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KONSOLIDEREDE DATTERSELSKABER
Danske Commodities A/S, Aarhus, 86,65%

Lind Capital A/S, Aarhus, 81%

4U Development A/S, Aarhus, 60%

4U Development Eood, Bulgarien, 60%

E-Hedge ApS, Silkeborg, 80%

Lind Ejendomme ApS, Aarhus, 100%

Lind Hamburg ApS, Aarhus, 100%

Cornerstone Properties Germany Holding A/S, Aarhus, 53,33%
Cornerstone Properties Germany A/S, Aarhus, 53,33%
Cornerstone Properties North Germany A/S, Aarhus, 53,33%
Cornerstone Properties Hamborg 4 A/S, Aarhus, 53,33%
Cornerstone Properties Hamborg 3 A/S, Aarhus, 53,33%
Cornerstone Properties Hamborg 2 A/S, Aarhus, 53,33%
Cornerstone Properties Hamborg 1A/S, Aarhus, 53,33%
Hemonto A/S, Aarhus, 73%

Danske Share ApS, Aarhus, 88,96%

Danske Share Il ApS, Aarhus, 88,75%

Danske Share Invest | ApS, Aarhus, 70%

Danske Share Invest Il ApS, Aarhus, 70%

Danske Commodities, Deutschland, 86,65%

Danske Commodities DOOEL, Macedonia, 86,65%

Danske Commodities D.0.0, Serhia, 86,65%

Danske Commodities D.0.0, Kroatia, 86,65%

Danske Commodities Bucharest, S.R.L, 86,65%

DC Generation A/S, Aarhus 86,65%

ASSOCIEREDE SELSKABER
IFTU Scanbag ApS, Aarhus, 26,33%
Scanbag A/S, Skive, 19,87%

LAM Holding ApS, Aarhus, 50%

Langelinieparken ApS, Aarhus, 50%

LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten
for 1. januar - 31. december 2011 for Lind Invest ApS.

Arsrapporten afl&egges i overensstemmelse med &rsregn-
skabsloven.

Det er min opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet
giver et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2011 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2011.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvi-
sende redeggrelse for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 20. juni 2012

Direktion:

Henrik @stenkjeer Lind

Arsrapport2011- 5
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£ Lind Invest

For

Lind Invests historie starter i 2002 hvor selskabet stiftes.

| 2003 kommer den fgrste investering til. | 2004 sker der
for alvor noget. Her beslutter Henrik Lind sig for at starte
som selvstaendig med handel af elektricitet. Det starter med
Henrik Lind og en medarbejder pa Igntilskud. Det skal vise sig
at vaere en god beslutning, for efter opstarten kommer der
hurtigt fart under den nyetablerede virksomhed, der d@bes
Danske Commodities A/S. Det star hurtigt klart, at der er et
enormt potentiale, og &r efter ar bliver forretningsomfanget
pget og flere og flere medarbejdere og forretningsomrader
kommer hastigt til.

Skabertrangen reekker dog til mere og snart kommer flere
selskaber til, hvoraf de fleste er med Lind Invest som stifter
0g hovedaktioneer.

Nu

Lind Invest eridag et holdingselskah, med datterselskaber
inden for energi, finans, ejendomme og industri. Vi analyserer
og varetager investeringer og risikostyring samt yder aktivt
ejerskab i de aktiviteter, vi er involveret .

De selskaber, viinvesterer i, er kendetegnede ved at have
et stort potentiale og veere i rivende udvikling. Portefaljen
indeholder i dag 12 selskaber og neesten 200 dedikerede

og dygtige medarbejdere og partnere. Koncernen haridag
stadig et enormt uforlgst potentiale, der skal udvikles i de
kommende ar.

Arsrapport2011- 7
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FORORD
- HENRIK LIND

Velkommen til Lind Invests a&rsrapport for 2011.

2011 blev et spaendende og udfordrende &r for Lind
Invest, hvor vi pé trods af den politiske usikkerhed i
Europa formé&ede at udvikle og veekste vores forret-
ning pa et meget tilfredsstillende niveau.

Aret udviklede sig for langt starstedelen af koncer-
nen tilfredsstillende, og der er blevet skabt markant
forgget forretningsomfang og indtjening i alle sel-
skaber. Derudover har flere af vores selskaber ndet
et stadie, hvor de har haft brug for at opsaette nye
mal og strategier, og her har medarbejderne leveret
et flot stykke arbejde med at udarbejde planer for,
hvor de ser nye muligheder for deres forretning, s&
strategierne kan implementeresi 2012 og 2013.

For at kunne implementere de nye initiativer vil vi fa
brug for flere dygtige, initiativrige kollegaer, der kan
og vil gore en forskel pé alle niveauer i organisatio-
nen og for deres omagivelser. Der vil fortsat komme
kollegaer til med en anden baggrund og kultur end
vores danske. Derfor er det vigtigt for alle eksiste-
rende medarbejdere og ledere at huske pa koncer-
nens veerdier og leve dem hver dag, sa de nye kolle-
gaer leerer vores made at ggre tingene pa og hurtigt
bliver enintegreret del af holdet. Dette er en af mine
personlige malseetninger - at sikre at alle vore med-
arbejdere laerer og lever vores vaerdier i det daglige.

Vikan med tilfredshed konstatere, at vi har skabt
stabile og flotte resultater, men lige sé vigtigt er
det, at der stadig er et enormt uforlgst potentiale
inden for alle vores forretningsomrader. Kunsten
herfra bliver at balancere mellem at kontrollere
vaeksten, holde fokus pa de mest rentable projekter
samt at eksekvere en kompromisla@s risikostyring
gennem alle faser. Risikostyringen er et helt cen-
tralt element for at vi kan fortsaette med at levere
stabile resultater fremadrettet. Derfor er risikosty-
ringen ogsarygradeni alle vores selskabers strate-
gier. | alt hvad vi foretager os, er risikovurderingen
det vigtigste parameter for beslutning.

Jeg héber, at Du vil finde vores arsrapport interes-
sant, hvor Du kan leese meget mere om vores for-
retning, vores holdninger og vaerdier.

Velkommen og god leeselyst.

Henrik @stenkjeer Lind

Arsrapport2011- 9
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HOVED- OG NOGLETAL
FOR KUONCERNEN

Resultatopgerelse
DKK ‘000 2010 2009 2008 2007

Nettoomseetning Spzlojwicisl  3.068.069 2.263.876 2.423.705 978.907
Bruttoresultat 330.348 244.620 304.099 230.894 102.472
Driftsresultat 284.019 292.824 256.198 205.774 90.236
Finansielle poster, netto -58.845 -43.072 10.173 -40.442 1141
Arets resultat for skat 225174 250.756 261.215 167135 91.409
Arets resultat 179.371 196.139 217.204 114.390 68.359
Balance

DKK ‘000 2010 2009 2008 2007
Anleegsaktiver 1.504.566 1.419.598 1.305.053 33.475 3.362
Omseaetningsaktiver 1.043.693 869.472 578.262 376.469 198.121
Balancesum 2.548.259 2.289.070 1.883.315 409.944 201.483
Egenkapital 627.090 511.887 378.287 196.599 98.244
Egenkapital incl. Minioritetsinteresser 801.466 640.787 464.100 219.034 107.118
Hensatte forpligtelser 18.833 7711 0 0 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 1190.970 1190.023 1187.436 0 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser 536.990 450.548 231.781 190.812 94.317
Geeldsforpligtelser 1.727.960 1.640.571 1.419.217 190.812 94.364
Pengestromme

DKK ‘000 2010 2009 2008 2007
Pengestrgmme fra driftsaktivitet 121.822 236.824 138.047 85.350 62.045
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet -21.056 -13.834 -1.275.608 -49.248 -2.955
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet 921 2.535 1.223.748 -47 -46
Andringer i likvider 101.687 225.525 86.187 36.103 59.090
Likvider 31. December 549.241 447554 222.029 135.842 99.740
Noggletal i % 2010 2009 2008 2007
Bruttomargin

(bruttoresultat i % af omsaetning) 8,0 13,0 9,4 10,4
Overskudsgrad

(driftresultat i % af nettoomsaetning) 9,5 1,3 8,4 9,2
Afkastningsgrad

(driftsresultat i % af gns. balancesum) 14,0 22,6 67,8 65,9
Egenkapitalandel (soliditetsgrad)

(egenkapital i % af aktiver, ultimo) 22,4 20,0 47,9 48,7
Likviditetsgrad

(omsaetningsaktiver i forhold til kortfristet gaeld) 1,9 2,5 2,0 2,1
Gennemesnitlig antal medarbejdere 56 45 18 13

10 - Arsrapport 2011 Arsrapport 2011+ 11
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Lind Invest resultat efter skat
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Pengestromme fra driftsaktivitet
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LEDELSESBERETNING
ARET | HOVEDTRAK

201 blev et tilfredsstillende &r for koncernen til
trods for den politiske usikkerhed i Europa og ban-
kernes generelle manglende udl&nslyst. Lind Invest
erien position, hvor vi har en hgj egenkapitalandel,
o0g i meget lav grad har behov for fremmedfinansie-
ring. Vi hari 2011 formaet at veekste vores forret-
ning primeert for egne midler. Det er vi stolte af.
Lind Invest kom ud af 2011 med et resultat fgr skat
pa 225 mio. kroner, hvilket af ledelsen betragtes
som meget tilfredsstillende.

