913
EGENKAPITAL I ALT oot ee e 19.849.487 3.301.045
GALDSFORPLIGTELSER:
Kortfristede gaddsforpligtel ser:
Leveranderer af varer og tjenesteydelser ........ccooevviivieiincnnene 10.000 10.000
Gadd til tilknyttede virksomheder...........cccccveveeceiceenieieccecne 0 917.554
Selskabsskat (modersel Skab) .......cccovvvvrerininiieereser e 76.428 459.228
Kortfristede gaddsforpligtelser i alt .........ccooovvvieiieeiiciecece 86.428 1.386.782
GALDSFORPLIGTELSER | ALT oot 86.428 1.386.782
PASSIVER T ALT oot 19.935.915 4.687.827
Personalefornold ... 1
Kontraktlige forpligtelser og eventual poster mv. .........ccccoe...... 4

Pantsagninger og sikkerhedsstillelser .........covvvevvvceveecvnienes Ingen



Noter

1 Personaleforhold 2021 2020

Gennemsnitligt antal anNSatte ..........ccccveeeieeieesecce e 1 1

2 Finanselle omkostninger

Af definansielle omkostninger udger kr. 1.731 renter til tilknyttede virksomheder.

3 Dagsveerdioplysninger Urealiserede
va di-
reguleringer
i resultat- Dagsveer di
opger elsen ultimo
Andre vagdipapirer og kapitalandele.............cooveoeeieiieiicieeece e, 2.626.861 4.679.184

Unoterede kapitalandele bestar af ejerandelei SEED Capital Denmark |1 2019 K/S og gjerandeleii
SEED Capital Denmark Il K/S, som er anskaffet i henholdsvis 2019 og 2010.

Unoterede kapitalandel e vaardiansadtes arligt udfra I nternational e Private Equity and Venture Capita"
(IPEV) "Vauation Guidelines". jf. arsrapporten for SEED Capital Denmark |1 2019 K/S og SEED
Capital Denmark |1 K/S, hvilket svarer til dagsvaadi pa balancedagen.

4 Kontraktligeforpligtelser og eventual poster mv.

Eventualforpligtelser

Selskabet indgdr i den national e sambeskatning med Growth Manager ApS som admini strati onssel skab
og hadter derfor ubegraanset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for den samlede

sel skabsskat.

Selskabet hadter ligeledes ubegraanset og solidarisk med de gvrige sambeskattede sel skaber for
eventuelle forpligtel ser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytte.

Selskabet hadfter som gjer af SEED Capital Management 1/S ubegramnset og solidarisk for selskabets
forpligtel ser.

Selskabet er komplementar i selskaberne SEED Capital Denmark 11 2019 K/S og SEED Capital
Denmark 11 K/S og hadter udbegraanset og solidarisk for disse selskabers forpligtel ser.



