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BRIDGE VENTURES FUND III A/S

Ar 2007, den 15. maj, kl. 16.00 afholdtes ordineer generalforsamling i Bridge Ventures Fund
1 A/S, CVR-nr. 25 44 53 17 t maedeiokalet M1 Symbion, Science Park, Fruebjergvej 3, 2100
Kgbenhavn @.

Ifglge indkaldelsen af 1. maj 2007 var der folgende
DAGSORDEN:

1. Bestyrelsens beretning om selskabets virksomhed i det forlgbne &r.
Fremlaggelse af revideret arsrapport til godkendeise.
3. Beslutning om anvendeise af overskud eller deekning af tab i henhold til den godkendte
arsrapport.
Valg af bestyrelsesmediemmer og eventuelie suppleanter,
5. Valg af revisor.
Eventueile forslag fra bestyrelse og/eller aktionerer.

Bestyrelsesformand Eric Stieler bpd velkommen og foreslog, at advokat Christian B. Fimer
skulle veelges som dirigent og referent. Da ingen havde indvendinger mod dette, blev forsla-
get vedtaget.

Dirigenten indledte herefter med at konstatere, at generalforsamiingen var lovlig indkaldt og
i gvrigt lovlig og besiutningsdygtig i enhver henseende.

Ad dagsordenens punkt 1.

Bestyrelsesformanden Eric Stieler indledte med at oplyse at hensigten var at der efter gene-
ralforsamlingen viile blive afholdt en diskussion, hvor de fremmagdte med bestyrelsen og le-
delsen kunne drafte den emission, der ma forventes at komme snart | portefsljeseiskabet
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Adomo, Inc. Formanden henstillede derfor til at spgrgsmal og bemerkninger i den forbindel-
se blev gemt til den pdgaidende diskussion.

Herefter redegjorde formanden for selskabets ejerandel i Adomo, jf. bemarkningerne herom
i &rsrapporten. Selskabet ejer sdledes knap 9 % af aktierne i Adomo inklusive de warrants
som selskabet har.

Bestyrelsesformanden understregede, at man fra bestyrelsens side ansa risikoen ved inve-
steringen | Adomo varende betydeligt mindre end tidligere, og at bemaerkningen i arsregn-
skabet vedr. risiko kun af principielle 8rsager fortsat fremstdr med samme formulering.

Bestyrelsesformanden henviste til at det af regnskabet fremgik, at arets underskud var ca.
kr. 2,4 mio., men at de ca. kr. 1,7 mio. heraf var forarsaget af reguleringer i $-kursen,

Bestyrelsen havde modtaget opfordring fra en aktloneer til at fremizegge et budget for regn-
skabsérene fremover, og man var i bestyrelsen enig om at dette var en god ide, s&ledes at
der til naeste generalforsamling ville blive fremsendt budget for selskabets udgifter til samt-
lige aktionzerer.

Herefter oplyste Eric Stieler, at der | det forgangne &r var skiftet direkter i selskabet, idet
Flemming Kozok var indtradt som direktgr efter Johan Horstmann. Da Flemming Kozok havde
kontorfaciliteter m.v. var udgiften til direktionen og administrationen som fglge heraf faldet.
Flemming Kozok opfordrede i forleengelse heraf til, at aktionasrer, der matte have spgrgsmal,
kontaktede ham telefonisk. Flemming Kozok supplerede med, at han i slutningen af maj ma-
ned forventede, at rejse til USA for her bl.a. at bespge Adomo. Det blev neevnt at der i rela-
tion hertil pd et senere tidspunkt ville blive fremsendt en beretning om Flemming Kozoks
indtryk af virksomheden, etc.

Eric Stieler slog herefter fast, at man fremadrettet siden regnskabsarets afslutning havde
arbejdet méairettet for at kunne deltage i den emission der var planlagt i Adomo. Et arbeide
der nu s3 ud til at baere frugt i kraft af, at det nu s& ud til at Iykkedes for Bridge Ventures
Fund III A/S at blive en del af kapitaludvidelsen i Adomo. Formanden naevnte i denne forbin-
delse at overkursen aktivt ville blive sggt at blive s& lile som muligt, og at det forventedes
at den ville blive iavere end ved sidste tegning.