Koncernens portefgljevirksomheder har over en
bred kam oplevet fremgang i bdde omsaetning

og veerdiskabelse, hvilket i hgj grad kan tilskrives
fokuseret strategiarbejde med at skabe unikke for-
retningsmodeller og ikke mindst at have dygtige og
engagerede medarbejdere til at udarbejde og ekse-
kvere strategierne. Koncernen har séledes vaeret
forskanet for den europaeiske geeldskrises indvirk-
ning, og der vil ogsé fremadrettet blive arbejdet
intenst pa at sikre, at forretningsmodellerne i hpjest
mulig grad ikke kan pavirkes masrkbart af eksterne
faktorer.

Koncernens likviditet blev i &rets Ipb styrket med
mere end 100 mio. kr. St@rstedelen via forbedrede
handelsvilkar fra modparter og driften. Dette anses
som meget tilfredsstillende, da omsaetningen er
mere end fordoblet pa et ar. Selskabet er saledes
rustet til at foretage yderligere investeringer i det
omfang, disse lever op til selskabets investerings-
kriterier.

Vores fokus har i 2011 veeret pa at udvikle det eksi-
sterende, der besidder et stort uforlgst potentiale.
Der er blevet arbejdet fokuseret pa at forbedre

og finpudse en lang reekke parametre, herunder
opdyrkning af nye forrentningsomrader, optimering

14 - Arsrapport 2011

af arbejdskapital og likviditet, ligesom risikostyrin-
gen er udviklet yderligere. Organisationen er blevet
styrket med nyanseettelser i samtlige selskaberi
koncernen, og for &ret er der netto kommet mere
end 75 nye kollegaer til. Det er vi stolte af.

Der bliver fokuseret pd at Infte hele vores setup

pa alle niveauer, og der bliver saledes investereret
markantiat udvikle vores medarbejdere og syste-
mer. Vi skal hele tiden sikre, at vi til hver en tid kan
tiltraekke, fastholde og udvikle vore medarbejdere,
s& de har vaerktejerne, kompetencerne og rammer-
ne til at Ipse de komplekse opgaver, de star overfor
i det daglige.

Til trods for det store interne fokus har organisa-
tionen dygtigt formé&et at forpge forretningsom-
fanget, og forfplge det potentiale hvert enkelt sel-
skab besidder. Vi star derfor med tilfredsstillende
resultater for &ret og en meget spandende pipeline
af nye projekter og forretningsmuligheder i de eksi-
sterende selskaber i koncernen.

Koncernen fik i lgbet af 20111 alt mere end 90 uop-
fordrede henvendelser og tilbud om at foretage
investeringer fra eksterne kapitalspgende. Dette
skal sammenlignes med ca. 70i 2010 og vidner
formentlig bade om, at Lind Invest er blevet mere
kendt som investor, og at finanskrisen fortsat bety-
der likviditetsmangel i samfundet. Der blev i 8rets
lgb foretaget en ny-investering - i SKAKO A/S.

Begivenheder efter regnskabséarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruf-
fet begivenheder af veesentlig betydning for selska-
bets finansielle stilling.

Arsrapport 2011+ 15
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2011

Lind Invest tilfgjer
SKAKAQO til portefgljen

2010

Bugthusene stiftes

2009

Lind Invest tilfgjer
selskaberne Aros Capital
Partners, Hemonto,
Cornerstone til
portefgljen

2008

Datterselskabet
E-Hedge stiftes

2007

Lind Invest stifter
selskaberne Lind Capital,
4U Development,
Hveiti (Danish Biofuel)

2004

Datterselskabet
Danske Commadities
stiftes

2003

Datterselskabet
Scanbag stiftes

2012

| 2012 vil Lind Invest fokusere pa den
eksisterende forretning.

2002

Henrik Lind stifter
Lind Invest

Der vil hgjst blive foretaget 1-2 nye
investeringer, der skal matche vores
hpje krav til risikojusteret afkast og
mulighed for at bega aktivt ejerskab.
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ENERGI

Danske
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LEDELSESBERETNING
KONCERNENS UDVIKLING

>> ENERGI

DANSKE COMMODITIES

Danske Commodities A/S handler med elek-
tricitet, gas og klimacertifikater i hele Europa.
Virksomheden, der blev stiftet i 2004, er i hgj veekst
og har siden starten udviklet en reekke nye forret-
ningsomrader udelukkende med fokus p& handel

og risikostyring. 1 2009 blev virksomheden karet til
arets gazelle af Dagbladet Barsen. Ved udgangen
af 2011 beskaeftigede selskabet 107 medarbejdere
fordelt pa 10 forretningsomrader og 27 lande.

Danske Commodities A/S oplevede i 2011 staerk
fremgang og selskabets nye tredrige strategi
”"Passion for Energy”, der blev lanceret i marts 2011,
har allerede pa nuvaerende tidspunkt vist sig at
veere vaerdiskabende. Strategien indebeerer blandt
andet en markant forpgelse af tilstedeveerelsen

20 - Arsrapport 201

pa nye markeder med nye koncepter og produkter
til den stigende kunde- og modpartsportefolje. Et
steerkt positivt cash flow og en god risikostyring
har veeret altafggrende for, at dette har kunnet lade
sig gare.

Selskabets omsatning voksede fra 2010 til 2011 fra
3 mia. kroner til 6 mia. kroner.

Med et resultat fgr skat p& 165 mio. kroner havde
selskabet en resultatfremgang pa 31 % og star i
2012 steerkt i forhold til at realisere den ambitigse
strategi med en betydelig vaekst, kommercialisering
og internationalisering med yderligere indtjenings-
fremgang til felge.

>> ENERGI

>> FINANS

@hveiti

Selskabets hovedaktiviteter bestari at tilvejebringe
alle forngdne ekspertiser og den npgdvendige viden,
der skal til for at opna alle tilladelser, som er npd-
vendige for etablering af et dansk bioraffinaderi.
Salgsproduktet bliver bioethanol til transport-
braendstof, foderprotein til husdyrproduktion og
fiberprodukter til human konsumering samt mulig-
heder for levering af overskudsvarme til Grenaa
Fjernvarme.

| forbindelse med projektets egen dampproduktion
pa biomasse og bioolier er der skabt klarhed over
salgsmuligheder for CO2 kvoter i perioden fra pro-
duktionsstart til 2020.

Dereri2011investeretialt 20 mio. kr. i ingenigr-
arbejde og udviklingsaktiviteter, ligesom der er
udarbejdet budgetmateriale samt investerings og
driftskalkuler, der entydigt viser, at projektet kan
producere hioethanol til en kostpris, der efterlader
et saerdeles fordelagtigt bidrag til forrentning af
deninvesterede kapital.

Selskabet har i starten af 2012 indgaet aftale med
en ekstern corporate finance réddgiver med henblik
pa fremskaffelse af den ngdvendige egenkapital
og lanefinansiering til projektet. Det er selskabets
forventning, at denne proces afsluttes positivti
slutningen af 2012.

€-HEGDGE

€ENR/GY HEDGE sUND

E-Hedge ApS specialiserer sigiinvesteringer, der
keeder almindelige finansielle produkter sammen
med ravarer - isaer energi og energirelaterede akti-
ver. Selskabet handler med fokus pa risikostyringen
i nogle af de krydsfelter, som andre af Lind Invests
selskaber ikke udnytter i dag. Selskabet handler for
egen risiko og regning og har ingen kunder eller eks-
terne midler under forvaltning.

Desveerre formaede E-hedge ikke at realisere det
forretningsmeessige potentiale, der blev vurderet
ved selskabets etablering i 2008. Selskabet kom i
2011 ud med et resultat fgr skat pd minus 3,8 mio.
kroner, hvilket betragtes som meget utilfredsstil-
lende. Selskabet har samlet set siden etablering
ikke performet som ventet, hvorfor selskabets
nuveerende aktiviteter er nedlukket, og der arbejdes
paen ny strategii2012.

