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Navn og hjemsted 
European Wind Investment A/S 
Vitus Berings Plads 5 
8700  Horsens 
Cvr-nr.: 31 08 86 58 
 
Tlf 76 25 01 46 
www.ewii.dk 
 
 
Regnskabsår 
1. januar til 31. december. 
 
 
Bestyrelse 
Adm. direktør, Knud Steen Larsen (formand) 
Direktør, Torben Vilsgaard (næstformand) 
Økonomidirektør, Jens Christian Sørensen 
Lektor, Ph.d., Michael Christensen 
Adm. direktør, Thorkild Steen Sørensen 
 
 
Direktion 
Direktør, Thorkild Steen Sørensen 
 
 
Revision 
KPMG  
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab 
Holmboes Allé 1, 6. 
8700  Horsens 
 
 
Administration 
EgnsINVEST Management A/S 
Vitus Berings Plads 5 
8700 Horsens 
 
 

Aktionærer med en ejerandel > 5% 
TRE-FOR Invest F.M.B.A. 
Sparekassen Vendsyssel 
Sparekassen Kronjylland  
Middelfart Sparekasse 
 
 
Certified Adviser 
Advizer K/S 
Dalgas Avenue 48 
8000 Århus C 
 
(Certified Adviser har ingen aktiebesiddelse i 
selskabet) 

Oplysninger om selskabet 
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Bestyrelsen og direktion har dags dato godkendt periodemeddelelsen for regnskabsperioden 1. januar 2011 - 30. sep-
tember 2011 for European Wind Investment A/S. Periodemeddelelsen er aflagt i henhold til årsregnskabsloven.  
 
Det er vores opfattelse, at periodemeddelelsen giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle 
stilling pr. 30. september 2011 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrømme for regnskabsperioden 1. 
januar 2011 - 30. september 2011. 
 
Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegørelse for udviklingen i selska-
bets aktiviteter og økonomiske forhold, periodens resultat og af selskabets finansielle stilling. 
 
Periodemeddelelsen er ikke revideret. 
 
Horsens, den 24. november 2011 
 
 
 
Direktionen: 
 
 
 
 
Thorkild Steen Sørensen 
 
 
 
Bestyrelsen: 
 
 
 
  
Knud Steen Larsen  Torben Vilsgaard     
formand  næstformand   
 
 
 
 
Michael Christensen  Jens Christian Sørensen  Thorkild Steen Sørensen    
      

Ledelsespåtegning 
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Ledelsesberetning 

Periodens resultat er på kr. 904.692 før skat, hvilket anses for tilfredsstillende. Sidst i kvartalet er porteføljen blevet udvi-
det med yderligere en vindmølle på dansk grund. Det drejer sig om en Vestas V90 3MW-mølle. Vindmøllen er placeret 
ved den jyske vestkyst i det område i Danmark, der betegnes som det optimale sted at opstille vindmøller. Indkøbet af 
den nye vindmølle giver på grund af regnskabstekniske årsager et mindre udsving i balancen, hvilket bliver udlignet i 
næste kvartal. Driften i selskabets øvrige møller er forløbet problemfrit, og deres produktion har været som forventet. 
 
Generelt har 3. kvartal været præget af gode vindforhold, og selskabets samlede produktion er således tilfredsstillende. 
Elsalget har på den baggrund været som forventet. Elprisen har i det seneste kvartal været stigende. Således lå elprisen 
ved udgangen af kvartalet på 42,85 øre pr kWh.  
 
