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PATEGNINGER

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2009 for LDE Management ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Vi anser den
valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig og de udevede regnskabsmaessige
skon for forsvarlige.

Arsrapporten giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver
og passiver, den finansielle stilling samt af resultatet af selskabets aktiviteter.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for
de forhold, som den omhandler, og beskriver selskabets vaesentligste risici og
usikkerhedsfaktorer.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 26. april 2010

)
9 %A
Lars Tonnesen Tage Benjaminsen
Formand

Uk 7
}%;i%age Jakobsen Niels Toft



PATEGNINGER

DEN UAFHZANGIGE REVISORS PATEGNING

Til anpartshaverne i LDE Management ApS

Vi har revideret arsregnskabet for LDE Management ApS for regnskabséret 1. januar - 31. december 2009, side 7-
16. Arsregnskabet omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet ud-
arbejdes efter arsregnskabsloven.

Vi har i tilknytning til revisionen gennemlzst ledelsesberetningen, der udarbejdes efter arsregnskabsloven, og
afgivet udtalelse herom.

Ledelsens ansvar

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflaegge et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemm-
else med arsregnskabsloven. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og opretholdelse af interne kon-
troller, der er relevante for at udarbejde og afleegge et arsregnskab, der giver et retvisende billede uden vasentlig
fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl samt valg og anvendelse af en hensigts-
mazssig regnskabspraksis og udevelse af regnskabsmaessige sken, som er rimelige efter omstzendighederne.
Ledelsen har endvidere til ansvar at udarbejde en ledelsesberetning, der indeholder en retvisende redegerelse i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Revisors ansvar og den udferte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert vores
revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder kraever, at vi lever op til etiske
krav samt planlegger og udferer revisionen med henblik pa at opna hej grad af sikkerhed for, at arsregnskabet
ikke indeholder vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opné revisionsbevis for de beleb og oplysninger, der er anfert i arsregn-
skabet. De valgte handlinger afhznger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for vaesentlig
fejlinformation i arsregnskabet, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen
overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for selskabets udarbejdelse og aflzeggelse af et arsregnskab,
der giver et retvisende billede, med henblik pa at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstzndig-
hederne, men ikke med det formal at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol. En
revision omfatter endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende, om de af
ledelsen udevede regnskabsmaessige sken er rimelige samt en vurdering af den samlede praesentation af arsregn-
skabet.

Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklu-
sion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle

stilling pr. 31. december 2009 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2009 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlin-
ger i tillaeg til den gennemferte revision af drsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplys-
ningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Kebenhavn, den 26. april 2010

KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

O
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LEDELSESBERETNING

SELSKABSOPLYSNINGER

Selskabet

CVR-nr.

Regnskabsar

Hjemstedskommune

Bestyrelse

Revision

Koncernoplysninger

LDE Management ApS
Vendersgade 28, 1.
1363 Kebenhavn K
Danmark

2871 66 48

1. januar - 31. december

Kogbenhavn

Lars Tennesen, formand
Tage Benjaminsen
Svend Aage Jakobsen
Niels Toft

KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Borups Allé 177

Postboks 250

2000 Frederiksberg

LDE Management ApS er moderselskab
for LDE 1 ApS, LDE 2 ApS og LDE 3 ApS.



LEDELSESBERETNING
LEDELSENS BERETNING

Arsrapporten for LDE Management ApS for 2009 er aflagt i overensstem-
melse med arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabs-
klasse B.

Med henvisning til &rsregnskabslovens § 110 udarbejdes der ikke koncern-
regnskab for LDE Management ApS koncernen, idet koncernen opfylder
undtagelsesbestemmelserne for mindre koncerner.

LDE Management ApS er stiftet med det formal at eje kapitalinteresser i
komplementarselskaberne LDE 1 ApS, LDE 2 ApS og LDE 3 ApS, samt at
udfere administrations- og radgivningsopgaver.

Selskabet har i regnskabsaret udfert radgivnings- og administrationsopgav-
er i henhold til indgaede aftaler med LD Equity 1 K/S, LD Equity 2 K/S og
LD Equity 3 K/S.

