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PATEGNINGER
LEDELSESPATEGNING

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2010 for LD Equity 3 K/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven, idet kom-
manditselskabet dog har undladt at udarbejde koncernregnskab. Vi anser den
valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig og de udevede skon for forsvarlige.

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

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 7. marts 2011

omplementar:
L E3 A S
Hove Sorensen Tage Benjaminsen end | obsen Niels Toft
(formand)

Arsrapporten er fremlagt og godkendt pa selskabets ordinzere generalforsamling

Dlrlgent




PATEGNINGER

DEN UAFHZANGIGE REVISORS PATEGNING

Til kommanditisterne i LD Equity 3 K/S

Vi har revideret arsregnskabet for LD Equity 3 K/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2010, side 23-35. Arsregnskabet
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, pengestremsopgerelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

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

Ledelsens ansvar

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflegge et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
arsregnskabsloven. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og opretholdelse af interne kontroller, der er relevante
for at udarbejde og aflegge et arsregnskab, der giver et retvisende billede uden vaesentlig fejlinformation, uanset om fejlin-
formationen skyldes besvigelser eller fejl samt valg og anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabspraksis og udevelse

af regnskabsmessige sken, som er rimelige efter omstendighederne. Ledelsen har endvidere ansvaret for at udarbejde en
ledelsesberetning, der indeholder en retvisende redegerelse i overenstemmelse 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 kraver, at vi lever op til etiske krav samt planlegger og
udforer revisionen med henblik pé at opné hej grad af sikkerhed for, at drsregnskabet ikke indeholder vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belsb og oplysninger, der er anfert i arsregnskabet. De valgte
handlinger athaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet,
uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er
relevante for selskabets udarbejdelse og afleggelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede, med henblik pa at udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstzndighederne, 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 regnskabsmassige sken er rimelige samt en vurdering af den samlede
praesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Forbehold
Som omtalt i ledelsesberetningens afsnit om koncernregnskab afleegges ikke koncernregnskab, hvilket efter vores opfattelse ikke
er i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet, bortset fra manglende afleggelse af koncernregnskab, giver et retvisende billede af
kommanditselskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2010 samt af resultatet af selskabets aktiviteter
og pengestramme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2010 i overenstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetning

Vihar i henhold til arsregnskabsloven gennemleest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleg til
den gennemferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen
er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Kebenhavn, den 7. marts 2011
KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

(

Per Gupdlev

AnjaBfel
statsa evisor statsaut.
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HOVED- OG NOGLETAL

12.01.-
1.000 kr. 2010 2009 2008  31.12.2007
Hovedtal
Resultat
Verdiregulering af kapitalandele i
portefgljeselskaber m.v. 2.449 (20.562) 151 -
Resultat for finansielle poster (10.068) (32.999) (13.998) (8.932)
Arets resultat (11.718) (33.444) (16.043) (9.400)
Balance
Kapitalandele i portefeljeselskaber 181.836 133.956 91.439 34.965
Aktiver i alt 190.039 146.444 99.212 41.902
Egenkapital 155.848 119.678 98.887 8.460
Kapitalberedskab
Likvide beholdninger 2.146 1.436 1.859 6.937
Kommanditisternes restheeftelse 466.310 522.555 579.350 664.040
Kapitalberedskab i alt 468.456 523.991 581.209 670.977
Pengestrom
Pengestromme fra
drift fer finansielle poster (7.372) (12.303) (21.799) (9.234)
Pengestramme fra investeringsaktivitet (47.560) (68.355) (56.474) (34.965)
Pengestramme fra finansieringsaktivitet 55.642 80.235 73.195 51.135
Zndring i likvider 710 (423) (5.078) 6.937
Nagletal
Egenkapitalandel (soliditet) 82% 82% 100% 20%
Indbetalt af samlet tilsagn (i %) 34% 26% 18% 3%
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LD Invest Equity

LD Invest Equity blev oprettet som et forretningsomrade i Fondsmaeglerselskabet

LD Invest A/S (Fondsmeeglerselskabet LD Invest) i 2005. Fondsmaglerselskabet LD
Invest yder investeringsrddgivning inden for en bred vifte af produkter bl.a. aktiv-
allokering og barsnoteret kapitalforvaltning til professionelle storkunder, institutio-
nelle investorer og formuende kunder, forestar bershandel og yder radgivning om ak-
tieinvesteringer, samt yder radgivning om unoterede aktier til private equity fonde og

andre portefoljer.

LD Invest Equity har en mangearig erfaring med investering i unoterede danske virk-
somheder og varetager radgivningen med investeringerne i de tre private equity fon-
de, LD Equity 1 K/S, LD Equity 2 K/S og LD Equity 3 K/S samt et antal investerings-

og radgivningsmandater inden for unoterede aktier for danske finansielle investorer.

Investeringspolitik og vaerdiskabelsesfilosofi i LD Equity 3 K/S

LD Equity 3 K/S (LD Equity 3) agerer som en aktiv ejer og kan veere bade minoritets-
og majoritetsejer. Der investeres i virksomheder med ekspansionsmuligheder og
veaekstpotentiale og fortrinsvis i virksomheder med en omseetning p& 10 — 150 mio.

DKK pa investeringstidspunktet, primeert inden for industri, handel og service.

LD Equity 3 er etableret som kommanditselskab og ejes af en raekke danske investo-

rer. Der er indgaet en K/S-aftale mellem investorerne.

Investeringspolitik
LD Equity 3’s investeringspolitik tager sigte pa investeringer i danske virksomheder,

hvor der efter et ejerskifte eller ved en kapitaltilforsel kan skabes varig veerdi.
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Grundleggende baserer politikken sig pa tre hovedprincipper:

e Udevelse af godt kebmandskab
e Etablering af kompetente ledelses- og bestyrelsesteams

e Strategiske og operationelle forbedringer.

I praksis kreever disse principper, at der altid er én investor i portefeljeselskabet, der
tager det primeere ejermassige initiativ og ansvar, at der er en teet dialog og afstem-
ning af fokus og mél mellem ejere og ledelse, samt at der sker tilforsel af de nedven-
dige kompetencer og ressourcer. Falles for principperne er, at de forudszetter et aktivt
ejerskab. Det er derfor nedvendigt, at LD Equity 3 som ejer — alene eller sammen med
medejere — formulerer en klar malsaetning for ejerskabet og sikrer, at virksomheden til

stadighed har de optimale rammer for at udvikle sig og realisere sit fulde potentiale.