Forhandlinger om køb af vindmølleparker 
Der har i 3. kvartal fortsat været fokus på indkøb af vindmølleparker. Forhandlingerne befinder sig på forskellige stadier, 
og det samme gælder den igangsatte due diligence på parkerne. I de tilfælde, hvor forhandlingerne afsluttes med et 
resultat, der indebærer en væsentlig udvidelse af selskabets portefølje, vil dette blive meddelt markedet og offentliggjort 
på selskabets hjemmeside. European Wind Investment A/S har tidligere meddelt, at selskabet var i gang med forhandlin-
ger om indkøb af to vindmølleparker i Tyskland med en forventet årlig produktion på 55.000.000 kWh. Disse forhandlin-
ger er imidlertid standset, og selskabet vurderer, at det ikke er sandsynligt, de bliver genoptaget. Den manglende gen-
nemførsel af købet, har ikke indflydelse på forventningerne til årets resultat. 
 
Øvrige projekter 
Udover Sdr. Omme-projektet afsøger European Wind Investment A/S konstant mulighederne for opstilling af nye vind-
møller. Selskabet er således løbende i dialog med såvel kommuner om fremtidige projekter og med landmænd, som er 
interesserede i at få vindmøller sat op på deres jord. 
 
Forventninger 
Der vil i den kommende tid fortsat være stor fokus på forhandlinger om indkøb af vindmølleparker og på at følge op på 
de forhandlinger, der er i gang, samt at lægge bud ind på parker, som kommer til salg. Arbejdet med at udvide netvær-
ket til kommuner og landmænd om nye projekter fortsættes.  
 
Selskabet har et konstant fokus på vindmøllernes drift, og de driftsansvarlige vil løbende følge produktionen og møller-
nes evne til konstant at levere. Selskabets succes med først at forbedre og siden fastholde en høj ”oppetid” (den tid møl-
len producerer strøm) på møllerne i porteføljen, vil blive fastholdt og videreført også til fremtidige investeringer. Selska-
bet forventer fortsat et positivt resultat i 2011. 
 
 
Finanskalender 2011 

 24.  november Periodemeddelelse 
 29.  august Offentliggørelse af halvårsrapport 2011 
 24.  maj  Periodemeddelelse 
 12.  maj  Ordinær generalforsamling 
 28.  marts  Offentliggørelse af årsrapport 2010 

 
Fondsbørsmeddelelser 2011 

 13.  oktober Køb af vindmølle 
 29. august Offentliggørelse halvårsrapport 2011 
 24.  maj  Offentliggørelse periodemeddelelse første kvartal 
 12.  maj  Generalforsamlingens forløb 
 29.  april  Udvikling af Sønder Omme projekt 
 18.  april  Indkaldelse til ordinær generalforsamling 
 28.  marts  Offentliggørelse af Årsrapport 2010 
 27.  januar  Tildeling af brugsret ved Statsfængslet i Sønder Omme 
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Oplysninger om bestyrelsen 

Bestyrelsesmedlemmer afgår senest på generalforsamlingen efter udløbet af det regnskabsår, hvori vedkommende er 
fyldt 70 år. Der afholdes bestyrelsesmøder minimum 4 gange årligt, og i øvrigt efter behov, når det skønnes nødvendigt 
eller hensigtsmæssigt.  

Adm. direktør Knud Steen Larsen (Formand) 
Tiltrådt 22. oktober 2009 
Født 1. marts 1958 
Ejer pr. 30/9 2011 2.392 stk. aktier i selskabet 
Ejede pr. 31/12 2010 2.392 stk. aktier i selskabet 
 
Direktør for: 
TRE-FOR 
 
Formand for bestyrelsen for: 
TRE-FOR Energi A/S 
TRE-FOR Entreprise A/S 
TRE-FOR A/S 
TRE-FOR Varme A/S 
TRE-FOR Vand A/S 
TRE-FOR Bredbånd A/S 
TRE-FOR Invest F.M.B.A. 
Dominus A/S 
 
Næstformand for bestyrelsen for: 
IRD A/S 
Energi Danmark A/S 
 
Medlem af bestyrelsen for: 
KIF Håndbold Invest A/S 
Midtjysk Køleservice A/S 
 
 
Direktør Torben Vilsgaard (Næstformand) 
Tiltrådt 30. november 2007 
Født 23. september 1960 
Ejer pr. 30/9 2011 2.706 stk. aktier i selskabet 
Ejede pr. 31/12 2010 2.706 stk. aktier i selskabet 
 