Fremadrettet vil selskabet fokusere p& andre aktiv-
klasser, som i sig selv forventes at give et attraktivt
risikojusteret afkast komhineret med, at de vil have
en risikostyrende effekt pa den samlede koncern.

Arsrapport 2011+
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>> FINANS

Lind#Capital

Investeringsselskabet Lind Capital A/S handler
og investereride globale finansielle markeder.
Selskabet handler udelukkende for egne midler og
for egenrisiko. Det centrale omdrejningspunkt i
Lind Capital er risikostyringen og siden 2007, hvor
selskabet blev grundlagt, har indtjeningen veeret
positiv hvert ar.

Lind Capital A/S kom i 2011 ud med et resultat for
skat pa 7 mio. kr. hvilket er en resultatnedgang pa 8
mio. kr., i forhold til &ret for.

Selskabet og dets medarbejdere arbejdede i arets
fire sidste maneder intenst med at udarbejde en ny
strategi for selskabet, hvilket betyder, at selskabet
i de kommende to ar forfglger strategien ”Dynamic
Challenger”, som alle medarbejdere har leveret

et fantastisk engageret stykke arbejde ind i. Det
forventes, at den nye strategii de nasste par ar vil
mangedoble selskabets indtjening, idet der laeg-
ges op til en markant vaekst i forretningsomfang,
medarbejdere og systemer. Den nye strategi viste
sig i slutningen af &ret beeredygtig, idet omsaet-
ningen fra 2010 til 2011 steg med 70%. Fra 2010 til
2011 steg medarbejderantallet fra 10 til 14 fuldtids-
beskaeftigede medarbejdere, og dette er forpget
yderligere i 2012. Koncernen forventer for 2012 et

resultat, der er mere end dobbelt s& hpjt som i 2011.

22 - Arsrapport 2011

HEMONTO

Hemonto A/S er et administrationsselskab for kun-
der, der har betydelige portefaljer af veerdipapirer.
Det er kunder, der stiller hpje krav til en gget gen-
nemsigtighed og overskuelighed i forbindelse med
deres formuehandtering. Hemonto A/S indsamler
oplysninger om kundens aktiver og giver herefter
et samlet konsolideret overblik over kundens porte-
fpljer. Denne proces giver et fuldstandigt overhlik
over afkast, risiko samt omkostninger. Kunden far
et grundlag for beslutninger vedrgrende portefal-
jen. Derudover klarggres kundernes &rshalancer, og
al materiale er klar til regnskabet og revision.

Hemonto A/S kom ud af 2011 med et lille O-resultat.
Selskabet oplevede i 2011 en fortsat hgj kundetil-
gang og en markant vaekst i den samlede portefalje
under administration. Selskabet havde saledes

ved udgangen af 2011 en betydelig mia. formue
under administration og har haft en flot vaekst, der
betyder, at de seneste ars fokuserede arbejde med
sdvel produkter som salg vil medfare, at selskabet i
2012 vil levere overskud.

Det forventes, at vaeksten fortseetter, og selskabet
vili 2012 yderligere udvikle en strategi for at sikre,
at det forretningsmaessige potentiale udnyttesi
videst muligt omfang.

>>EJENDOMME

1| 3/

| .
CORNERSTONE I

| 2009 gik Lind Invest sammen med en gruppe
afinvestorer og kgbte ejendomsportefgljen
Cornerstone Properties Germany, der hovedsage-
ligt ejer lejlighedskomplekser i Hamborg. | alt har
portefgljen 37 ejendomme, som totalt rummer ca.
2.100 lejemal, der primeert er fordelt pa boligleje-
mal. Portefeljen har sin egen tyske organisation,
som stér for den daglige vedligeholdelse, drift og
udvikling af ejendommene. Selve administrationen
er outsourcet til eksterne forvaltere, mens en dansk
direktor leder selskabet. Cornerstone Properties
har opndet en lav tomgang, og udviklingen i lejeind-
taegterne er stigende.

Cornerstone Properties Germany kom ud af aret
med et resultat efter skat pa 56,5 mio. kroner, hvil-
ket er meget tilfredsstillende. Selskabet har i 2011
uden tilgang af ejendomme formaet at pge lejeind-
teegterne med 3,7 procent siden overtagelse. Der er
fortsat et stort urealiseret lejepotentiale i ejendom-
sportefpljen, som der arbejdes med at blive udnyt-
tet i de kommende &r.

BUGTHUSENE

Sammen med en lokal samarbejdspartner har Lind
Invest erhvervet en af Aarhus’ mest attraktive
grunde.

Bugthusene er beliggende pé en af Aarhus’ mest
attraktive grundstykker ved den gamle fiskeri-,
treeskibs og lystbadehavn i et rekreativt og levende
milj@, som vil veere under fortsat udvikling set i
lyset af den aktuelle planlaegning af De Byneare
Havnearealer.

Mod nord har man udsigt og adgang til Riis Skov
o0g badeanstalten ”Den Permanente” via cykel og
gangsti. Mod gst er der udsigt og adgang til lystba-
dehavnen samt udsigt over Mols Bjerge. Mod syd
har man Aarhus domkirke og centrum indenfor 5
minutters gang.

Udviklingen af lokalplanen er i fuld gang, og vi for-
venter at kunne bygge cirka 50 skgnne familieboli-
ger i hgj kvalitet med udsigt til bdde skov, lystbade-
havnen og Aarhus Domkirke.

Der er godt gang i den arkitektoniske udvikling og
indretning af projektet, som forventes offentlig-
gjorti2012. Der vil veere tale om et kvalitetsbyggeri,
som vil veere med til at markere Aarhus somen by i
vaekst og med visioner.

Arsrapport 2011+
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>>EJENDOMME

Development

Lind Invest er medejer af et attraktivt stykke jord i
Bulgarien, som vi med tiden forventer vil f& en bety-
delig veerdi, da omr&det er under hastig udvikling
og en del af et vaekstomréde i @steuropa. En del af
udviklingen gar p4, at der pateenkes stprre investe-
ringeriinfrastrukturen i omradet, herunder en luft-
havn, samtidig med, at der arbejdes pa at etablere
golfbaner.

Investeringen skal ses som en langsigtet plan, der
Ipbende folges og udvikles pd i takt med, at attrakti-
viteten i omréadet gradvist pges.

>> INDUSTRI

A/S

=1 1anbag

Industriselskabet Scanbag producerer og afsaetter
papirsposer til ethvert formal, primeert til det nor-
diske marked. Selskabets st@rste kunder er flere af
Skandinaviens store detailhandelskaeder. Selskabet
har stort potentiale for vaekst inden for sin niche.
Selskabet kom ud af 2011 med et overskud fgr skat
pa 0,9 mio. kr., hvilket er en fremgang pa 60% i
forhold til 2010. Resultatet anses som veerende til-
fredsstillende. Selskabet vil i 2012 #ge fokus pé nye
afsaetningsmuligheder og nye forretningsomrader
indenfor sin niche.

| 2012 vil Lind Invest fokusere pa den
eksisterende forretning.

24 - Arsrapport 2011

>> INDUSTRI

SKAKO A/S opererer inden for cement- og mine-
industrien. SKAKO har gennemgaet en succesfuld
turn-around og er nu klar til at genoptage sin udvik-
ling og veekst. Mere end halvdelen af omsaetningen
og indtjeningen kommer i dag fra lande og regioner,
der ligger uden for Europa. Selskabets strategi er at
forgge denne andel markant i de kommende &r.

Lind Invest gik i slutningen af 2011 sammen med

en gruppe af investorer, herunder SKAKOs ledelse
og medarbejdere, ind i et projekt, der skal tilfgre
selskabet ressourcer til at implementere en ny
strategi. Lind Invest har saledes ydet et 1an, der kan
konverteres til aktier, hvis en reekke parametre er
opfyldt. Henrik @stenkjeer Lind er siden blevet opta-
getiselskabets bestyrelse.