Veerdiskabelsesfilosofi
LD Equity 3’s principper for, hvordan der skabes veerdi i de virksomheder, der inve-

steres i, kan opsummeres pa felgende made:

¢ Fokus pa langsigtet strategisk og operationel veerdiskabelse, baseret pa varige
forbedringer og nytenkning

e Udvikling baseret pa fokuseret organisk vaekst kombineret med akkvisitiv
vaekst

e Effektiv incentivering af ledelsen

* Langsigtet holdning til ejerskabet, hvilket kan medfere leengere forventet gen-
nemsnitlig ejerperiode

* Inddragelse af erfarne og kompetente erhvervsfolk i udevelsen af ejerskabet

for at sikre industriel og operationel udvikling af virksomhederne.
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LD Equity 3 prioriterer en langsigtet veerdiskabelse og leegger afgerende veegt pa, at
hver enkelt investering bzeres af en solid og gennemtzenkt strategi- og forretningsplan
for virksomheden, og at der er enighed mellem ejere og ledelse herom. LD Equity 3
skaber ikke primeert veerdi via gaeldsaetning. Virksomhederne bliver ikke geldsat pa
et niveau, der hindrer den optimale strategiske udvikling eller som seetter virksomhe-

dens finansielle fleksibilitet over styr.

Det er en vigtig del af investeringspolitikken, at virksomhedens ledelse investerer

sammen med LD Equity 3.

I LD Equity 3's arbejde med investeringer samarbejdes der med LD Invest Equity’s
brede netveerk af erfarne erhvervsfolk. Netvaerket udvides til stadighed, sa LD Invest
Equity’s netveerk bestar af kvalificerede personer inden for alle relevante brancher og

fagomrader.

LD Equity 3’s brug af erhvervspartnere straekker sig fra identifikation og analyse af en
investeringsmulighed, ad hoc opgaver i portefoljeselskaberne i forbindelse med f.eks.
strategiudvikling, sterre opkeb eller andet, samt til involvering i driften af portefalje-
selskaberne via aktivt bestyrelsesarbejde. Som hovedregel investerer erthvervspartnere

i de portefeljeselskaber, de arbejder med.

LD Equity 3 har ret til at udpege bestyrelsesmedlemmer i det enkelte portefeljesel-
skab. En partner og en investment manager fra LDE Management ApS (Management-
selskabet) deltager i bestyrelsesarbejdet i hvert enkelt portefoljeselskab, enten som be-
styrelsesmedlem eller som observater. Den strategiske operationelle ledelse af de en-
kelte portefoljeselskaber varetages via selskabets bestyrelse og direktion, og der er sa-
ledes en klar arbejdsdeling mellem ejere, bestyrelse og direktion. Ofte vil partner og
investment manager fra Managementselskabet bista ledelsen i portefaljeselskaberne i
forbindelse med eksempelvis opkeb og frasalg, forhandlinger med og varetagelse af

9
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relationer til finansieringspartnere, rekruttering af neglepersoner i ledelsen og udveel-

gelse af radgivere til specialopgaver i portefeljeselskaberne.

LD Equity 3 felger ngje op pa investeringerne og bidrager mest muligt til udviklingen
af portefeljeselskaberne for at sikre realiseringen af veerdipotentialet. Exitmuligheder-
ne bearbejdes og vurderes ligeledes lobende og der arbejdes med evt. strategitilpas-

ning af portefeljeselskaberne for at kunne gennemfere exits sa optimalt som muligt.

Organisation for LD Invest Equity

LD Invest Equity afdelingen bestod ultimo 2010 af 3 partnere, 4 senior investment
managere, 4 investment managere, 3 associates og analytikere, som arbejder med in-
vesteringer, samt af 7 back-office medarbejdere, der arbejder med gkonomi, jura og

administrative opgaver.

Ledelsesgruppen i LD Invest Equity bestar af:

Erik Holm, direktor, administrerende partner (tiltraeder i 2011)

Cand. merc. Har siden 2006 siddet i investeringskomitéen for LD Equity 1. Erik Holm

kommer fra en stilling som administrerende direkter i Dyrup A/S (2006-11) og har tid-
ligere veeret administrerende direkter i Louis Poulsen A/S (1996-2006) og i Louis Poul-

sen koncernen siden 1981.

Jan Hove Sprensen, partner

Ingenier og HD. Har veeret partner i LD Invest Equity siden 2006. Har tidligere veeret
i PA Consulting Group (2003-06), hvor han arbejdede med strategi, M&A og forret-
ningsudvikling, Oracle Corporation (1999-2003), F.L. Smidth A/S (1991-98) og Landis
& Gyr A/S (1989-91).

10
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Niels Retbgll, partner

Cand. merc. og CFA Charterholder. Har veret ansat i LD Invest Equity siden 2006.
Udnzevnt til partner i 2010. Har tidligere vaeret Investeringschef i Arkitekternes Pen-
sionskasse (2000-06), portefelje manager i BG Invest (1999-00) og har investment ban-
king erfaring fra Nykredit (1998-99) og Bjernskov & Co. Bersmaeglerselskab A/S
(1992-98) senest som aktiechef.

Niels Toft, partner

Cand. merc. Har veeret ansat i LD/LD Invest Equity siden 2005 og har deltaget i etab-
leringen af LD Invest Equity. Har tidligere arbejdet med strategy consulting i form af
strategiudvikling, operationelle forbedringsprojekter og kommerciel due-diligence

hos Bain & Company i Stockholm (1998-2005).

Steffen Staehr, CFO

Statsautoriseret revisor. Har vaeret CFO i LD Invest Equity og Fondsmeeglerselskabet
LD Invest siden selskabets stiftelse i 2005. Har tidligere veeret CFO og partner i ATP
Private Equity (2001-05), CFO i entreprenerbranchen hos Semco og M.T. Hejgaard
(1996-2001), revisor hos Deloitte (1988-96). Ansvarlig for skonomi og administration i
LD Invest Equity fondene.

Der henvises til hjemmesiden www.ld-invest.dk for preesentation af evrige LD Invest

Equity medarbejdere.

LD Equity 3 K/S

LD Equity 3 blev stiftet 12. januar 2007 og havde ferste closing den 20. marts 2007. LD
Equity 3 har et samlet kapitaltilsagn pa 707 mio. DKK. Pr. 31. december 2010 har inve-
storerne indbetalt 241 mio. DKK, svarende til 34 % af kapitaltilsagn. Restforpligtelsen
udger 466 mio. DKK. LD Equity 3's egenkapital udger 156 mio. DKK pr. 31. december
2010, hvilket svarer til en egenkapitalandel pa 82 %. Fonden har investeret i 8 portefel-

11
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jeselskaber siden etableringen og har ved udgangen af 2010 aktive investeringer i 7

portefoljeselskaber.