Direktør for: 
ErhvervSilkeborg 
 
Medlem af bestyrelsen for: 
VECATA A/S 
 
 
Lektor, Ph.d., Michael Christensen 
Tiltrådt 30. november 2007 
Født 14. november 1962 
Ejer pr. 30/9 2011 0 stk. aktier i selskabet 
Ejede pr. 31/12 2010 0 stk. aktier i selskabet 
 
Medlem af bestyrelsen  for: 
Hans Jensen Lubricators A/S 

Økonomidirektør Jens Christian Sørensen 
Tiltrådt 22. oktober 2009 
Født 12. september 1956 
Ejer pr. 30/9 2011 0 stk. aktier i selskabet 
Ejede pr. 31/12 2010 0 stk. aktier i selskabet 
  
Direktør for: 
TRE-FOR A/S 
 
Medlem af bestyrelsen for: 
TRE-FOR Energi A/S 
TRE-FOR Entreprise A/S 
TRE-FOR A/S 
TRE-FOR Varme A/S 
TRE-FOR Vand A/S 
TRE-FOR Bredbånd A/S 
TRE-FOR Invest F.M.B.A. 
Kolding IF Holding A/S 
KIF Håndbold Invest A/S 
KIF Håndbold Elite A/S 
Koldinghallerne A/S 
Dominus A/S 
Midtjysk Køleservice A/S 
Fonden Harteværket 
 
 
 
 
Adm. direktør Thorkild Steen Sørensen 
Tiltrådt 30. november 2007 
Født 23. august 1951 
Ejer pr. 30/9 2011 902 stk. aktier i selskabet 
Ejede pr. 31/12 2010 902 stk. aktier i selskabet 
 
Direktør for: 
EgnsINVEST Holding A/S 
EgnsINVEST Management A/S 
EgnsINVEST Ejendomme A/S 
EgnsINVEST Tyske Ejendomme A/S 
EgnsINVEST Ejendomme Tyskland A/S 
 
Medlem af bestyrelsen for: 
EgnsINVEST Tyske Ejendomme A/S 
EgnsINVEST Ejendomme Tyskland A/S 
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Anvendt regnskabspraksis 

Periodemeddelelsen for 1. januar—30. september 2011 for European Wind Investment A/S er aflagt i overensstemmelse 
med årsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder. 
 
Den anvendte regnskabspraksis er uændret i forhold til tidligere år. 
 
Periodemeddelelsen er aflagt i danske kroner. 
 
Generelt om indregning og måling 
Aktiver indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets 
værdi kan måles pålideligt. 
 
Forpligtelser indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske ressourcer vil fragå selskabet, og 
forpligtelsens værdi kan måles pålideligt. 
 
Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfølgende måles aktiver og forpligtelser som beskre-
vet for hver enkelt regnskabspost nedenfor. 
 
Visse finansielle aktiver og forpligtelser måles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv rente 
over løbetiden. Amortiseret kostpris opgøres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag og tillæg/fradrag 
af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt beløb. 
 
Ved indregning og måling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden periodemeddelelsen aflægges, 
og som be- eller afkræfter forhold, der eksisterede på balancedagen. 
 
Indtægter indregnes i resultatopgørelsen i takt med at de indtjenes, herunder indregnes værdireguleringer af finansielle 
aktiver og forpligtelser, der måles til dagsværdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes omkostninger, der er af-
holdt for at opnå periodens indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageførs-
ler som følge af ændrede regnskabsmæssige skøn af beløb, der tidligere har været indregnet i resultatopgørelsen. 
 
Omregning af fremmed valuta 
Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved første indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der 
opstår mellem transaktionsdagens kurs og kursen på betalingsdagen, indregnes i resultatopgørelsen som en finansiel post. 
 