Arsrapport 2011 -
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oELSKABSUDVIKLING

Ejerandel Investeringsar Partnermodel Resultatfremgang Veaekstiantal Portefoljevaegt Internationalt
i forhold til 2010 medarbejdere forretningsomfang

ENERG

Danske Commodities A/S “ 87% ......... 2004 ' ' ’ 72,6% ’
vt P o 2007 < < -0,1%

FINANS

Lind Capital ‘ B 2007 < < 6,6% <

Hemonto J - 2009 < < < 0,3%
E Hedge ‘ s0% 2008 < < -0,3% <

EJENDOMME

Cornerstone , 53,33% 2009 ' ' ’ 22,0%
4U Development , 60% ......... 2007 ' '1,5%

) S

Bugthusene . 50% ......... 2010 ' 0,4%

INDUSTRI

Scanbag Y 2003 < < < 0,1%

<
SKAKO - 201 ' ’ 0,0% ’
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SKRIFTEN PA VAGGEN
- UET TROR LIND INVEST OM 2012

1- Kapital bliver den mest efterspurgte ravare
2- Aktivpriser vil vaere under fortsat pres

3- De store bliver stgrre, og de sma bliver mindre
4- Banksektoren, som driver vores samfund, star

overfor et paradigmeskifte

5- Den bedste beslutning for Lind Invest bliver at holde
primeaert fokus p& den eksisterende forretning

28 - Arsrapport 2011

FORVENTNINGER TIL 2012

- KONCERN

Lind Invest forventer, at koncernen i 2012 vil opleve yder-
ligere vaekstiindtjeningen som fglge af realiseringen af
det forretningsmaessige potentiale, der de facto erialle
selskabets vaesentlige portefpljevirksomheder. De enkelte
selskabers arbejde med realiseringen af de respektive og
fokuserede strategier medfarer, at Lind Invest forventer en
meaerkbar indtjeningsfremgang séledes, at 2012 kan blive
koncernens bedste &r nogensinde.

Selskabet far stadig tilbudt ekstremt mange muligheder for
at foretage investeringer, men vil fortsat have den samme
tilgang til disse. Dette medfgrer, at selskabet forventer at
foretage op til to portefgljeinvesteringer, som skal leve op
til selskabets strenge krav til risikojusterede afkast, forret-
ningsmaessigt potentiale og Lind Invests muligheder for at
begd et aktivt ejerskab.

Arsrapport 2011 29
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For Lind Invest er det vigtigt, at vi kan gare en forskel og
samtidig male indsatsen i alt det, vi foretager os. Vi lever

af at kunne ggre en forskel i store sdvel som sméa forhold
hver dag. Vivurderer altid, om vi kan gare en forskel, og om
vi skaber langsigtet vaerdi, inden vi tager en beslutning om
at engagere osieninvestering, et projekt eller initiativ i det
daglige. Dette er et mantra, der gelder for alle medarbej-
dere pa alle niveauer i koncernen fra bestyrelse og direktion
til studentermedhjeelpere.

Vores vigtigste aktiv er medarbejderne. Medarbejdernes
trivsel og motivation er forskellen p& succes og fiasko og
dermed vital for vores fortsatte udvikling som forretning.
Vihar derfor stor fokus p& konstant at forsgge at skabe en
attraktiv arbejdsplads, hvor frihed under ansvar samt den
enkeltes lyst til at tage initiativ i hgj grad preeger kulturen.
Ansvar pa alle niveauer er noget medarbejderne tager, og i

mindre grad noget man far tildelt hos Lind Invest koncernen.

)

Viskal leve af dygtige medarbej-
deres gode ideer og deres iver
efter at fgere dem succesfuldt ud
i praksis.

VORES
MEDARBEJDERE
SKABER VARDIEN

H@J FAGLIGHED Vi foretager lsbende analyser og

0OG VIDEN OM DE undersggelser af vores marke-
MARKEDER VI der, som vi bruger til at tage de

AGERER PA rigtige beslutninger i det daglige.

Markederne e&ndrer sig kon-
stant, og det er naturligt for os
at holde gje med nye dbninger og
muligheder.

VI ER ALTID PA
UDKIG EFTER NYE
MULIGHEDER

VARDISAT
| LIND INVEST

VI FOKUSERER

Godt kesbmandskab handler om

PA AT SKABE .
V/ERDI VED HJ/AELP at kerlde sine markeﬂder, kgbg
godt ind og seelge pa det rigtige
AF GODT tidspunkt, til den rigtige kaber.
KOBMANDSKAB PHRKE CLE :

DEN RIGTIGE
RISIKO- Vilever af at patage os den
EKSPONERING ER rigtige risiko, pa det rigtige
FUNDAMENTAL FOR tidspunkt.
LIND INVEST
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ANSVAR

Vihar alle et ansvar. Et ansvar over for hinanden og
et ansvar over for det samfund vi har valgt at veere
en del af. Hvis man er en del af feellesskabet, er man
ogsa forpligtet til at bidrage - med goder folger plig-
ter, ellers kan tingene ikke haenge sammen pa sigt.

Lind Invest foler, det er vigtigt, at vi alle tager dette
ansvar alvorligt. Hvis vi hver isaer alene fokuserer
pa, hvilke rettigheder vi har i samfundet og ikke
hvilke pligter, vil det g& galt faor eller siden - der skal
veere balance i regnestykket. Ellers bliver det en
greesk tragedie.

Lind Invest hariden forbindelse med glaede noteret
sig, at deri2011ilangt hgjere grad blev fokuseret
netop pa dette i den brede samfundsdebat og hos
politikerne. Det er blevet klart for stort set alle poli-
tiske partier, at vi bruger flere ressourcer, end vi har
i samfundet. En del af Izsningen pa at fa dette rettet
op er, at vi alle hver isaer fokuserer langt mere pa de
pligter og det store ansvar, vi har ved at veere en del
af et velfeerdssamfund.

Lind Invest driver sine virksomheder blandt andet
ud fra en filosofi om, at den enkelte medarbejder
skal tage ansvar. Hvis ikke den enkelte medarbejder
tager et ansvar og lgfter dette, kan virksomheden
ikke vokse og udvikle sig sundt og skabe veekst for
samfundet og udvikling hos den enkelte medar-
bejder. Det samme geelder for os alle i relation til
samfundet og det offentlige. Hvis ikke vi patager os
et ansvar og agerer ansvarligt, kan vores velfaerds-
samfund ikke fungere med de gkonomiske rammer,
der er til rdighed.

Lind Invest fokuserer skarpt pa at skabe veerdii alt,
hvad der foretages. Men samtidig er det veesentligt
og vitalt, at veerdiskabelsen ikke blot er kortsigtet,
men er med til at ggre en forskel pa leengere sigt, og
atdenrummer enreel ansvarlighed. Veerdiskabelse
er ikke ngdvendigvis altid et skonomisk overskud

af eninvestering, men kan ogsa veere at stptte et
projekt, som eksempelvis skaber mere veerdi for
samfundet med de givne gkonomiske midler, end
det offentlige formar - altsa en hpjere effektivitet.
Stottes et projekt der alt andet lige har en hagjere
veldokumenteret effektivitet, end hvad det offent-
lige formar, giver det god mening for Lind Invest at

32 - Arsrapport 2011

stptte et sddant projekt, idet samfundets vaerdiska-
belse herved stiger. | den forbindelse vil Lind Invest
0gsé gerne stptte op omkring projekter, der skaber
vaerdi pa den sociale front, nar projekterne bade
skaber veerdi for samfundet og samtidig viser gget
ansvarlighed.

Ansvarlighed i 2011

Lind Invest hari 2011 haft en markant vaekst i flere
forretningsomrader. Det betyder eksempelvis, at
der er blevet ansat mere end 75 nye medarhbejdere

i forhold til 2010. Siden selskabets stiftelse i 2003
er det totale medarbejderantal gdet fra 2 til naesten
200. Med de nye tiltag der laves og det potentiale, vi
kan se fremadrettet, forventer vi, at medarbejderan-
tallet fortsat vil gges i 2012. Det er vi meget stolte af.

| 2011 er Lind Invests bidrag til det omkringliggende
samfund blandt andet:

* Lind Invest hari 2011 et indtjeningsgrundlag, der
medfarer, at koncernen betaler 45 mio. kroner i
selskabsskat.

* Lind Invest-koncernen hari 2011 haft i gennemsnit
111 ansatte, der alle séledes ikke er pa offentlig
overfgrselsindkomst.

* Lind Invest-koncernens medarbejdere hari 2011
betaltialt ca. 25 mio. kroner i indkomstskatter.

* Lind Invest koncernen har siden stiftelsen betalt
omkring 0,25 mia. kr. i selskabsskat via driften til
det danske samfund. Samtidig har koncernens
medarbejdere Igbende bidraget med stigende ind-
komstskat.

Samlet betyder det, at der skabes et signifikant
samfundshidrag fra Lind Invest koncernen bade
pkonomisk og socialt til brug og gavn for det danske
samfund. Det er vi meget stolte af, og vi har som
malseetning at kunne fortseette denne udvikling
fremadrettet og hdber, at vi kan inspirere andre
omkring os til at fokusere yderligere pa at vaere med
til at tage ansvar og ga@re en forskel.