Ejerforhold

LD Equity 3 ejes af en raekke danske professionelle og institutionelle investorer, som
har en ejerandel pa 99,6 %. Ledelse og medarbejdere i LD Invest Equity, som arbejder
med investeringerne samt de eksterne medlemmer af fondens Investeringskomité, har
investeret som specialkommanditister i LD Equity 3. Afkast beskattes hos special-
kommanditisterne som almindelig indkomst og aktieindkomst. Specialkommanditi-

sterne betaler ikke forvaltningshonorar og etableringsomkostninger til fonden.

Tilsagn Ejerandel

Investorer mio. DKK ipct.
Pensionskasser 275,0 38,90%
Pengeinstitutter 112,0 15,84%
Andre professionelle investorer 316,8 44,81%
Ledelse og medarbejdere i afdelingen

LD Invest Equity 2,7 0,39%
Investeringskomité 0,4 0,06%

706,9 100,00%

Juridisk struktur

LD Equity 3 er et dansk kommanditselskab med et anpartsselskab som komplemen-
tar. Komplementaren ledes af en bestyrelse bestaende af to eksterne medlemmer og to
LD Invest Equity partnere. Komplementaren er et datterselskab af LDE Management
ApS (Managementselskabet), der ejes af LD Invest Equity medarbejderne, LD Invest

Holding A/S, samt den strategiske samarbejdspartner FIH.

12
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Juridisk struktur for LD Equity 3

investorer ; Ejerskab
<= Al.clnl'nd.eli-ge- Fravash '.Sﬁedal-: ; —— Kapitalindskud/commitment
: .kom_niahdi'ﬁs_t.ér.:}' i .kém-r.h_ar':_ditlster - == Aftale
Committed kapital
LDEquity3K/S -0
]
~ ]
Komplementar : i
- :
LDE 3 ApS }
: Managementaftale
100% T :
<
LDE Management ApS Radgivningsaftale Fondsmaeglerselskabet
e e — > LD InvestA/S

I
100% T :
I

Medarbejdere, : Administrationsaftale LD Invest Holding A/S
FiH-og LD Invest Holding

Managementselskabet varetager i henhold til en managementaftale alle investerings-
meessige og administrative opgaver for LD Equity 3. LD Equity 3 har som felge heraf
ingen ansatte. Managementselskabet har indgaet en radgivningsaftale vedrerende en
del af de investeringsmaessige opgaver med Fondsmaglerselskabet LD Invest og en

aftale vedrerende de administrative opgaver med LD Invest Holding A/S.

Beslutningsstruktur

Investorerne i LD Equity 3 har nedsat et Investor Board med repraesentanter udpeget
af investorerne. Investor Board fungerer som et tilsynsorgan og felger lebende udvik-
lingen i fonden og godkender de af komplementaren indstillede to af fem-syv med-
lemmer til investeringskomitéen. De gvrige medlemmer af investeringskomitéen ud-

peges af Managementselskabet.
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Skitse af beslutningsstrukturi LD Equity 3

Investorer

| =

Investor Board '"::;:?g:as'
:
i
1
1
i
v
LD Equity 3K/S €———— Fandsmzglerselskabet
LD Invest ASS
Investering investering tnvestering
X Y Z

Investeringskomitéen har til opgave at beslutte investeringer i og frasalg af portefolje-
selskaber i LD Equity 3 efter indstilling fra LD Invest Equity. Investeringskomitéen
bestér af 5 medlemmer — to erfarne erhvervsledere, der er godkendt af Investor Board,
samt den administrerende direktor i Fondsmaeglerselskabet LD Invest og to Equity
partnere (pt. kun besat med en Equity partner), som er de 3 medlemmer, der er udpe-
get af Managementselskabet. Der henvises til note 12, hvor investeringskomité-
medlemmernes gvrige ledelseshverv er vist. Medlemmerne af investeringskomitéen
deltager ikke i de enkelte virksomheder og investerer aldrig i portefeljeselskaberne pa

diskretionzer vis.

Performanceafhangigt forvaltningshonorar
LD Equity 3 er etableret med en for private equity markedet seedvanlig aflennings-
struktur til Managementselskabet. Dette indebeerer, at der betales dels et fast honorar

14
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pa2 % p.a., dels et performanceafheengigt forvaltningshonorar, der afheenger af afka-

stet til investorerne.

Honoraret opnés, nar afkast af investeringerne korrigeret for omkostninger overstiger
en aftalt hurdle-rate pa 8 % pr. ar. Det performanceafhaengige forvaltningshonorar be-
regnes som 20 % af merafkastet, hvorved forstas den del af afkastet, der ligger over
hurdle-rate. Honoraret skal opgeres og betales til Managementselskabet kvartalsvis
fra det tidspunkt, hvor investeringsperioden i fonden er ophert, dvs. fra medio 2012.
Beregning og udbetaling af performanceafhaengigt forvaltningshonorar forelaegges og

godkendes af Investor Board.

Managementselskabet har forpligtiget sig til at viderebetale det performanceathaengi-
ge forvaltningshonorar til Fondsmeglerselskabet LD Invest, som skal anvende mindst
50 % af honoraret til en aftalt bonusordning for LD Invest Equity medarbejderne og
den administrerende direktor i Fondsmaeglerselskabet LD Invest. Den gvrige del af
bonuspuljen kan Fondsmaeglerselskabet LD Invest’s bestyrelse beslutte at anvende til

bonus, konsolidering og yderligere forretningsudvikling.

Der er ikke pr. 31. december 2010 afsat performanceafhaengigt forvaltningshonorar.

Equity-bonusordning

LD Invest Equity medarbejderne er omfattet af en bonusordning, som er indgéet med
investorerne i LD Equity 3. LD Invest Equity medarbejderne, som deltager i bonus-
ordningen, har alle investeret i fonden som specialkommanditister. Som omtalt oven-
tor har Fondsmeeglerselskabet LD Invest forpligtet sig til at anvende mindst 50 % af

det performanceafthaengige forvaltningshonorar til bonusordningen.