Tilgodehavender, gæld og andre monetære poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen 
mellem balancedagens kurs og kursen på tidspunktet for tilgodehavendets eller gældsforpligtelsens opståen eller indreg-
ning i seneste årsregnskab indregnes i resultatopgørelsen under finansielle indtægter og omkostninger. 
 
Anlægsaktiver, der er købt i fremmed valuta, måles til kursen på transaktionsdagen. 
 
Afledte finansielle instrumenter 
Afledte finansielle instrumenter anvendes med henblik på styring af rente- og valutarisici samt elpriserne. Ved første ind-
regning måles afledte finansielle instrumenter til kostpris. Efterfølgende måles afledte finansielle instrumenter til dags-
værdi og indregnes i balancen samt egenkapitalen for afledte finansielle instrumenter, der klassificeres som sikring, hvor 
sikringen er effektiv. Afledte finansielle instrumenter, som ikke klassificeres som sikring, eller hvor sikringen ikke er effek-
tiv, indregnes i balancen samt resultatopgørelsen. 
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Anvendt regnskabspraksis - fortsat 

Resultatopgørelsen 
 
Nettoomsætning 
Omsætningen fra salg af el indregnes på tidspunktet, hvor produktionen er leveret til elnettet, og opgøres på baggrund 
af installerede produktionsmålere. 
 
Produktionsomkostninger 
Produktionsomkostninger i form af omkostninger til vindmøllers drift omfatter de til vindmøllerne direkte henførbare 
omkostninger, herunder serviceaftale, afskrivninger, reparation og vedligeholdelse, ejendomsskatter mv. 
 
Administrationsomkostninger 
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til ledelse og administration af vindmøllerne. 
 
Finansielle indtægter og omkostninger 
Finansielle indtægter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og –tab vedrørende værdipapirer, gæld og trans-
aktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillæg og godtgørelser under acon-
toskatteordningen mv. 
 
Skat af årets resultat 
Selskabet påregner fra og med indkomståret 2011 at være skattepligtigt efter selskabsskattelovens almindelig regler. 
Periodens skat, som består af aktuel skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgørelsen med den del, der 
kan henføres til periodens resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henføres til bevægelser direkte i 
egenkapitalen. 
 
Balancen 
 
Immaterielle anlægsaktiver 
Software måles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Der foretages lineære afskrivninger over den for-
ventede brugstid, der er vurderet til 3 år. Fortjeneste eller tab ved afhændelse af immaterielle anlægsaktiver opgøres som 
forskellen mellem salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmæssige værdi på salgstidspunktet. For-
tjeneste eller tab indregnes i resultatopgørelsen under afskrivninger. 
 
Materielle anlægsaktiver 
Vindmøller måles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen 
og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor vindmøllen er klar til brug. Herunder omkost-
ninger til mæglere og rådgivere i forbindelse med indkøbet af møllerne. 
 
Afskrivningsgrundlaget, der opgøres som kostprisen med fradrag af eventuel restværdi, afskrives lineært over den for-
ventede brugstid, baseret på en vurdering af den forventede brugstid. Den forventede brugstid udgør for vindmøller 25 
år og for gearkasser 7 år. Der afskrives ikke på grunde. 

 
Afskrivninger indregnes i resultatopgørelsen under produktionsomkostninger. 
 
Udviklingsprojekter er omkostninger til igangværende projekter samt aktiverede knowledgement omkostninger. 
 
Værdiforringelse af anlægsaktiver 
Den regnskabsmæssige værdi af materielle anlægsaktiver vurderes årligt for indikationer på værdiforringelse ud over det, 
som udtrykkes ved afskrivning. 
 
Foreligger der indikationer på værdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis gruppe af 
aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsværdien, hvis denne er lavere end den regnskabsmæssige værdi. 
 