{{ ....................................................................

Vi har alle et ansvar over for det
samrfund, vi har valgt at veere en del ar.

Lind Invest pnsker at engagere sig med andre, der
ogsa ensker at gare en forskel og som samtidig
deler det vaerdisset, som ogsa er kendetegnet for Lind
Invest. Lind Invest har i 2011 stgttet Kirkens Korsheer
og Little Big Help med deres sociale projekter.

KIRKENS
KORSHAR

Kirkens Korsheer arbejder ud fra et menneskesyn
om, at alle skal behandles med respekt uanset social
status. Kirkens Korsheer har en lang raekke aktivite-
ter og behandlingstilbud. Eksempelvis arbejdes der
i bofeellesskabet ”Slusen” med at hjeelpe Igsladte
fanger tilbage til en kriminalitetsfri tilvaerelse og et
almindeligt liv. Derudover arbejdes der meget med
at hjeelpe dem, der kan have svaert ved at klare sig
selv, badde familier og hjemlgse. Lind Invest har givet
bidrag til Kirkens Korsheer, fordi de gor en forskel
for mange mennesker. Det er dedikerede og dygtige
personer hos Kirkens Korsheer, der skaber en mulig-
hed for, at andre mennesker kan komme tilbage til
et veerdiskabende liv for dem selv og samfundet.

LittleBigHelp

wwwlittlebighelp.dk

Little Big Help er en dynamisk organisation, der
udelukkende arbejder med stgtte til bgrn i Indien,.
Eksempelvis arbejdes der pa at starte en skole i
Calcutta, s& bprnene kan fa en uddannelse og der-
med forpge deres chancer veesentligt for at fa en

.................................................................... } /

bedre fremtid. Der g@res et stort arbejde med det
enkelte projekt, og det er tydeligt, at der ggres en
markant forskel for b@arnene i de aktuelle projekter,
der giver dem en mulighed for at fa en uddannelse
og senere et bedre job, som kan skabe vaardi for
dem selv, deres familier og samfundet. Derfor st@t-
ter Lind Invest LittleBigHelp.

Samlet betyder det, at der skabes et signifikant
samfundshidrag fra Lind Invest koncernen, bade
pkonomisk og socialt til brug og gavn for det danske
samfund. Det er vi meget stolte af i Lind Invest, og
vi har som malsaetning at fortsaette denne udvikling
fremadrettet. Vi hdber, at vi kan inspirere andre
omkring os til at fokusere yderligere pa at gore en
forskel for samfundet.

Strategi og mal for ansvarlighed
i2012

Det er Lind Invests strategi at bakke op om projek-
ter, der skaber social veerdi og samfundsmeaessig
veerdi. Lind Invest gnsker i den forbindelse selv at
veere en udfarende krafti forhold til proaktivt at
veelge, hvilke projekter der stattes.

| 2012 vil strategien blandt andet fokusere pa at
opstille klarere kriterieri forhold til stgtte og dona-
tioner, ligesom fokus vil vaere p& at arbejde med
veerdiskabelsesbegrebet og beregningsmodelleri
relation hertil.

| 2012 er det strategien at fokusere mere pa kom-
munikation af koncernens budskaber og holdninger.

Arsrapport 2011 -
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Lind Invest bidrager 1 20711
markant til samfundet
igennem selskabsskat,

nyanseettelser og donationer.

et er selskabets mal at

fortsestte denne udvikling
fremover.

SELSKABSSKAT 2011

45.000.000

KRONER

SELSKABSSKAT SIDEN START

2950.000.000

KRONER

ANTAL ANSATTE ULTIMO 2011

171

NYSKABTE ARBEJDSPLADSER 2011

75
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VARDISGKABELSE
| FORHOLD TIL 2010
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OMSATNINGSVAKST

102%

BRUTTORESULTATVAKST

EGENKAPITALFORRENTNING

VAKST | ANTAL DATTERSELSKABER

VAKST | MEDARBEJDERTAL
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Danske Commodities
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Cornerstone Service
GMBH

DEN UAFHANGIGE REVISURS

PATEGNING

Til kapitalejereni Lind Invest ApS

Pategning pa koncernregnskabet
og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og &rsregn-
skabet for Lind Invest ApS for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2011, der omfatter anvendt
regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og
noter for sdvel koncernen som selskabet samt pen-
gestrgmsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes
efter &rsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet
og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et kon-
cernregnskab og et rsregnskab, der giver et ret-
visende billede i overensstemmelse med arsregn-
skabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for
deninterne kontrol, som ledelsen anser ngdvendig
for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregn-
skab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om kon-
cernregnskabet og &rsregnskabet pa grundlag af
vores revision. Vi har udfgrt revisionen i overens-
stemmelse med internationale standarder om
revision og yderligere krav ifglge dansk revisorlov-
givning. Dette kreever, at vi overholder etiske krav
samt planleegger og udfgrer revisionen for at opna
hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og
arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlin-
ger for at opna revisionsbevis for belpb og oplys-
ninger i koncernregnskabet og i &rsregnskabet.

De valgte revisionshandlinger afhaanger af revi-
sors vurdering, herunder vurderingen af risici for
veesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
arsregnskabet, uanset om denne skyldes hesvigel-
ser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor
intern kontrol, der er relevant for virksomhedens
udarbejdelse af et koncernregnskab og et arsregn-

skab, der giver et retvisende hillede.

Forméalet hermed er at udforme revisionshandlin-
ger, der er passende efter omsteendighederne, men
ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af
virksomhedens interne kontrol. En revision omfat-
ter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af
regnskabspraksis er passende, om ledelsens regn-
skabsmaessige skgn er rimelige samt den samlede
praesentation af koncernregnskabet og arsregn-
skabet.

Det er vores opfattelse, at det opn&ede revisions-
bevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og
arsregnskabet giver et retvisende hillede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2011 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncer-
nens pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar

- 31.december 2011i overensstemmelse med ars-
regnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Viharihenhold til arsregnskabsloven gennemlasst
ledelsesheretningen. Vi har ikke foretaget yderli-
gere handlinger i tilleeg til den udferte revision af
koncernregnskabet og arsregnskabet. Det er pa
denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne
i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet.

Aarhus, den 7. juni 2012

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab

Niels Balshaj
Statsautoriseret revisor
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ANVENDT

REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Lind Invest ApS for 2011 er aflagt i
overensstemmelse med den danske arsregnskabs-
lovs bestemmelser for virksomheder i regnskabs-
klasse C.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regn-
skabspraksis som sidste ar:

Generelt om indregning eller maling

| resultatopggrelsen indregnes indteegter i takt med
at de indtjenes, herunder indregnes veerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultat-
opggrelsenindregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt,
at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets veerdi kan méales palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sand-
synligt, at fremtidige pkonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan méales pali-
deligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser
til kostpris. Efterfolgende méales aktiver og forplig-
telser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost
nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til
amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en
konstant effektiv rente over Igbetiden.
Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kost-
pris med fradrag af eventuelle afdrag samt tilleeg/
fradrag af den akkumulerede amortisering af for-
skellen mellem kostpris og nominelt belab.

Ved indregning eller maling tages hensyn til for-
udsigelige tab og risici, der fremkommer inden
arsrapporten afleegges, og som be- eller afkreefter
forhold, der eksisterede p& balancedagen.

Denregnskabsmeessige veerdi af materielle
anlaegsaktiver gennemgas arligt for at afgere, om
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der er indikation af vaerdiforringelse ud over det,
som udtrykkes ved normal afskrivning. Hvis dette
er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere
genindvindingsveerdi.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden
Lind Invest ApS samt dattervirksomheder, hvori
Lind Invest ApS direkte eller indirekte besidder
mere end 50 % af stemmerettighederne eller pa
anden made har bestemmende indflydelse.

Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem
20 % og 50 % af stemmerettighederne og udaver
betydelig, men ikke bestemmende indflydelse,
betragtes som associerede virksomheder, jf. kon-
cernoversigten.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sam-
mendrag af modervirksomhedens og dattervirk-
somhedens arsregnskaber ved sammenlaegning af
ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen
foretages fuld eliminering af koncerninterne ind-
teegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne
mellemverender og udbytter samt realiserede og
urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner
mellem de konsoliderede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indreg-
nes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunk-
tet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes

i den konsoliderede resultatopgarelse frem til
afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korri-
geres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede
virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med
den forholdsmeessige andel af dattervirksomheder-
nes dagsveerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa
anskaffelsestidspunktet.