Equity-bonus fordeles mellem medarbejderne ud fra en lebende point-tildeling besta-
ende af en fast del og en variabel del efter indsats. Bonus udbetales forst fra Fonds-

15
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meglerselskabet LD Invest til medarbejderne i LD Invest Equity efter fondens opher,
dvs. tidligst i ar 2017. Bonusbelgb vil blive udbetalt og beskattet som personlig ind-

komst.

Honorarer

Nedenfor er vist, hvordan ledelsesmedlemmerne honoreres.

Deltagelse i

Ledelseshonorar LD Equity 3 Investering
Ledelsesorgan 2010 (DKK) bonusordning i fonden
Bestyrelse i komplementar
Jan Hove Serensen (formand) Ulennet ja ja
Niels Toft 1) Ulennet ja ja
Svend Jakobsen 25.000 nej nej
Tage Benjaminsen 25.000 nej nej
Investor Board Ulgnnet nej nej
Investeringskomité
Mogens Elsborg 150.000 nej ja
Henrik Theilbjern 150.000 nej ja
Jeppe Christiansen Ulsnnet ja 2) ja
Jan Hove Serensen Ulennet ja ja

1) Niels Toft tiltrddte bestyrelsen i oktober 2010, hvor Lars Tennesen udtradte af bestyrelsen
2) Der henvises til omtale af bonusforholdene i arsrapporten for Fondsmeeglerselskabet LD Invest

for 2010.
Rapportering
Et af de forhold, som er reguleret i K/S-aftalen er kravet om rapportering om fondens
aktiviteter, udvikling og ekonomi til investorerne. Fonden rapporterer lebende til in-

vestorerne i form af:

¢ Kvartalsrapporter om gkonomi, udviklingen i de enkelte investeringer og af-
kast pa investeringerne
e Memoer om foretagne investeringer

e Memoer om exits

16



LEDELSESBERETNING

BERETNING
. Arsrapport

¢ Besvarelse af lebende foresporgsler

Kvartalsrapporter til investorerne udarbejdes efter de guidelines for “best practice”,
som er opstillet af European Private Equity & Venture Capital Association (EVCA).
Vardianseettelse af investeringerne sker til dagsveerdi og i gvrigt efter EVCA guide-
lines og de tilhgrende International Private Equity and Venture Capital Valuation

Guidelines.

LD Invest Equity har tilsluttet sig de af DVCA udarbejdede "Retningslinjer for ansvar-

ligt ejerskab og god selskabsledelse i kapitalfonde i Danmark”.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Der har veeret et markedsmaessigt fald i antallet af virksomhedshandler siden 2. halv-
ar 2008, bl.a. som folge af bankernes strammere kreditgivning og faldende priser pa
virksomheder. Denne trend er ved at vende, idet der har veeret en svag stigning i
virksomhedshandler i 2010 i forhold til tidligere, men markedet for investering i uno-
terede aktier har dog fortsat veeret vanskeligt. Det forventes, at der vil ske en stigning

i antallet af virksomhedshandler i 2011.

Investeringer:

12010 har LD Equity 3 foretaget to investeringer. Investeringerne er foretaget i:

e PBH A/S (nu med navnet Keerkommen)

e Pierre.dk Autolakering A/S

Yderligere information om portefoljeselskaberne findes nedenfor og pa hjemmesiden

www.ld-invest.dk.
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Kapitalberedskabet

LD Equity 3 kan finansiere investeringer fra investeringstidspunktet og i op til et ar
gennem optagelse af bridgelan i kreditinstitutter. Bridgelan tilbagebetales i forbindel-

se med kapitalkald hos investorerne.

Som omtalt ovenfor har investorerne i LD Equity 3 givet et samlet kapitaltilsagn pa
707 mio. DKK, hvoraf 34 % er indbetalt pr. 31.december 2010. LD Equity 3's egenkapi-
tal udger 156 mio. DKK pr. 31. december 2010, hvilket svarer til en egenkapitalandel
pa 82 %. Restheeftelsen pr. 31. december 2010 udger 466 mio. DKK. Af restheeftelsen er

disponeret 33 mio. DKK, som vil blive kaldt hos investorerne inden for et ar.

Arets resultat

Arets resultat udger et underskud pa 12 mio. DKK, hvilket er en forbedring i forhold
til sidste ar, men lever ikke helt op til forventningerne. 2009 var pavirket af en negativ
veerdiregulering pa netto 21 mio. DKK pa urealiserede investeringer. 1 2010 er der en
negativ veerdiregulering pa investeringer pa 4 mio. DKK, hvilket daekker tab pa inve-
steringen i Barto Holding A/S og positive vaerdireguleringer pa urealiserede investe-

ringer.

Udvikling i portefeljeselskaber i 2010

BLIP Systems A/S

BLIP Systems udvikler og salger Bluetooth losninger primeert til “mobile marketing”
og “people tracking” og trafikstyring. Selskabets produkter er teknologisk ferende pa
globalt niveau, og markedet forventes at opleve en positiv vaekst i de kommende ar
og generere en gget efterspergsel efter BLIP Systems’s produkter. Efter et vanskeligt
2009 er der en positiv udvikling i 2010 med en veesentlig stigning i omsaetning og ind-

tjening, dels som folge af indgaelse af nye kontrakter i det hidtidige segment, dels ved
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videreudvikling af BLIP Systems’s lgsninger til anvendelse inden for “trafik” segmen-

tet.

BARTO Holding A/S

BARTO var underleverander inden for metalindustrien. BARTO blev hardt ramt af
afmatningen i gkonomien og dermed faldende indtjening og oget pres pa selskabets
finansielle situation. Dette medferte, at aktionarer og ledelse i BARTO i foraret arbej-
dede med en rekonstruktionsplan for BARTO, men der kunne desveerre ikke opnas
enighed med BARTO'’s primare bankforbindelse, hvorfor koncernens driftsselskaber
blev afhaendet til en af banken anvist keber for et symbolsk belgb. Dette medferte en

vaesentlig nedskrivning i regnskabsaret.

Biblioteksmedier A/S

Biblioteksmedier er totalleverander af udlansmaterialer til landets biblioteker. Sel-
skabet leverer boger, film, multimedier og lydbeger til folkebiblioteker, skolebibli-
oteker mv. Trods generelt faldende aktivitet pa markedet bl.a. som folge af pres-
sede kommunale budgetter, har Biblioteksmedier realiseret en omsatning pa ni-
veau med 2009. Den positive trend med forbedring af indtjening og driftsresultat
er fortsat i 2010, bl.a. som folge af omkostningstilpasninger. I 2011 forventes en
omsztning og driftsresultat pa niveau med 2010, som folge af en stagnerende

markedsudvikling.