Selskabet har videredelegeret radgivnings- og administrationsopgaverne til
Fondsmaglerselskabet LD Invest A/S og LD Invest Holding A/S.

Regnskab
Selskabet har i regnskabsaret 2009 realiseret et resultat pa 88 t.kr. Resultatet

er tilfredsstillende.

LDE Management ApS har i 2009 modtaget et performanceafhaengigt for-
valtningshonorar pa 40.000 t. DKK fra LD Equity 1 K/S. Det performance-
afheengige forvaltningshonorar er, jf. de indgdede kontrakter, viderebetalt
til Fondsmaeglerselskabet LD Invest A/S.

Overskudsdisponering
Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingens godkendelse, at arets resultat



LEDELSESBERETNING
LEDELSENS BERETNING

overfores til naeste ar.

Forventninger til 2010
For 2010 forventes et positivt resultat.

Begivenheder efter regnskabsperiodens afslutning

Der er ikke indtrddt begivenheder efter regnskabsperiodens udleb og frem
til arsrapportens underskrivelse, der vil kunne forrykke vurderingen af
arsrapporten veasentligt.



ARSREGNSKAB

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT
Arsrapporten for LDE Management ApS er aflagt i overensstemmelse med reglerne i
arsregnskabsloven for klasse B virksomheder.

Som omtalt i beretningen udarbejdes der ikke koncernregnskab, idet der henvises til
arsregnskabslovens § 110.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til sidste ar.
Arsrapporten for 2009 er aflagt i 1.000 DKK.

Generelt om indregning og miling
Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes, og alle omkostninger,
der er afholdt for at opna arets indtjening, indregnes i resultatopgerelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske for-
dele vil fragd selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende males akti-
ver og forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer,
inden arsrapporten aflegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterer pa balance-
dagen.

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

RESULTATOPGORELSEN

Andpre driftsindtegter

Andre driftsindteegter omfatter fast forvaltningshonorar og performanceafhzengigt forvalt-
ningshonorar. Performanceafheengigt forvaltningshonorar relaterer sig til afkast af realiser-
ede og urealiserede vaerdireguleringer i fondene. Performanceatheengigt forvaltningshono-
rar indteegtsferes, nr selskabet har erhvervet ret til at modtage dette. Frem til erhvervel-
sen af retten hertil omtales forholdet under "Eventualaktiver".

Fast forvaltningshonorar periodiseres i takt med, at de optjenes og indregnes i resultatop-
gorelsen med de belgb, der vedrerer regnskabsperioden.



ARSREGNSKAB
ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger omfatter videreformidlet rddgivnings- og administrationshono-
rar, viderebetalt performanceafheengigt forvaltningshonorar og diverse administrationsom-
kostninger.

Andre driftsomkostninger periodiseres i takt med, at de afholdes og indregnes i resultatop-
gorelsen med de belgb, der vedrerer regnskabsperioden. Performanceafhengigt forvalt-
ningshonorar udgiftsferes i takt med, at der er erhvervet ret til at modtage det tilsvarende
indtaegtsferte belob.

Indteaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Den forholdsmzessige andel af nettoresultatet for ret i dattervirksomheder indregnes som
indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder.

Skat af arets resultat

Selskabet er omfattet af de danske regler om sambeskatning og er sambeskattet med
datterselskaberne LDE 1 ApS, LDE 2 ApS samt LDE 3 ApS. LDE Management ApS funger-
er som administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som falge heraf alle beta-
linger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem
de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning her-
til modtager selskaber med skattemzessigt underskud sambeskatningsbidrag fra selskaber,
der har kunnet anvende dette underskud til nedszttelse af eget skattemaessigt overskud.

Arets skat, der bestar af arets sambeskatningsbidrag og sendring i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henferes til drets resultat, og direkte pa egenkapi-
talen med den del, der kan henfeores til egenkapital-transaktioner.