Situationen var den, at Adomo for at konsolidere sin markedsposition gnskede at gennemfagre
en kapitalforhesjelse pd ca. 15 mio. $, hvor man som udgangspunkt forventede at de ca. 8-10
mia. $ ville komme fra en seaerlig udvaigt investor. Baggrunden for kapitaludvidelsen var
bi.a., at man overfor potentielle kunder at betydelig starrelse kunne preestere en mere solid
balance med henblik pd at tilsikre disse, at Adomo ogsa for fremtiden kunne levere ydeiser
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og servicere de produkter man kebte af Adomo. Eric Stieler bemeaerkede, at der ifglge oplys-
ningerne fra Adomo var en kassebeholdning pa nuvesrende tidspunkt pé et sted mellem 4-5
mio. $. Eric Stieler tilkendegav endvidere at det var oplyst fra Adomos side, at man nu reg-
nede med at nd "break even” i Igbet af 2009. I forbindelse med den pagaidende kapitalfor-
hgjelse havde man forhandlet med Ademo om at vaere med heri, idet der ikke i Adomos ved-
tezegter eller i den amerikanske lovgivning foreld noget retskrav herpd for sd vidt angar
Bridge Ventures Fund III A/S. Man havde modtaget mundtlig tilkendegivelse om at man kun-
ne forvente at komme med, men disse var paturligvis ikke juridisk bindende. Fra bestyrel-
sens side forventede man dog at de mundtlige tilkendegivelser ville blive en realitet. Man
havde endnu ikke modtaget oplysninger om verdiansesttelsen af aktierne, hvorfor der endnu
ikke kunne sendes materiale ud til aktionarerne | forbindelse med en sadan emission. Eric
Stieler fremheevede herudover at man ved sidste emission | Bridge Ventures Fund III A/S var
overtegnet grundet betydelig interesse. Grundet krav om tilsagn til Adomo opfordrede man
alle aktionazrer - bide dem der deltog i generalforsamlingen og dem der ikke deltog - til al-
lerede nu over for Flemming Kozok at titkendegive, ganske uforpligtende, hvorvidt man kun-
ne veere interesseret i at tegne yderligere aktier i forbindelse med den forestdende emission.

S8 snart man fra Adomo havde modtaget prisen pé aktierng, vilie der blive fremsendt teg-
ningsmateriale til aktionzrerne med tegningslister og oplysninger om, hvortil de belgb de
enkelte tegnede sig for skulle indbetales. Der var i bestyrelsen enighed om, at der skulle
gives aktionarerne mulighed for at foretage en tegning underlagt samme bestemmelser som
ved seneste tegning, dvs. hvor der i tilfeelde af overtegning vile blive foretaget reduktion af
alie ordrer med samme procentsats, Beskrivelse heraf ville ogs8 fremg8 af det materiale der
vil blive udsendt til aktionzererne.

Man havde fra bestyrelsens side hesluttet at anvende advokatfirma Lund Elmer Sandager
som koordinerende part i forbindelse med tegningen og gennemfarelsen af kapitalforhgjel-
sen, idet Flemming Kozok var bortrejst | slutningen af maj og | det meste af juni, hvor gen-
nemforelsen af kapitalforhgjelsen forventedes at skulle ske. Flemming Kozok understregede
dog at sdvel han som Eric Stieler kunne kontaktes, hvis der var spergsmal vedragrende teg-

ningen.

Flemming Kozok opfordrede dog alle aktionarer til at henvende sig hurtigst muligt safremt
de métte have spergsmal, da en afklaring heraf alt andet lige ville veere mere hensigtsmas-
sig inden hans afrejse til USA oy det blev oplyst at date for afrejse ville veere 27. maj.

Herudover titkendegav Eric Stieler at man fra Adomo havde modtaget relevant gkonomisk
materiale vedrgrende Adomo. Dette var dog modtaget med den klausul, at det ikke matte
videregives men at man ved at rette henvendelse til Flemming Kozok kunne f& neermere ori-
entering om indholdet af materialet, som Flemming Kozok i gvrigt understregede var af en
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karakter som vilie kunne danne yderligere og steark basis for en beslutning vedr. yderligere
investering i Adomo.

Herefter henviste bestyrelsesformanden til den efter generalforsamlingen veerende diskussi-
on om emnet.

Da ingen havde spsrgsmal eller bemeaerkninger til beretningen, blev den vedtaget med alle
stemmer for.