Tilgodehavender 
Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris. 
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Anvendt regnskabspraksis - fortsat 

Der foretages nedskrivning til imødegåelse af tab, hvor der vurderes at være indtruffet en objektiv indikation på, at et 
tilgodehavende eller en portefølje af tilgodehavender er værdiforringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation på, at 
et individuelt tilgodehavende er værdiforringet, foretages nedskrivning på individuelt niveau. 
 
Tilgodehavender, hvorpå der ikke foreligger en objektiv indikation på værdiforringelse på individuelt niveau, vurderes på 
porteføljeniveau for objektiv indikation for værdiforringelse. Porteføljerne baseres primært på debitorernes hjemsted og 
kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets kreditrisikostyringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for 
porteføljer, er fastsat baseret på historiske tabserfaringer. 
 
Nedskrivninger opgøres som forskellen mellem den regnskabsmæssige værdi af tilgodehavender og nutidsværdien af de 
forventede pengestrømme, herunder realisationsværdi af eventuelle modtagne sikkerhedsstillelser. Som diskonterings-
sats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller portefølje. 
 
Værdipapirer 
Børsnoterede værdipapirer, der indregnes under omsætningsaktiver, måles til dagsværdi på balancedagen. Kursgevinster og 
-tab indregnes i resultatopgørelsen. 
 
Likvider 
Likvider omfatter likvide beholdninger, som uden hindring kan omsættes til likvide beholdninger, og hvorpå der kun er 
ubetydelige risici for værdiændringer. 
 
Egenkapital – udbytte 
Foreslået udbytte indregnes som en forpligtelse på tidspunktet for vedtagelse på den ordinære generalforsamling 
(deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for året, vises som en særskilt post under egenkapitalen. 
 
Egenkapital - reserve for egne aktier 
Reserve for egne aktier indeholder anskaffelsessummer for selskabets beholdning af egne aktier. Udbytte for egne aktier 
indregnes direkte i overført resultat i egenkapitalen. 
 
Gevinst ved salg af egne aktier føres direkte på egenkapitalen. 
 
Hensatte forpligtelser 
Når selskabet har en forpligtelse til at nedtage eller bortskaffe en vindmølle eller reetablere det sted, hvor vindmøllen 
anvendes, indregnes en forpligtelse svarende til nutidsværdien af de forventede fremtidige omkostninger. 
 
Gældsforpligtelser 
Finansielle forpligtelser, som omfatter gæld til kreditinstitutter, leverandørgæld og gæld til tilknyttede virksomheder, indreg-
nes ved lånoptagelse til kostpris, svarende til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. I 
efterfølgende perioder måles de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris. 
 
Øvrige gældsforpligtelser måles til nettorealisationsværdi. 
 
Pengestrømsopgørelse 
 
Pengestrømsopgørelsen viser selskabets pengestrømme fordelt på drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for perio-
den, periodens forskydning i likvider og selskabets likvider ved periodens begyndelse og slutning.  
 
Pengestrømme fra driftsaktivitet opgøres som periodens resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, ændring i 
driftskapital og betalt selskabsskat. Pengestrømme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med køb og 
salg af virksomheder og aktiviteter samt køb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlægsaktiver. Pengestrøm-
me fra finansieringsaktivitet omfatter ændringer i størrelse eller sammensætning af selskabets aktiekapital og omkostnin-
ger forbundet hermed samt optagelse af lån, afdrag på rentebærende gæld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere. 
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Sammendrag, hoved– og nøgletal 

Resultatopgørelse
1/1 - 30/9 2011 1/1 - 31/12 2010

Kr. Kr.