Positive forskelshelgb mellem anskaffelsesvaerdi
og dagsveerdi af overtagne identificerede aktiver
og forpligtelser, inklusiv hensatte forpligtelser til

omstrukturering, indregnes under immaterielle
anleegsaktiver som goodwill og afskrives syste-
matisk over resultatopggrelsen efter en individuel
vurdering af den gkonomiske levetid, dog maksimalt
20 &r. Negative forskelsbelph, der modsvarer en
forventet ugunstig udvikling i de pagaseldende virk-
somheder, indregnes i balancen som negativ good-
will under periodeafgraensningsposter og indregnes
i resultatopgerelsenitakt med, at den ugunstige
udvikling realiseres.

Kapitalandele i associerede virksomheder males

i balancen til den forholdsmeessige andel af virk-
somhedernes veerdi opgjort efter moderselskabets
regnskabspraksis og med forholdsmaessig elimine-
ring af urealiserede koncerninterne avancer og tab.
| resultatopgerelsen indregnes den forholdsmeaessi-
ge andel af de associerede virksomheders resultat
efter eliminering af forholdsmeessig andel af intern
avance og tab.

Minoritetsinteresser

| koncernregnskabet indregnes datter-
virksomhedernes regnskabsposter 100 %.
Minoritetsinteressernes forholdsmeessige andel
af dattervirksomhedernes resultat og egenkapital
reguleres arligt og opfgres som saerskilte poster
under resultatopgerelse og balance.

RESULTATOPGP@RELSEN

Nettoomsaetning

Nettoomseetningen indregnes i resultatopggrelsen,
safremt levering og risikoovergang til keber har
fundet sted inden arets udgang. Nettoomsaetning
indregnes eksklusiv moms, afgifter og med fradrag
af rabatteri forbindelse med salget.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostnin-
ger til distribution, salg, reklame, administration,
lokaler, tab p& debitorer, operationelle leasingom-
kostninger mv.

Kapitalandele i dattervirksomheder
og associerede virksomheder

| moderselskabets resultatopgarelse indregnes den
forholdsmeaessige andel af de enkelte dattervirk-
somheders resultat efter fuld eliminering af intern
avance/tab og fradrag af afskrivning p& goodwill.

| sdvel koncernresultatopgerelsen som modersel-
skabets resultatopggrelse indregnes den forholds-
meessige andel af de associerede virksomheders
resultat efter eliminering af forholdsmeessig andel
af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indehol-
der renteindteegter og -omkostninger, finansielle
omkostninger vedrgrende finansiel leasing, rea-
liserede og urealiserede kursgevinster og -tab
vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i
fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver
og forpligtelser samt tilleeg og godtga@relser under
aconto-skatteordningen mv. Finansielle indtaegter
og omkostninger indregnes med de belgh, der ved-
rerer regnskabsaret.

Rente- og @vrige omkostninger pa 1an til finan-

siering af fremstilling af omsaetningsaktiver og
anleegsaktiver indregnes ikke i kostprisen.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af rets aktuelle skat og for-
skydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgg-
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relsen med den del, der kan henferes til &rets resul-
tat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan
henfgres til posteringer direkte p& egenkapitalen.

Lind Invest ApS er sambeskattet med koncernfor-
bundne danske selskaber. Den aktuelle selskabs-
skat fordeles mellem de sambeskattede selskaber

i forhold til disses skattepligtige indkomst, og med
fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemass-
sige underskud. De sambeskattede selskaber ind-
gariacontoskatteordningen.

BALANCEN

Immaterielle anlaegsaktiver

Software males til kostpris med fradrag af akkumu-
lerede afskrivninger eller til gen-indvindingsvaer-
dien, hvor denne er lavere. Afskrivningsperioden
udger 3 ar.

Immaterielle anleegsaktiver nedskrives generelt

til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end
regnskabsmaessig veerdi.

Materielle anlaegsaktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til
kostpris med fradrag af akkumulerede af- og ned-
skrivninger.

Grunde og bygninger males til dagsvaerdi.
Veerdireguleringen indregnes i resultatopggrelsen.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af
forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt
omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil
det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i
brug. For egenfremstillede aktiver omfatter kost-
prisen omkostninger til materialer, komponenter,
underleverandgrer, direkte lgnforbrug samt indi-
rekte produktionsomkostninger.

Der foretages linesere afskrivninger baseret pa
fplgende vurdering af aktivernes forventede brugs-
tider og restveerdi:
Andre anlag, Brugstid Restveerdi
driftsmateriel

og inventar 3-5ar 0%
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Smaanskaffelser med en kostpris p& under 30 tkr.
pr.enhed indregnes som omkostninger i resultatop-
gorelsen i anskaffelsesaret.

Fortjeneste eller tab ved afheaendelse af materielle
anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og

den regnskabsmaessige veerdi p& salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgarelsen
under afskrivninger.

Fortjeneste eller tab ved afheaendelse af materielle
anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og

den regnskabsmaessige veerdi p& salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgarelsen
under afskrivninger.

Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede
virksomheder méles i moderselskabets balance
efter denindre veerdis metode.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede
virksomheder males i balancen til den forholdsmees-
sige andel af virksomhedernes regnskabsmeaessige
indre veerdi opgjort efter moderselskabets regn-
skabspraksis med fradrag eller tillaeg af urealisere-
de koncerninterne avancer og tab og med tilleeg eller
fradrag af resterende vaerdi af positiv eller negativ
goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirk-
somheder og associerede virksomheder overfgres
under egenkapitalen til reserve for nettoopskriv-
ning efter den indre vaerdis metode i det omfang,
den regnskabsmaessige veerdi overstiger anskaffel-
sesvaerdien. Ved kgb af dattervirksomheder anven-
des overtagelsesmetoden, jf. beskrivelse ovenfor
under koncernregnskabet.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder
med negativ regnskabsmeessig indre veerdi males
til nul kr. og et eventuelt tilgodehavende hos disse
virksomheder nedskrives med moderselskabets
andel af den negative indre vaerdi, i det omfang det
vurderes som uerholdeligt. S&8fremt den regnskabs-
meessige negative indre veerdi overstiger tilgode-
havender, indregnes det resterende belgb under
hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksom-
heden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
deekke dattervirksomhedens underbalance.

Finansielle anleegsaktiver omfatter desuden bars-
noterede aktier, der ikke forventes afheendet. Disse
aktier males til dagsveerdi (borskurs) pa balanceda-
gen.

Deposita indregnes til kostpris.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris pé grundlag af

vejede gennemsnitspriser. | tilfeelde, hvor nettorea-
lisationsveerdien er lavere end kostprisen, nedskri-
ves til denne lavere veerdi.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opga-
res som salgspris med fradrag af feerdiggarelses-
omkostninger og omkostninger, der afholdes for at
effektuere salget, og fastseettes under hensynta-
gen tilomseaettelighed, ukurans og udvikling i for-
ventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris,
hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.
Veaerdien reduceres med nedskrivning til impdega-
else af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under akti-
ver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende
efterfplgende regnskabsar.

Andre veaerdipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele, indregnet under
omseetningsaktiver, omfatter barsnoterede obli-
gationer, aktier og andre vaerdipapirer, der méales til
dagsvaerdi pa balancedagen.

Borsnoterede veerdipapirer males til barskurs. Ikke
bgrsnoterede vaerdipapirer males til en salgsveerdi
baseret pa beregnet kapitalvaerdi.

Udbytte

Foresldet udhytte indregnes som en forpligtelse pa
tidspunktet for vedtagelse pa den ordinaere gene-
ralforsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte

som forventes udbetalt for &ret vises som en seer-
skilt post under egenkapitalen.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende
aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst reguleret for skat
af tidligere &rs skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemeessig veerdi af akti-
ver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af
fremfarselsherettiget skattemasssigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at
kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser inden for samme juridiske skat-
teenhed.

Udskudt skat méles p& grundlag af de skatteregler
og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil veere gaeldende, nar den udskudte skat forven-
tes udlpst som aktuel skat. For indevaesrende ar er
anvendt en skattesats pa 25 %.

Geeldsforpligtelser

Prioritetsgeeld er sdledes malt til amortiseret kost-
pris, der for kontantlan svarer til lanets restgaeld og
for obligationslan svarer til en restgaeld beregnet pa
grundlag af I&nets underliggende kontantvaerdi pa
l&neoptagelsestidspunktet.

Geeld i @vrigt er malt til amortiseret kostpris, hvilket
saedvanligvis svarer til nominel veardi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til trans-
aktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der
opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen
pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen
som en finansiel post.