BALANCEN

AKTIVER

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og males efter den indre vardis metode.
Den forholdsmzessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmassige indre vzerdi opgjort
med udgangspunkt i dagsveerdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestids-
punktet indregnes under posten kapitalandele i tilknyttede virksomheder.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder henlaegges via
overskudsdisponeringen til reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode under
egenkapitalens lovpligtige reserver. Reserver reduceres med udbyttebetalinger til moder-
selskabet og reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i dattervirksomhederne.



ARSREGNSKAB
ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter vedrerer atholdte forudbetalte administrations- og
radgivningshonorarer.

PASSIVER

Selskabsskat og udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Efter sambeskatningsreglerne overtager moderselskabet som administrationsselskab
haeftelsen for dattervirksomhedens selskabsskatter over for skattemyndighederne i takt
med dattervirksomhedens betaling af sambeskatningsbidrag.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som bereg-
net skat af drets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige
indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle
mellem regnskabsmeessig og skattemassig vardi af aktiver og forpligtelser.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil vaere geeldende, ndr den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.
Zndring i udskudt skat som folge af zendringer i skattesatser indregnes i resultatopger-
elsen. For indeveerende ér er anvendt en skattesats pa 25 %.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremforselsberettiget skattemaessigt
underskud, males til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved
udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser
inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver males til
nettorealisationsveerdi.

Anden gzld
Udgifter der forst forfalder efter regnskabsperiodens udleb optages som anden geeld.

Periodeafgrensningsposter
Periodeafgraensningsposter vedrerer modtagne betalinger af forvaltningshonorar.



ARSREGNSKAB

RESULTATOPGORELSE

1.000 kr.

Andre driftsindtegter
Andre driftsomkostninger
Resultat for finansielle poster

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle indtegter

Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat

Arets resultat

RESULTATDISPONERING
Til disposition

Arets resultat

L alt til disposition

Anvendelse af det til disposition varende beleb
Henlagt til reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode

Overfert til neeste ar

I alt anvendt

Note 2009

1 120.107
(120.107)
0

85
3 9
4 ©)
89
5 1)
88

88
88

85

88

2008

120.499
(120.506)
(7)

90
76
®)

154

(16)

138

138
138

90
48
138



ARSREGNSKAB

BALANCE

1.000 kr.

AKTIVER
Anlagsaktiver
Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Finansielle anlaegsaktiver i alt

Omsatningsaktiver
Tilgodehavender
Tilgodehavende selskabsskat

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder

Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter
Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger
Aktiveri alt

PASSIVER

Egenkapital

Anpartskapital

Reserve for nettoopskrivning efter den
indre vaerdis metode

Overfort resultat

Egenkapital i alt

Kortfristede galdsforpligtelser
Geeld til tilknyttede virksomheder
Skyldig selskabsskat

Anden geld
Periodeafgreensningsposter
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt

Passiveri alt

Eventualaktiver
Eventualforpligtelser

Note

31.12.2009 31.12.2008
/AN
e

25 -

- 33

26 118
29160 2977
_ mam »am
- 179 183
30.067 30.103

392 392

295 210

27 24

714 626

- 4.346

- 8

26 13

29.327 25.110

29.353 29.476

30.067 30.103




ARSREGNSKAB

EGENKAPITALOPGORELSE
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter
Anparts- indre verdis Overfort
I kapital metode  resultat Lait
Pr.31.12.2009 —
1.000 kr.
Egenkapital primo 392 210 24 626
Overfert fra
resultatdisponering - 85 3 88
Egenkapital ultimo 392 295 27 714
Pr. 31.12.2008 N
1.000 kr. . e :
Egenkapital primo 392 120 (24) 488
Overfort fra
resultatdisponering - 90 48 138
Egenkapital ultimo 392 - 210 24 626
Pr. 31.12.2007 =
1.000 kr.
Egenkapital primo 392 58 24 474
Stiftelsesomkostninger - (5) - )
Overfert fra
resultatdisponering - 67 (48) 19
Egenkapital ultimo 392 120 (24) 488
Pr. 31.12.2006
1.000 kr.
Egenkapital primo 250 17 9 276
Kapitalforhejelse 142 - 3 145
Overfort fra
resultatdisponering - 41 12 53
Egenkapital ultimo 392 58 24 474

Selskabets anpartskapital bestar af 392.305 stk. anparter a kr. 1, i alt nominelt kr.