Ad dagsordenens punkt 2.

Statsautoriseret revisor Flemming Petersen gennemgik regnskabet og forsamlingen fik mu-
lighed for at stille spsrgsmal til regnskabet. Herudover blev der gennemgdet 2 underliggende
bilag, som revisor navnte ville blive fremsendt til Flemming Kozok med henblik pé at disse
kunne distribueres ud til aktionssrerne,

Flemming Petersen supplerede med at der i relation til den skattesag, der havde varet fort,
var givet medhold, hvilket havde medfgrt, at der var opnéet fuld refusion for omkostning til
rédgivere. Sagen havde som bekendt vedrert selskabets mulighed for at fradrage etable-
ringsomkostninger og ridgivningsomkostninger.

Da der herefter ikke var yderligere spergsmal til regnskabet, blev dette vedtaget med alle
stemmer for.

Ad dagsordenens punkt 3.
1 henhold til indstillingen i 8rsrapporten blev det med alle stemmer for besluttet at overfare
drets underskud til seiskabets egenkapital.

Ad dagsordenens punkt 4.

Den siddende bestyrelse var villig til genvalg og da ingen andre gnskede at stille op, blev
den siddende bestyrelse genvalgt med alle stemmer for. Der var ikke nogen der gnskede at
stille op som suppieanter for bestyrelsen og der blev séledes ikke valgt suppleanter.

Ad dagsordenens punkt 5.
Bestyrelsen foreslog revisor genvaigt og da der ikke fra forsamlingen var bemeaerkninger her-
til, blev dette forsiag vedtaget med alle stemmer for.

Ad dagsordenens punkt 6.
Der foreld ikke forslag fra bestyrelsen eller aktionarerne.
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Generalforsamlingen havet.
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BRIDGE VENTURES FUND III A/S

Ar 2007, den 15. maj blev fort diskussion vedrerende den kommende kapitaludvidelse i sel-
skabet. Diskussionen blev fart i umiddeibar forlzengeise af generalforsamlingen i Bridge Ven-
tures Fund 111 A/S, CVR-nr. 25 44 53 17 i medelokalet M1 Symbion, Science Park, Fruebjerg-
vej 3, 2100 Kgbenhavn @.

Form&let med diskussionen var pd baggrund af de drgftelser der havde veeret under den or-
dinmre generalforsamiing at etablere en dialog mellem ledelsen i selskabet og aktionaererne
for s& vidt angdr den forestdende kapitalforhegjelse | selskabet.

Formanden Eric Stieler henviste saledes indledningsvis til bemarkningerne under forman-
dens beretning i relation til den forestdende emission og lagde i svrigt ud med at sl8 fast, at
man traditionelt for venture-selskaber i USA havde en malsatning om at en investering ger-
ne skulle medfgre at provenuet blev seiskabets omsatning x 10. Formanden slog fast, at
man ud fra dette synspunkt mildest talt matte sige, at investeringen kunne blive ganske ren-
tabel, bl.a. med Adomos forventning om at opnd en omsatning i 2011 i niveauet 100 mio. $.
Dette ville i givet fald modsvare en samlet vaerdt af Adomo p& 1 mia. $. Dog pointerede for-
manden at navnte faktor 10 selvigigelig skal tages med et gran salt, idet lavere exit-priser
end den naavnte naturligvis forekommer.

Flemming Kozok supplerede i gvrigt i den forbindelse med en kommentar relateret til udvik-
lingen pd kortere sigt ved at understrege at Adomos omsatning ogsd i indevaerende kvartal
forlgsber som den skal, med realistisk mulighed for at omsette for mere end budgetteret. Det
naevntes at der | forvejen er budgetteret med en stigning fra farste kvartal pd godt 100 %.

Eric Stieler tilfgjede i denne forbindelse at Adomos syn pa budgetterne i de kommende ar op
til at realisere en omsaetning pa 100 mio. $ pr. &r var anskuet som varende konservativt.

Efterfglgende naevnte Eric Stieler at det var bestyrelsens starke overbevisning at Flemming

Kozoks forestdende bespg hos Adomo ville styrke relationerne til selskabet, som i vid ud-
straekning er drsagen til at Bridge Ventures Fund III A/S kan deltage ogsa i den forestdende
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aktieudvideise. Han nesvnte i gvrigt at Flemming Kozok selv aftholder omkostninger relateret
til besgget.