Nettoomsætning 4.076.926 2.252.301

Produktionsomkostninger 2.382.134 1.540.537

Bruttoresultat 1.694.792 711.764

Administrationsomkostninger 3.577.338 4.041.239

Resultat af primær drift -1.882.546 -3.329.475

1 Andre driftsomkostninger 0 903.405

Resultat før finansielle poster -1.882.546 -4.232.880

Finansielle indtægter 2.904.952 3.604.119

Finansielle omkostninger 117.714 119

Resultat før skat 904.692 -628.880

Skat af periodens resultat 226.173 0

Periodens resultat 678.519 -628.880

Balance
30/9 2011 31/12 2010

AKTIVER Kr. Andel Kr. Andel

Software 51.103 0,01% 71100 0,02%

Vindmøller 85.930.571 24,80% 38.784.763 13,05%

Udviklingsprojekter 5.152.837 1,49% 0 0,00%

Tilgodehavender 4.262.995 1,23% 1.725.126 0,58%

Periodeafgrænsningsposter 148.316 0,04% 290.021 0,10%

Værdipapirer og kapitalandele 91.402 0,03% 19.717.349 6,64%

Likvide beholdninger 250.865.850 72,40% 236.566.971 79,61%

AKTIVER I ALT 346.503.074 100,00% 297.155.330 100,00%

PASSIVER

Egenkapital i alt 293.264.944 84,64% 292.586.425 98,46%

Hensættelser 4.126.173 1,19% 3.120.000 1,05%

Gæld 49.111.957 14,17% 1.448.905 0,49%

PASSIVER I ALT 346.503.074 100,00% 297.155.330 100,00%
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Sammendrag, hoved– og nøgletal 

Pengestrømsopgørelse
1/1 - 30/9 2011 1/1 - 31/12 2010

kr. kr.

Pengestrømme fra driftsaktivitet 44.865.105 882.728

Pengestrømme fra investeringsaktivitet -30.566.226 -3.264.669

Pengestrømme fra finansieringsaktivitet 0 235.000.000

Årets pengestrøm 14.298.879 232.618.059

Likvider primo 236.566.971 3.948.912

Likvider ultimo 250.865.850 236.566.971

Pengestrømsopgørelsen kan ikke udledes direkte af periodemeddelelsen.

Egenkapitalopgørelse
30/9 2011 Overført

Aktiekapital Overkurs resultat I alt

Egenkapital primo 293.200.000 0 -613.575 292.586.425

Periodens resultat 0 0 678.519 678.519

Egenkapital ultimo 0 0 0 0

293.200.000 0 64.944 293.264.944

31/12 2010 Overført
Aktiekapital Overkurs resultat I alt

Egenkapital primo 58.200.000 0 15.305 58.215.305

Kapitalforhøjelse 235.000.000 6.075.000 0 241.075.000

Omkostninger ved kapitalforhøjelse 0 -6.075.000 0 -6.075.000

Årets resultat 0 0 -628.880 -628.880

Egenkapital ultimo 293.200.000 0 -613.575 292.586.425

Nøgletal
30/9 2011 31/12 2010

Bruttomargin, % 41,57 31,60

Soliditetsgrad, % 84,64 98,46

Egenkapitalforrentning (ROE), % 0,23 -0,36

Resultat pr. aktie (EPS), kr. 0,23 -0,31

Resultat pr. aktie udvandet (EPS-udvandet), kr. 0,23 -0,31

Noter
1 Andre driftsomkostninger

Posten består af omkostninger til ikke-gennemførte projekter, herunder due diligence omkostninger

Nøgletallene er beregnet i overensstemmelse med Finansanalytikerforeningens "Anbefalinger og Nøgletal 2010".
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Bruttoresultat x 100

Nettoomsætning

Egenkapital, ultimo x 100

Passiver, ultimo

Resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

Resultat efter skat

Gennemsnitlig antal aktier

Resultat efter skat

Gennemsnitlig antal udestående aktier

Resultat pr. aktie =

Resultat pr. aktie udvandet =

Bruttomargin =

Soliditetsgrad =

Egenkapitalforrentning efter skat =

Nøgletalsdefinition 
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