392.305. Ingen anparter er tillagt sarlige rettigheder.



ARSREGNSKAB

NOTER

1.000 kr. _ 2009 2008

NOTE1 Andre driftsindtegter

Forvaltningshonorar 80.107 80.499
Performanceafheengigt forvaltningshonorar 40.000 40.000
I alt andre driftsindtaegter 120107 129&99
NOTE 2 Andre driftsomkostninger

Radgivningshonorar 72.096 72.449
Administrationshonorar 8.011 8.050
Performanceafheaengigt forvaltningshonorar 40.000 40.000
Jvrige driftsomkostninger e
I alt andre driftsomkostninger 120107 120.506
Selskabet har ikke haft udgifter til len og gager.

Der har ikke veeret ansatte i regnskabsperioden.

Der er udbetalt bestyrelseshonorar pa 50 t. DKK.

NOTE 3 Finansielle indtagter

Renteindtegter B 9 76
I alt finansielle indtaegter 9 76
NOTE 4 Finansielle omkostninger

Gebyrer - (5) G
[ alt finansielle omkostninger . )}
NOTES5 Skat

Arets aktuelle skat (1) (e

I alt skat @ as



ARSREGNSKAB

NOTER

1.000 kr. _ 31.12.2009 31.12.2008

NOTE 6 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Anskaffelsesveerdi primo 382 382
Tilgang _ S I :

Anskaffelsesveerdi ultimo - 382 382
Op- og nedskrivninger primo 210 120
Arets resultat B & 90
Op- og nedskrivninger ultimo 295 210
Bogfert veerdi ultimo B m;@_ :__m 592

Anparts-

Dattervirksomheder _ kapital Egenkapital*  Resultat* __ Ejerandel
LDE 1 ApS, Kebenhavn o 12_5_ _ _ 23% - _27 _ 1_00%
LDE 2 ApS, Kebenhavn _ 125 - 252 28 _@f@
LDE 3 ApS, Kebenhavn 125 204 30 100%

* jf. arsrapport for 2009.

NOTE 7 Eventualaktiver

LDE Management ApS har indgdet rddgivningsaftaler med LD Equity 1 K/S, LD Equity 2 K/S
og LD Equity 3 K/S, som kan indebzre modtagelse af et performanceafhzngigt forvaltnings-
honorar. Dette indebzrer, at nir der opnis et afkast ud over et aftalt niveau, kan LDE
Management ApS indtjene en andel af afkastet ud over dette niveau som performanceafhen-
gigt forvaltningshonorar. Disse honorarer opggres typisk kvartalsvis og kan ogs4 forfalde til
kvartalsvis betaling, men der udbetales ikke mere end der er forventning om, at LDE
Management ApS har erthvervet ret til. Pr. 31. december 2009, er de ikke udbetalte performance-
afthengige forvaltningshonorarer opgjort til 115.000 t. DKK.

LDE Management ApS har forpligtet sig til at viderebetale det performanceafhzngige forvalt-
ningshonorar til Fondsmaglerselskabet LD Invest A/S.

NOTE 8 Eventualforpligtelser

Selskabet indgdr i sambeskatningskreds med LDE 1 ApS, LDE 2 ApS og LDE 3 ApS.

Efter sambeskatningsreglerne overtager selskabet som administrationsselskab hzftelsen for
LDE 1 ApS, LDE 2 ApS og LDE 3 ApS's selskabsskatter over for skattemyndighederne i takt
med LDE 1 ApS, LDE 2 ApS og LDE 3 ApS's betaling af sambeskatningsbidrag.



ARSREGNSKAB

NOTER

31.12.2009
LDE Management ApS har indgéet en aftale med Fondsmaglerselskabet LD Invest A/S om at

varetage rddgivningsopgaver og en aftale med LD Invest Holding A/S om at varetage administra-

tionsopgaver.