Der var i ledelsen og bestyrelsen generel enighed om at Adomos virksomhed for alvor gik
den rigtige vej, og Eric Stieler udtalte at tiden nu er kommet til hvor det for alvor i hgjere
grad end nogensinde for er blevet spaendende at vare aktionar i selskabet.

Herefter var ordet frit.

Alktioner Flemming Thushelt forespurgte, hvorfor de eksisterende investorer ikke gnskede at
indskyde yderligere kapital i seiskabet, s8ledes at det var ngdvendigt at finde en fjerde inve-
stor. Eric Stieler oplyste, at dette var almindeligt | USA, idet man normalt kun gik ind med et
stgrre belgb og derefter deltog p@ sidelinien i mindre tegninger, saledes som det ogsa var
tilfazldet her, hvor de egvrige investerer sammen med Bridge Ventures Fund III A/S skulle
tegne sig for et mindre belgb i forbindelse med den planlagte kapitalforhpjelse. Det blev og-
s8 navnt at det var positivt at de to eksisterende amerikanske investorer gik med igen.

Aktionser Lars Bastue forespurgte herefter, hvad der var indskudt af aktiekapital i selskabet.
Flemming Kozok tilkendegav, at der var ca. 30 mio. aktier udest8ende i Adomo p& nuveaeren-
de tidspunkt. Da der som tidligere nzevnt skuile yderligere forventet 15 mio. $ ind | kapital i
selskabet, hvorefter det samlede indskud vil vaere ca. 45 mio. %, s&fremt man helt teoretisk
regnede med en vaerdi pd 1 USD per aktie. Samtidig blev det understreget at det er Adomos
staerke forventning at forest3ende kapitaludvidelse bliver den sidste.

Aktionzer Kim Christiansen bad bestyrelsen redeggre narmere for regnestykket omkring ven-
ture-fondes fastsattelse af investeringers afkast. Eric Stieler supplerede med at oplyse, at
man som hovedregel blandt de venture-fonde han havde kendskab til i USA anvendte den
hovedregel, at man skulle kunne se potentialet i investeringen, | kraft af at en exit kunne
medfpre, at man modtog 10 gange omsaetningen for virksomheden,

Aktionzer Helge Tegen forespurgte om man ikke kunne fa en af de store kunder til at tegne
aktier i Adomo. Der var i bestyrelsen enighed om at det nok ikke var muligt, idet kunderne
gerne ville have adskiit deres primeere virksomhed fra Adomos virksomhed.

Aktioneer Ryan Andersen forespurgte, hvor mange medarbejdere der var i Adomo. Flemming
Kozok oplyste, at der for @gjeblikket var 37 medarbejdere, men at man sggte bide ingenigrer
og salgsmedarbejdere.

Aktionser Harald Krabbe forespurgte, hvor fglsom man var i Adomo i forhold tH konjunktur-
udsving. Flemming Kozok oplyste, at Avayas eksisterende omstillingssystemer som tidligere
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oplyst helt ville udg@ af markedet | refation til servicering og tilbehar i de kommende 2-3 &r,
hvorfor virksomhederne p& sin vis var "tvunget” til at skifte systemer indenfor en ganske
overskuelig periode. Her havde Adomo et unikt system, som var meget specialiseret og som i
vid udstraekning kunne tilpasses den enkelte virksomhed ifglge med en la=ngere raekke gvrige
fordele. Det var derfor opfattelsen, at Adomo i forhold til mange andre virksomheder ait an-
det lige var mindre konjunkturfsisom, idet der matte forventes at vaere en stor “tvungen”
efterspprgsel efter produkterne i Adomos ene produktomride, VM Replacement, over de ne-
ste ar. Relativt til produktomradet for generel Unified Messaging pointerede Flemming Kozok
bl.a. at der var tale om et forretningsomrade underlagt meget haj veekst over de kommende
&r grundet den generelle udvikling. Han supplerede med at oplyse, at der naturligvis var
alternativer til Adomos systemer, men at Adomo pd en lang razkke omrdder var den mest
specialiserede virksomhed pa omradet, hvilket bl.a. var den direkte arsag til at man tidligere
havde vundet indtil flere udbud i direkte konkurrence med bi.a. de helt store konkurrenter.