SSG A/S

SSG’s hovedaktivitet er skadeservice i Danmark til fortrinsvis forsikringsselskaber
(ved brand-, vand-, storm-, haervaerks- og forureningsskader). Herudover leverer sel-
skabet industri- og ejendomsservice pa det danske marked. I 2009/10 er den positive
udvikling fortsat og selskabets staerke position i markedet er bekraeftet, idet der er rea-
liseret en betydelig veekst i omsaetningen og en veesentlig forbedring af driftsindtje-

ningen. Skybruddet i august méaned 2010 har en positiv indvirkning pa arets resultat.
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For regnskabsaret 2010/11 forventes en positiv udvikling i omsaetning (korrigeret for

skybruddet i august 2010) og indtjening.

Realtime A/S

Realtime er et softwareselskab, der udvikler, selger og opererer og hoster “mobile
communities” for teleselskaber rundt omkring i verden. Virksomheden har 50 store
teleoperaterer som kunder i bidde Europa, Latinamerika og Afrika og servicerer deres
kunder med community services indeholdende bl.a. chat, konkurrencer, spil, dating
etc. 12010 er den ved investeringen planlagte restrukturering gennemfert. Omseetnin-
gen er faldet i 2010 bl.a. grundet tekniske udfordringer og at et par af selskabets store
kunder har udskudt kampagner mv. Driftsresultatet er positivt, men pavirket af om-
kostninger til restruktureringen. For 2011 forventer ledelsen stigning i omsztning og

driftsresultat.

Solum A/S

Solum opererer inden for miljesektoren og har to hovedaktiviteter. A) Kompostering
af have/parkaffald, produktion og salg af biobraendsel, foraedling og salg af vaekstme-
dier samt sortering og recirkulering af erhvervsaffald. B) Udvikling og drift af bio-
masseanlaeg, der komposterer og udvinder energi af husholdningsaffald. 2010 har vee-
ret et transformationsar for Solum, idet der blev etableret ny behandlingsplads. Om-
satningen og indtjeningen er faldet i forhold til 2009, hvilket primeert skyldes treg
opstart af ny aktivitet inden for erhvervsgenbrug og udskudte kundeordrer pa bio-

masseanlag. Ledelsen forventer forbedret indtjening/driftsresultat i 2011.

PBH A/S (nu @ndret navn til Keerkommen)

I foraret 2010 investerede LD Equity 3 i PBH A/S. PBH er en af de sterste private leve-
randerer indenfor praktisk hjelp og personlig pleje i Region Hovedstaden og leverer
privat hjemmepleje under frivalgsordningen. Aktiviteterne er siden foraret 2010 ble-
vet udvidet markant med erhvervelsen af Konceptservice ApS og fra januar 2011 med
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kebet af den nordjyske hjemmeplejevirksomhed Bleksprutten A/S. De tre virksomhe-
der er nu samlet under det feelles navn Keerkommen. Den realiserede omseetning og
driftsresultatet i 2010 har veeret tilfredsstillende. Der forventes en positiv udvikling i

omsatning og driftsresultat i 2011.

Pierre.dk Autolakering A/S

LD Equity 3 investerede i Pierre.dk Autolakering i 2010. Pierre.dk Autolakering er
Danmarks ferende virksomhed indenfor autolakering af primeert forsikringsskader.
Selskabet har en landssakkende centerstruktur og fungerer som underleverander for
de store autovearksteder og autoforhandlere. Ledelsen forventer en stigende omsaet-

ning og driftsresultat de kommende ar.

Finansielle risici

Det er LD Equity 3’s formal at investere i portefeljeselskaber og skabe veerdi i porte-
toljeselskaberne. Den sterste risikofaktor er derfor manglende veerdiskabelse i de un-
derliggende portefeljevirksomheder. Den generelle gkonomiske udvikling og kon-
junkturer, finansieringsmuligheder, samt udviklingen i renteniveauet har vesentlig
indflydelse pa muligheden for veerdiskabelse i portefeljeselskaberne og saledes ogsa

pa veerdien af LD Equity 3’s investeringer fremover.

Koncernregnskab

LD Equity 3 er en private equity fond, der i henhold til den indgaede K/S-aftale med
investorerne udelukkende erhverver ejerandele i individuelle selskaber med henblik
pa, via aktivt ejerskab, at medvirke til udviklingen af portefeljeselskaberne og efter-
felgende realisering af en veerditilvaekst ved et salg inden for en begraenset ejer-

periode. Hver investering i et portefeljeselskab vurderes og udvikles individuelt, og
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der eksisterer ingen indbyrdes relation eller athaengighed imellem portefoljeselska-

berne.

Pa den baggrund finder ledelsen, at et koncernregnskab ikke giver et retvisende bille-
de af LD Equity 3’s aktiviteter, hvorfor dette er udeladt i arsrapporten. LD Equity 3 er

herved pa linje med de fleste private equity fonde i Europa.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er i januar 2011 tilfert kapital til PBH til investering i Blaeksprutten A/S. Herud-
over er der fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker

vurderingen af arsrapporten.

Forventninger til fremtiden

Det er LD Equity 3’s mal at foretage yderligere investeringer i 2011 og frem til investe-
ringsperiodens udleb i foraret 2012. Herefter vil der blive foretaget follow-on investe-
ringer i det omfang, der er behov for det i de eksisterende portefeljeselskaber. Det er
endvidere LD Equity 3’s mal at udvikle portefeljeselskaberne gennem aktiv veerdi-

skabelse.

Der er seerligt fokus pé at taenke innovativt og progressivt i hvert portefeljeselskab for
at levere mere toplinievaekst og samtidig ege drifts- og kapitaleffektiviteten. Der for-
ventes en generelt positiv vaekst i de kommende ar for portefeljeselskaberne, som for
de flestes vedkommende vil vaere drevet af behersket markedsveekst i de fleste bran-
cher og forventning om stigende markedsandele. Dette arbejde vil paga i de kom-
mende ar, og det er saledes ledelsens forventning, at de positive effekter heraf forst
for alvor vil vise sig om et par ar. For LD Equity 3 forventes for 2011 et forbedret re-

sultat i forhold til 2011.
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GENERELT

Arsrapporten for LD Equity 3 for 2010 er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C mel-
lemstore virksomheder og med de tilpasninger, der folger af, at selskabet er et
kommanditselskab, hvis aktivitet er private equity. Indregning af kapitalandele
i portefpljeselskaber er sket efter retningslinjerne udarbejdet af European
Private Equity & Venture Capital Association (EVCA), herunder de af
International Private Equity and Venture Capital Valuation (IPEV) Board
udarbejdede International Private Equity and Venture Capital Valuation
Guidelines, som EVCA har tilsluttet sig.