Hvis valutapositionen anses for sikring af fremti-
dige pengestrgmme, indregnes urealiserede veerdi-
reguleringerne direkte pa egenkapitalen.
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Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster
i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balan-
cedagen, omregnes til balancedagens valutakurs.
Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen
pa tidspunktet for tilgodehavendets eller geeldens
opstdenindregnesiresultat- opgerelsen under
finansielle indteegter og om-kostninger.

Anleagsaktiver, der er kpbt i fremmed valuta, males
til kursen pé transaktionsdagen.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomhe-
der, der ikke er selvsteendige enheder, men er inte-
grerede enheder, omregnes moneteere poster til
balancedagens kurs. Ikke-monetaere poster omreg-
nes til kursen pa anskaffelsestidspunktet eller pa
tidspunktet for efterfglgende op- eller nedskrivning
af aktivet. Resultatopggrelsens poster omregnes
til transaktionsdagens kurs, idet poster afledt af
ikke-monetaere poster dog omregnes til historiske
kurser for den ikkemoneteere post.

Opfylder de udenlandske datter- og associerede
virksomheder kriterierne for selvstandige enhe-
der,omregnes resultatopg@relserne til en gen-
nemsnitlig valutakurs for maneden, og balancepo-
sterne omregnes til balancedagens valutakurser.
Kursdifferencer, opstaet ved omregning af uden-
landske dattervirksomheders egenkapital ved arets
begyndelse til balancedagens valutakurser samt
ved omregning af resultatopgerelser fra gennem-
snitskurser til balancedagens valutakurser, indreg-
nes direkte pa egenkapitalen.

Kursregulering af mellemvasrender med udenland-
ske dattervirksomheder, der anses for et tilleeg
eller fradrag til selvstaendige dattervirksomheders
egenkapital, indregnes direkte p& egenkapitalen.
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PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestrgmsopgarelsen viser selskabets penge-
stromme for aret fordelt pa driftsaktivitet, inve-
steringsaktivitet og finansieringsaktivitet for aret,
arets forskydning i likvider samt likvider ved &rets
begyndelse og slutning.

Pengestromme fra driftsaktivitet:

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opggres som
aretsresultat reguleret for ikke-kontante driftspo-
ster, e&ndring i driftskapital, betalt selskabsskat og
betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Pengestreamme fra investeringsaktivitet:

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter
betaling i forbindelse med kgb og salg af immateri-
elle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestreamme fra finansieringsaktivitet:

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfat-
ter &ndringer i starrelse eller sammenseetning af
aktiekapital og omkostninger forbundet hermed
samt optagelse af |an samt afdrag pa rentebas-
rende geeld.

Likvider:

Likvider omfatter kassekredit, likvide beholdninger

og veerdipapirer placeret under omsastningsaktiver.
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RESULTATOPGWRELSE
1. JANUAR - 31. DECEMBER

DKK ‘000

Note

Nettoomsaetning

Vareforbrug
Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat
Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger
Andre driftsindteegter
Driftsresultat

Indteegter af kapitalandele
Indteegter af veerdipapirer
Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger
Resultat for skat

Skat af ordineert resultat

Arets resultat

Minoritetsinteressernes andel
af overskud i datterselskab

Koncernens andel af arets Resultat

w

Forslag til resultatdisponering

Koncernen

6.201.498

-5.834.524
-36.626

330.348

-89.184
-1.220
44.075

284.019

13.781
-10.448
5.450
-71.628

225.174

-45.803

179.371

-48.146

131.225

2010
3.068.069

-2.788.460
-34.988

244.621
-50.398
-812
98.413
292.824 -1.917
1.004 141.522
3.845 -10.577
15.827 3.801
-62.844 -4.963
250.756 127.866

-54.617 3.359

196.139 131.225

-63.992

132.147

Foreslaet udbytte for regnskabsaret
Reserve for netto opsk. efter indre veerdis metode

Overfart overskud

I alt

10.000
45.023
76.202

131.225
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Moderselskabet

-549
131.263
3.845
1.985
-4.357
132.287

-140

132.147

97
76.479
55.571

132.147

Noter: Side 50

BALANCE

31. DECEMBER

Note

Aktiver
DKK ‘000 2010

Koncernen

Software 10.352 948
Immaterielle anlaagsaktiver 6 10.352 948

Grunde og bygninger

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar
Indretning af lejede lokaler

Materielle anlaegsaktiver 7

Kapitalandele i tilkknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre veerdipapirer

Tilgodehavender i tilknyttede virksomheder
Tilgodehavende i associerede virksomheder
Andre tilgodehavender

Lejedepositum

Finansielle anlaegsaktiver 8

Anlaegsaktiver

Varebeholdninger
Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder

Tilgodehavende hos associerede
virksomheder

Andre tilgodehavender
Tilgodehavende selskahsskat
Udskudt skatteaktiv
Periodeafgreensningsposter
Tilgodehavender

1.424.914 1.354.687
3.933 2.530
441 472
1.429.288 1.357.689
500

373

56.798

0

1.086

1.675 2.080
1160 124
64.925 60.961
1.504.565 1.419.598
1.825

1.825

301.413 315.722

0 10.507

3.185 998
100.441 37.413
5.479 0

0 0

3.216 51357

413.744 369.997

Andre veerdipapirer
Veaerdipapirer

215188 164.540
215.188 164.540

Likvide beholdninger

396.999 333.110

Omseaetningsaktiver

1.043.694 869.472

Aktiver

LN 2.289.070

Moderselskabet

422.012
41
58.31
7.982

489.716

489.716

59.587

2.680
34.570
17.587
2.930
0
117.354

144.319

634.035

Noter: Side 51-52

334.732
273
56.798
7.054
85
2.080

0
401.022

401.022

958
30.886
4.333
2.930

0
119.736

124.908

525.930
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BALANCE

31. DECEMBER

Passiver
DKK ‘000

Note

Anpartskapital

2.220

Reserve for netto opsk. efter indre veerdis metode 0

Overfart overskud
Udbytte

Egenkapital

614.870
10.000

9 627.090

Minoritetsinteresser

174.376

Andre henseettelser
Henseettelse til udskudt skat

Hensatte forpligtelser

Prioritetsgeeld
Geeld til pengeinstitutter
Langfristede geeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristet gaeld

Geeld til pengeinstitutter

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede selskaber

Geeld til associerede selskaber
Selskabsskat

Anden gaeld
Periodeafgraansningsposter
Kortfristede geeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser

957.359
233.611
10 1.190.970

890
62.946
330.048
0

7.030

0
136.037
41
536.990

1.727.960

Passiver

2.548.259

Eventualposter mv.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Naertstdende parter

Honorar til generalforsamlingsvalgte
revisorer
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n
12
13

14

Koncernen Moderselskabet

2010 2010
2.220 2.220 2.220

0 314.233 273.981
509.570 300.637 235.589
97 10.000 97
511.887 627.090 511.887
128.900 0
0 3.555

771 0

7711 3.555
956.427 0
233.597 0
1.190.024 0
818 0
50.096 0
257.447 60

0 7.051

6.509 0
5.633 0
129.660 3.377
385 0
450.548 10.488
1.640.572 10.488
2.289.070 .!!I!!! 525.930

Noter: Side 53-54

DKK ‘000

PENGESTRUMSOPGWRELSE
1. JANUAR - 31. DECEMBER

Koncernen

Arets resultat

Arets afskrivninger tilbagefart

Andre driftsindteegter

Urealiserede kursavancer tilbagefart
Resultat af associerede selskaber
Skat af arets resultat tilbagefort
Betalt selskabsskat

/ndring i varebeholdninger
Andring i tilgodehavender

Andring i kortfristet geeld (ekskl. bank, skat og udhytte)

Pengestremme fra driftsaktivitet

179.371

1.220
-44.075
-3.056
-13.781
45.803
-56.915
-15.938
-49.960
79153

121.822

Kpb af materielle anleegsaktiver
Kgb immaterielle anleegsaktiver
Salg kapitalandele

Kpb af finansielle anlaegsaktiver

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Andre aendringer i langfristet gaeld
Betalt udbytte i regnskabséret

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Zndring i likvider

101.687

Likvider 1. januar
Likvider 31. December

447554
549.241

Likvider 31. december specificeres séledes:
Indestaende i pengeinstitutter

Andre veerdipapirer

Bankgeeld, kassekredit

Likvider

396.999
215188
-62.946

549.241

-!“I 2010

196.139

812
-98.413
-19.526

-1.004
54.617
-38.631
-698
-95.715
240.243

236.824

-12.053
-979
2.215
-3.017

-13.834

2.632
-97

2.535

225.525

222.029

447.554

333.110
164.540
-50.096

447.554
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Note

NOTER

Nettoomsaetning
DKK ‘000

El handel

Gas, kul og finansiel handel
Veerdipapir handel
Lejeindteagter

Andet

Personaleomkostninger
DKK ‘000

Antal personer beskeaeftiget i gennemsnit

L@n og gager
Pensioner
Andre omkostninger til social sikring

Vederlag til direktion og bestyrelse

Koncernen

2010

4.800.912 2.301.663
1.293.586 660.350
12.589 14.713
90.266 88.847
4135 2.396

SRz cisly 3.068.069
56

46.081

2.420

1.897

50.398

4.940 0

Moderselskabet

169

| henhold til &rsregnskabsloven & 98 b stk 3 har koncernen for 2010 og moderselskabet for 2011 og 2010 valgt ikke at oplyse
vederlag til direktion og bestyrelse, da man ud fra oplysningerne vil kunne uddrage enkeltpersoners vederlag.