Aktionzer Keld Mgrch forespurgte om der var gvrige produkter | "pipeline” hos Adomo, idet
man tidligere havde arbeidet med et stemmegenkendelsessystem. Flemming Kozok opiyste,
at man for gjeblikket udelukkende fokuserede p3 sine eksisterende produkter, men at man
naturligvis holdt gjnene 8bne overfor eventuelle andre forretningsomrader og udviklinger.
Det var dog ifelge Flemming Kozok ikke det man primaert satsede p& for nuveerende, bl.a. i
kraft af en allerede nu ngje skitseret udviklingsplan over de kommende &r.

Aktioner Mogens Gruelund spurgte, hvad ledelsens exit-strategi var.

Eric Stieler tilkendegav i den forbindelse at man ansé exit-strategien som vaerende lidt mere
langsigtet end det man oprindeligt havde forestiliet sig. Omvendt var Adomo nu ogsé ndet op

pa et niveau, hvor det var ved at blive "sjovt" at vaere aktioner i Adomo.

“"For egen regning” udtalte Eric Stieler, at man nok kunne forvente pget mulighed for exit,
ndr Avayas systemer begyndte at blive skiftet for alvor, idet der s& rigtigt ville komme gang
i omsaetningen. Eric Stieler understregede i gvrigt, at man fra Adomos side maéairettet gik
efter meget store kunder p& markedet for derved overfor konkurrenterne, som bl.a. talte
Cisco, at gore sig interessant sdledes at det kunne vaere at en af de store konkurrenter valg-
te at kebe Adomo pa et tidspunkt.

Der blev forespurgt om ikke det ikke var muligt at fa det materiale der var blevet fremsendt
oversat til dansk. Flemming Kozok tilkendegav at man altid var velkommen til at ringe til
ham og f& en drpftelse af indholdet af materialet, séfremt man matte have spsrgsmai til af-
klaring.
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Flemming Thusholt forespurgte, hvad priserne pa Adomos produkter var. Flemming Kozok
oplyste i den forbindelse, at niveauet svingede mellem 75-100 $ pr. arbejdsplads, sdkaldt
"seat”, men at man ogsa solgte hardware, i gvrigt produceret af Dell, software, samt Igbende
support og vedligeholdelse af systemerne, hvilket bl.a. var &rsagen til at det var ngdvendigt
med en kapitalforhgjelse for her at kunne vise kunderne, at man var en solid virksomhed,
hvor kunderne kunne forvente ogsa i fremtiden at modtage support og service af de produk-
ter man erhvervede.

Kim Christiansen spurgte, hvor store ordrerne fra Shell og Boeing var.

Flemming Kozok oplyste, at man kun lige var kommet inden for degren hos disse selskaber,
og at der s@ledes var potentiale til langt mere end hvad der var realiseret herfra. Der var
afgivet ordrer, hvor man havde implementeret systemerne i forskellige afdelinger i de to
virksomheder, men traditionelt foregar en sddan omlagning af systemer over en lengere
periode. Ingen af kunderne havde haft negative bemarkninger til produkterne, hvorfor man
realistisk kan forvente, at disse virksomheder vil veelge at udbygge disse systemer yderlige-
re ved valg af netop Adomos system.

Det blev i den forbindelse ydermere oplyst, den generelie respons Adomo far fra deres kun-
der er meget positiv, og der lzgges typisk op til ggede engagementer.

Det blev herefter forespurgt, om prisen pa Adomos produkter nu var den markedsmeaessige
pris eller om disse stadig blev soigt med rabat. Efter Flemming Kozoks opfattelse var prisen
korrekt og der blev ikke lz=ngere solgt med rabat.

Herefter dreftedes muligheden for en eventuel bgrsnotering af selskabet Adomo. Dette var
ifelge Eric Stieler ligeledes en attraktiv mulighed for Bridge Ventures Fund III A/S, idet det
traditionelt ville medfore, at kursen pé aktierne ville stige ganske betydeligt.

Da der ikke var flere bemzrkninger eller spsrgsmél i forbindelse med diskussionen takkede
£ric Stieler for god ro og orden og tilkendegav, at referatet for bade generalforsamlingen og

den netop afsluttede diskussion ville blive fremsendt sa hurtigt som muligt til aktionarerne.

Som r/ewfer t:

Christian B. Elmer