Da opbygningen af private equity strukturen i LD Equity 3 er, at den enkelte
virksomhed som hovedaktivitet udever investeringsvirksomhed, anvendes
bestemmelserne i arsregnskabslovens § 38 om maling til dagsveerdi pa sel-
skabets investeringsaktiviteter og tilknyttede finansielle forpligtelser.

For at opna et retvisende billede af kommanditselskabets aktivitet er resultat-
opgerelsens praesentationsform andret i forhold til arsregnskabslovens ske-
makrav. Vaerdiregulering af kapitalandele i portefoljeselskaber praesenteres
som en del af den primzere drift.

Som omtalt i ledelsesberetningen har kommanditselskabet undladt at afleegge
koncernregnskab.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til sidste ar.

Indregning og miling

Alle indteegter og udgifter, der vedrerer regnskabsperioden, indregnes i resul-
tatopgerelsen uanset betalingstidspunktet. Herudover indregnes verdiregule-
ring af kapitalandele i portefeljeselskaber, der males til dagsveerdi.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske
fordele vil tilflyde fonden, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekono-
miske fordele vil fraga fonden, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende

males aktiver og forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost
nedenfor.
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Ved indregning og maling af aktiver og forpligtelser tages der hensyn til oplys-
ninger, der fremkommer efter balancedagen, men inden regnskabet afleegges
som be- eller afkreefter forhold, som er opstaet pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter transaktions-
dagens kurser. Aktiver og passiver i fremmed valuta indregnes til danske
kroner pa balancedagen med de af Danmarks Nationalbank offentliggjorte
valutakurser.

RESULTATOPGORELSEN

Vardiregulering af kapitalandele i portefoljeselskaber

Gevinst/tab pé investeringer og veerdireguleringer af kapitalandele indregnes i
resultatopgerelsen. Renteindteegter af 1an til og modtaget udbytte fra porte-
foljeselskaber indregnes ligeledes under "Verdiregulering af kapitalandele i
portefaljeselskaber".

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter hovedsageligt forvaltningshonorar,
fondens andel af Broken Deal Costs, engangsomkostninger ved stiftelse af fon-
den og ovrige administrationsomkostninger.

Finansielle poster, netto
Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renter af bankindestaender,

laneomkostninger ved bridgefinansiering samt renter af 1an fra komplemen-
taren LDE 3 ApS.

Skat

LD Equity 3 er i skattemaessig sammenhzeng ikke en selvsteendig enhed og
der afseettes som felge heraf ikke skat i regnskabet. Dog udgiftsferes en andel
udbytteskat, som er tilbageholdt ved udbetaling af udbytte fra portefolje-
selskaberne.

Tilbageholdt udbytteskat, som relaterer sig til selskabsskattepligtige investorer
og personlig skattepligtige investorer, udgiftsfores under regnskabsposten skat.
Tilbageholdt udbytteskat relateret til PAL-skattepligtige kan tilbagesoges af den
PAL-skattepligtige, hvorfor denne andel af udbytteskat er overfort til den
PAL-skattepligtiges kapitalkonto.
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BALANCEN

AKTIVER

Kapitalandele i portefgljeselskaber

Kapitalandele i portefeljeselskaber optages ved forste indregning til anskaffel-
sesveerdi med tilleeg af erhvervelsesomkostninger. Ved efterfolgende indreg-
ning indregnes kapitalandele til dagsveerdi. Vaerdireguleringer foretages i resul-
tatopgerelsen.

Dagsvaerdien af kapitalandele i portefoljeselskaber, hvor investeringen er fore-
taget inden for de seneste 12 méneder, opgeres som udgangspunkt til anskaf-
felsesveerdi med tilleeg af erhvervelsesomkostninger, medmindre der foreligger
oplysninger, der indikerer, at en vaesentlig vaerdiregulering skal foretages.

Kapitalandele i portefeljeselskaber, som LD Equity 3 har ejet i mere end 12
maneder, veerdianseettes pa baggrund af seneste handelspris, eksempelvis i
form af en kapitaludvidelse eller et delvist salg, pa baggrund af veerdien af
sammenlignelige selskaber, eller ved anvendelse af traditionelle vaerdiansaettel-
sesmetoder med udgangspunkt i EV/EBITDA, P/E, EV/EBIT, P/B.

Safremt dagsveerdien ikke kan opgeres palideligt, anvendes anskaffelsesveer-
dien med tilleeg af erhvervelsesomkostninger.

Tilgodehavender
Tilgodehavender i portefeljeselskaber i form af 1an indregnes under tilgodeha-
vender og veerdiansattes til dagsveerdi.

Andre tilgodehavender maéles i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere
nettorealisationsvaerdi, hvilket her svarer til palydende veerdi med fradrag af
nedskrivning til imedegaelse af tab. Nedskrivninger til tab opgeres pa grundlag
af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgreensningsposter, opfert som aktiver, omfatter hovedsageligt afholdt
forudbetalt forvaltningshonorar.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter.
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PASSIVER

Finansielle gaeldsforpligtelser

Lan hos kreditinstitutter vedr. bridgefinansering indregnes til dagsveerdi.
Ivrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der svarer til nominel
veerdi.

Pengestremsopgerelse

Pengestromsopgerelsen viser kommanditselskabets pengestremme for peri-
oden opdelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet, arets forskydning
i likvider samt kommanditselskabets likvider ved periodens begyndelse og
slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som periodens resultat reguleret for
endring i driftskapitalen og ikke kontante resultatposter som verdiregulering-
er af portefoljeselskaber og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omszetningsaktiver minus kortfristede geeldsforpligtelser - eksklusive de poster,
der indgar i likvider og lan i kreditinstitutter.