Finansielle indtaegter
DKK ‘000

Renteindtaagter fra tilknyttede virksomheder
@vrige finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger
DKK ‘000

@vrige finansielle omkostninger

Skat af ordinzert resultat
DKK ‘000

Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst
Regulering af udskudt skat
Regulering skat vedrgrende tidligere ar
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15.827
15.827

71.628
71.628

62.844
62.844

29.978
24753

-114
54.617

1.214
771

| 3.801 KR

-E!El 4.357
-E|EI 4.357

-850
990

140

NOTER

Note Koncernen Moderselskabet
6 Immaterielle anlaegsaktiver
DKK ‘000 Software Software
Kostpris 1. januar 2011 1.806 0
Tilgang 9.639 0
Kostpris 31. december 2011 11.445 0
Afskrivninger 1. januar 2011 858 0
Arets afskrivninger 235 0
Afskrivninger 31. december 2011 1.093 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. dec 2011 10.352 0
Koncernen
7 Materielle anlaegsaktiver Andre anlaeg,
Grunde og Indretning af driftsmateriel
DKK ‘000 bygninger lejede lokaler og inventar
Kostpris 1. januar 2011 1.309.453 482 3.609
Tilgang 26.068 101 2.547
Afgang 0 0 -474
Kostpris 31. december 2011 1.335.521 583 5.682
Afskrivninger 1. januar 2011 -45.234 10 1.079
Tilbagefarsel af afskrivninger p& afhaandede aktiver 0 0 -116
Arets afskrivninger -44159 132 786
Afskrivninger 31. december 2011 -89.393 142 1.749
Regnskabsmaessig vaerdi 31. dec 2011 1.424.914 441 3.933
Koncernen Moderselskabet
8 Finansielle anlaegsaktiver Tilknyttede  Associerede Tilknyttede  Associerede
DKK ‘000 virksomheder virksomheder virksomheder virksomheder
Kostpris 1. januar 2011 500 7.279 16.559 7179
Tilgang 0 250 3.903 0
Afgang -500 -6.922 -1.298 -6.922
Kostpris 31. december 2011 0 607 19.164 257
Opskrivninger 1. januar 2011 0 -6.906 318.173 -6.906
Udbytte til moderselskab 0 0 -35.220 0
Arets resultat 0 -262 138.450 138
Egenkapitalbeveegelser 0 1.875 39.434 0
Arets tilbagefarsler pé afgang 0 6.922 -57.989 6.922
Opskrivninger 31. december 2011 0 1.629 402.848 154
Regnskabsmaessig vaerdi 31. dec 2011 0 2.236 422.012 41
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NOTER

Kapitalandele specificeres saledes (‘000):

NOTER

Note Moderselskabets andel
8 Finansielle anlaegsaktiver Arets

DKK ‘000 Egenkapital resultat Ejerandel % Egenkapital Resultat

Navn

Danske Commodities A/S, Aarhus 362.150 122.771 60,00 217.290 73.656

Danske Share ApS, Aarhus 19.199 11.507 88,96 17.080 10.236

Danske Share Il ApS, Aarhus 83.759 24.603 62,50 52.349 15.377

Danske Share Invest | ApS, Aarhus 20.995 6.146 70,00 14.696 4.303

Danske Share Invest Il ApS, Aarhus 10.536 3.071 70,00 7.375 2.150

Lind Capital A/S, Aarhus 35.171 5.179 81,00 28.488 4195

4U Development A/S, Aarhus -11.056 -5.130 60,00 0 0

E-Hedge ApS, Aarhus -1.594 -2.829 80,00 0 -987

Lind Ejendomme ApS, Aarhus 96.217 29.576 100,00 96.218 29.575

Hemonto A/S, Aarhus 1.812 -75 73,00 1.322 -55
434.818 138.450

Interne avancer, arets forskydning 0 7.354

Swap -12.806 0

Resultat E-Hedge ApS og 4U

Development A/S 0 -4.354
422.012 141.450

Kapitalandele i associerede

virksomheder

Navn

IFTU Scanbag ApS, Aarhus -371 -223 20 0 0

Scanhag A/S, Skive 2.067 694 20 411 138

41 138
Resultat IFTU Scanbag ApS 0 -66
41 72
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Note Koncernen
. Netto-
9 Egenkapital opskrivning Foreslaet
efter indre udbytte for
Anparts- vaerdis regnskabs- Overfart
DKK ‘000 kapital metode aret overskud 1 alt
Egenkapital 1. januar 2011 2.220 97 509.570 511.887
Regulering swap kontrakt -11.154 -11.154
Kursregulering, kapitalandele -4.771 -4.771
Udbetalt udbytte ={8}7/ =97
Forslag til &rets resultatfordeling 10.000 121.225 131.225
Egenkapital 31. december 2011 2.220 0 10.000 614.870 627.090
Moderselskabet
Netto-
9 Egenkapital opskrivning Foreslaet
efter indre udbytte for
Anparts- veerdis regnskabs- Overfart
DKK ‘000 kapital metode aret overskud | alt
Egenkapital 1. januar 2011 2.220 273.981 97 235.589 511.887
Regulering swap kontrakt -11.154 -11.154
Afgang koncerntilskud -22.153 -22.153
Egenkapitalregulering tilknyttede
selskaber 17.382 17.382
Udbetalt udbytte -97 -97
Forslag til arets resultatdisponering 45.023 10.000 76.202 131.225
Egenkapital 31. december 2011 2.220 314.233 10.000 300.637 627.090
Der har ikke vaeret eendringer i anpartskapitalen de sidste 5 ar
Koncernen

10 Langfristede gzeldsforpligtelser 1/12011 31712 201 Afdrag Langfristet Restgzld
DKK ‘000 geeld i alt geeld i alt naeste ar geeld efter 5 ar
Prioritetsgaeld 957.244 958.249 890 957.359 51.610
Geeld til pengeinstitutter 233.596 233.611 0 233.611 0
Koncerneni alt 1.190.840 1.191.860 890 1.190.970 51.610
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NOTER

Note

11 Eventualposter mv

Selskabet har indgaet aftale om lejemal med en opsigelsesperiode péd 43 maneder. Den arlige leje udger 3.784 tkr.

Pantseaetninger og sikkerhedsstillelser
Ejendomme er pantsat til sikkerhed for prioritetsgeeld og bankmellemvaerende. Bogfart veerdi af ejendomme
udger pr 31. december 2011 1.425 mio kr. Bogfert geeld udgar 1191 mio kr.

Til sikkerhed for geeld til pengeinstitutter er der givet sikkerhed i aktier, hvis regnskabsmeessige veerdi den 31.
december 2011 udger 211.420 tkr.

Til sikkerhed for handel med leverandarer og kunder der af bankforbindelse stillet garanti for 452.524 tkr.

Bankkonti med saldo p& 52.334 tkr. pr 31. december 2011 er stillet til sikkerhed til pengeinstitut. “2072 kan b//.VE,’ /(DHCE’/’HE’US
bedste 4r nogensinde”

Nzertstaende parter
Lind Invest ApS’ neertstaende parter omfatter folgende:

Bestemmende indflydelse
Direktgr Henrik @stenkjeer Lind, der er hovedanpartshaver.

Ejerforhold

Folgende anpartshaver er noteret i selskabets anpartsfortegnelse
som eneejer af anpartskapitalen:

Henrik @stenkjaer Lind
Sgskreenten 140, 8260 Viby J

Revisor honorar
DKK ‘000 2010 2010

Revision 539 489 52 52
R&dgivning og anden assistance 1.246 430 8 0
1.785 919 60 52
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