Pengestrem fra investeringsaktivitet
Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestremme fra keb og salg
af portefoljeselskaberne.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter ind- og udbetalinger til og fra
kommanditisterne samt sendring i 1an fra kreditinstitutter.
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RESULTATOPGORELSE
1.000 kr. 2010 2009
Veardiregulering af kapitalandele i
portefeljeselskaber m.v. 2.449 (20.562)
Administrationsomkostninger (12.517) (12.437)
Resultat for finansielle poster (10.068) (32.999)
Finansielle indteegter 10 45
Finansielle omkostninger (954) (490)
Resultat for skat (11.012) (33.444)
Udbytteskat (706) -
Arets resultat (11.718) (33.444)
Forslag til resultatdisponering:
Overfort resultat (11.718) (33.444)
(11.718) (33.444)
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1.000 kr. Note 31.12.2010 31.12.2009
AKTIVER

Kapitalandele i portefgljeselskaber 4 181.836 133.956
Tilgodehavender hos portefoljeselskaber 5 - 5.138
Finansielle anlaegsaktiver 181.836 139.094
Anlaegsaktiver i alt 181.836 139.094
Tilgodehavender hos portefoljeselskaber 8 -
Andre tilgodehavender 135 -
Periodeafgreensningsposter 5914 5.914
Tilgodehavender 6.057 5.914
Likvide beholdninger 2.146 1.436
Omsaetningsaktiver i alt 8.203 7.350
Aktiver i alt 190.039 146.444
PASSIVER

Indbetalt indskudskapital 232.247 178.565
Udlodninger til kommanditisterne (5.794) -
Overfort resultat (70.605) (58.887)
Egenkapital i alt 6 155.848 119.678
Geeld til komplementar 125 125
Langfristede geldsforpligtelser 125 125
Kreditinstitutter 33.754 26.000
Geeld til komplementar 50 50
Anden geeld 262 591
Kortfristede gaeldsforpligtelser 34.066 26.641
Galdsforpligtelser i alt 34.191 26.766
Passiveri alt 190.039 146.444
Eventualposter mv. 9

@vrige noter 10-12
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PENGESTROMSOPGORELSE

1.000 kr. Note 2010 2009
Arets resultat (11.718) (33.444)
Reguleringer 7 5.761 21.145
Andring i driftskapital 8 (472) 440
Pengestromme fra drift for finansielle

poster (6.428) (11.859)
Renteindbetalinger og lignende 10 45
Renteudbetalinger og lignende (954) (490)
Pengestromme fra driftsaktivitet (7.372) (12.303)
Kob af kapitalandele i portefoljeselskaber (47.560) (63.217)
Udlan til portefoljeselskaber - (5.138)
Pengestromme fra investeringsaktivitet (47.560) (68.355)
Indskud fra kommanditister 53.682 54.235
Udlodning til kommanditister (5.794) -
ZAndring i geeld til kreditinstitutter 7.754 26.000
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 55.642 80.235
Andringer i likvider 710 (423)
Likvider, primo 1.436 1.859
Likvider, ultimo 2.146 1.436
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NOTER
1.000 kr. 2010 2009
NOTE 1 Vardiregulering af kapi-
talandele i portefeljeselskaber m.v.
Modtaget udbytte 6.500 -
Renter af lan 60 138
Urealiseret veerdiregulering (4.111) (20.700)
2.449 (20.562)
NOTE 2 Finansielle indtaegter
Andre renteindteegter 10 45
10 45
NOTE 3 Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til komplementar (50) (50)
Andre finansielle omkostninger (904) (440)
(954) (490)
NOTE 4 Kapitalandele i portefelje- 31.12.2010 31.12.2009
selskaber
Kostpris primo 154.656 91.439
Tilgang i aret 47.560 63.217
Afgang i aret - -
Kostpris ultimo 202.216 154.656
Verdireguleringer primo (20.700) -
Verdireguleringer i aret 320 (20.700)
Verdireguleringer ultimo (20.380) (20.700)
Regnskabsmassig vardi ultimo 181.836 133.956
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1.000 kr.

NOTE 4 Kapitalandele i portefeljeselskaber (fortsat)

Navn og hjemsted for kapital-
andele i portefaljeselskaber

Dattervirksomheder *)
LDETRE Holding 1 ApS - (BLIP Systems)

LDETRE Holding 2 ApS - (tidl. BARTO Holding)

LDETRE Holding 3 ApS - (Solum)
LDETRE Holding 4 ApS - (Biblioteksmedier)
LDETRE Holding 5 ApS - (55G)
LDETRE Holding 6 ApS - (Realtime)
LDETRE Holding 7 ApS - (PBH)
LDETRE Holding 8 ApS

LDETRE Holding 9 ApS - (pierre. DK
Autolakering)

LDETRE Holding 10 ApS

LDETRE Holding 11 ApS

LDETRE Holding 12 ApS

LDETRE Holding 13 ApS

LDETRE Holding selskaberne har alle hjemsted i Kebenhavn.

Ejer-
andel

100%

100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%

100%
100%
100%
100%
100%

Selskabs-
kapital

150

140
135
135
135
140
145
125

125
125
125
125
125

Egen- Arets
kapital resultat
5.595 (16.179)
20.733 (4.745)
25.563 9

25.061 507
22123 3)

25.500 164
117 )
117 5)
110 )
117 5)
117 (5)
117 (5)
117 )

Selskabskapital, egenkapital og arets resultat er, jf. seneste offentliggjorte arsrapporter, for
regnskabsaret 2009. For LDETRE Holding 9 ApS er seneste offentliggjorte arsrapport dog

for regnskabsaret 2010.

*) De underliggende portefoljeselskaber er opfert i parentes efter datterselskabets navn.
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NOTER

1.000 kr. 31.12.2010 31.12.2009

NOTE 5 Tilgodehavender hos portefelje-

selskaber

Kostpris primo 5.138 -

Tilgang i &ret 43 5.138

Afgang i aret (750) -

Kostpris ultimo 4.431 5.138

Verdireguleringer primo - -

Vardireguleringer i aret (4.431) -

Verdireguleringer ultimo (4.431) -

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo - 5.138
2010

NOTE 6 Egenkapital

31.12.2010:

Egenkapital primo 119.678

Indbetalt fra kommanditisterne ved

kapitalkald 53.682

Udlodning til kommanditisterne (5.794)

Overfort resultat (11.718)

Egenkapital ultimo 155.848

31.12.2009:

Egenkapital primo 98.887

Indbetalt fra kommanditisterne ved

kapitalkald 54.235

Overfort resultat (33.444)

Egenkapital ultimo 119.678

31.12.2008:

Egenkapital primo 8.460

Indbetalt fra kommanditisterne ved

kapitalkald 106.470

Overfort resultat (16.043)

Egenkapital ultimo 98.887
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1.000 kr. 2010
NOTE 6 Egenkapital - fortsat
31.12.2007:
Egenkapital primo -
Indbetalt fra kommanditisterne ved
kapitalkald 17.860
Overfort resultat (9.400)
Egenkapital ultimo 8.460
31.12.2010 31.12.2009
Kommanditisterne haefter med deres andel
af den ikke indbetalte del af den tegnede
indskudskapital 466.310 522.555
2010 2009
NOTE 7 Pengestromsopgerelse -
reguleringer
Finansielle indteegter (10) (45)
Finansielle omkostninger 954 490
Tilbageholdt udbytteskat 706 -
Urealiserede veerdireguleringer porte-
foljeselskaber mv. 4.111 20.700
5.761 21.145
NOTE 8 Pengestremsopgerelse -
@ndring i driftskapital
Andring i tilgodehavender (143) -
Andring i kortfristede
geeldsforpligtelser i gvrigt (329) 440
472) 440
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NOTE 9 Eventualposter m.v.

Eventualforpligtelser

LD Equity 3 har indgéet en managementaftale med LDE Management ApS om,
at Managementselskabet skal varetage administrationen af og yde investerings-
radgivning til LD Equity 3. Ved opsigelse heraf kan LD Equity 3 under visse
omstendigheder veere forpligtet til at afregne 18 méaneders management-
honorar, dvs. ca. 21 mio. DKK. Managementhonoraret nedsattes i 2012.

LD Equity 3's underliggende holdingselskaber har i nogle tilfalde forpligtet sig
til at kebe yderligere aktier eller tegne optioner i portefeljeselskaberne. I tilfaelde
af, at dette bliver aktuelt, kan der ske kapitalkald hos kommanditisterne.

NOTE 10 Nertstiende parter
Ingen enkeltvirksomheder eller personer har bestemmende indflydelse over
LD Equity 3.

Neertstidende parter omfatter komplementaren LDE 3 ApS, LDE Management ApS
samt ledelsesmedlemmerne hos komplementaren. Ledelsesmedlemmerne Jan
Hove Serensen og Niels Toft deltager som specialkommanditister i LD Equity 3.
Herudover er der ingen kommanditister, der har betydelig indflydelse.

NOTE 11 Transaktioner med nartstiende parter

Alle transaktioner er sket pa markedsmaessige vilkar. Der har veeret folgende
transaktioner med neertstaende parter i aret:

Kommanditselskabet har i arets lob afregnet managementhonorar og
etableringsomkostninger til LDE Management ApS, betalt renter af 1an fra
komplementaren samt udbetalt ledelseshonorar til 2 eksterne medlemmer

af ledelsen i komplementaren LDE 3 ApS.

Note 12 Oversigt over bestyrelsens og investeringskomitéens gvrige hverv
Bestyrelse i komplementar:

Jan Hove Sprensen. Formand for bestyrelsen i LDE Management ApS og
Ellegaard Gottingen Minipigs A/S.

Bestyrelsesmedlem i: LDE 1 ApS (komplementar til LD Equity 1 K/S), LDE 2
ApS (komplementar til LD Equity 2 K/S), Alpha-Elektronik A/S og Ellegaard
Minipigs Holding A/S. Herudover bestyrelseshverv eller direkter i flere holding-
selskaber og portefgljeselskaber ejet af LD Invest Equity-fondene.
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Tage Benjaminsen. Formand for bestyrelsen i: Kristensen Properties A/S,
Kristensen Salzgitter AG, Kristensen City Immobilen I AG, Kristensen Germany
AG. Naestformand for bestyrelsen i: Kristensen Germany A/S. Bestyrelsesmedlem
i: K/S Kristensen Partners I, Kristensen Partners III A/S, Kristensen Fund & Asset
Management A/S, Alm. Brand A/S, LDE Management ApS og LDE 1 ApS (kom-
plementar) til LD Equity 1 K/S og LDE 2 ApS (komplementar til LD Equity 2 K/S).

Svend Jakobsen. Formand for bestyrelsen i Ejendomsaktieselskabet Hermes.
Naestformand for bestyrelsen i Investeringsforeningen LD Invest.
Bestyrelsesmedlem i: LDE Management ApS, LDE 1 ApS (komplementar til
LD Equity 1 K/S), LDE 2 ApS (komplementar til LD Equity 2 K/S) og
Feelledvej 16, Kebenhavn ApS.

Niels Toft. Formand for bestyrelsen i: LDE 1 ApS (komplementar til LD Equity
1K/S) og LDE 2 ApS (komplementar til LD Equity 2 K/S). Medlem af
bestyrelsen i: LDE Management ApS. Herudover bestyrelseshverv eller direktor
i flere holdingselskaber og portefeljeselskaber ejet af LD Invest Equity-fondene.

Investeringskomité

Mogens Elsberg. Direkter i DOMO ApS, GN Netcom A/S og GN Store Nord A/S.
Formand for bestyrelsen i: Pensio A/S. Nastformand i EG A/S. Bestyrelsesmedlem
i: Globeteam A/S og EG Holding A/S.

Henrik Theilbjern. Formand for bestyrelsen i Bruuns Bazaar A/S, HTM Group ApS,
BAUM und Pferdgarten A/S, Scandinavian Designers A/S og Birger Christensen A/S.
Bestyrelsesmedlem i: Carl Ras A/S og Signal A/S. Direkter i EMMADS Holding ApS.

Jeppe Christiansen. Adm. direktor i Fondsmaglerselskabet LD Invest.

Direkter i: LD Invest Holding A/S, LDE Holding 24 ApS og Danish Microfinance
Partners Management ApS. Bestyrelsesmedlem i: Novo A/S, Dades A/S, Haldor
Topsee A/S og Bikubenfonden. Medlem af investeringskomité: LD Equity 1 K/S,
Bikubenfonden. Medlem af investeringskomité: LD Equity 1 K/S,

LD Equity 2 K/S, LD Invest Vietnam K/S, Danish Microfinance Partners K/S og
Triton Industry Board.

Jan Hove Sprensen. Formand for bestyrelsen i LDE Management ApS og Ellegaard
Gottingen Minipigs A/S. Bestyrelsesmedlem i: LDE 2 ApS (komplementar til

LD Equity 2), Alpha Elektronik A/S og Ellegaard Minipigs Holding A/S. Her-
udover bestyrelseshverv eller direkter i flere holdingselskaber og portefelje-
selskaber ejet af LD Invest Equity fondene.
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