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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsdret
01.01.2016 - 31.12.2016 for Dansk Treeemballage A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter og pengestrgmme for

regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Haastrup, den 17.05.2017

Direktion
Christian Anthon Ragdin-Nielsen TorM Peéersen Hansen
Direktgr Direktgr

Niels Erik Kildemoes Torben Storm Nielsen ' Hans Jgrgen Kaptain
formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Dansk Traeemballage A/S

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for Dansk Traeemballage A/S for regnskabs8ret 01.01.2016 - 31.12.2016, der
omfatter resultatopggrelse, balance, pengestramsopggrelse, egenkapitalopggrelse og noter, herunder an-
vendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret
01.01.2016 - 31.12.2016 i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “"Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet
i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde et 8rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af 8rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt
at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Dan-
mark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, ndr sadan findes. Fejlinformationer kan opstd som falge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vassentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som brugerne traffer p& grundlag af
arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skep-
sis under revisionen. Herudover:
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

° Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion p& disse risici samt
opnadr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation for@rsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forst8else af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af &rsregnskabet p8 grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der p8 grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til
at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i &rsregnskabet eller, hvis s3danne oplysninger ikke
er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der
er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder elier forhold kan dog
medfgre, at selskabet ikke lzengere kan fortsaette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af 8rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den

forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med 8rsregnskabet eller vores viden
o . x o (<] . . e .

opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraavede oplysninger i henhold til
drsregnskabsloven.
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Den uafhangige revisors revisionspdategning

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
drsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Odense, den 17.05.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

rs Leopolgl(mens

statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

2016 2015 2014 2013 2012
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Nettoomsaetning 635.538 587.816 587.607 548.529 525.100
Bruttoresuitat 76.046 72.952 65.746 68.720 58.861
Driftsresultat 33.924 32.685 31.584 28.550 22.920
Resultat af finansielle
poster 2.064 (1.790) (5.822) (4.597) (4.491)
Arets resultat 28.698 23.783 19.611 17.577 13.716
Samlede aktiver 529.215 482.141 444.482 399.125 382.296
Investeringer i materielle
anlzgsaktiver 68.698 20.244 24.656 18.556 52.954
Egenkapital 175.376 158.083 147.165 126.378 113.693
Nggletal
Bruttomargin (%) 12,0 12,4 11,2 12,5 11,2
Nettomargin (%) 4,5 4,0 3,3 3,2 2,6
Egenkapitalens forrentning
(%) 17,2 15,6 14,3 14,6 13,2
Soliditetsgrad (%) 33,1 32,8 33,1 31,7 29,7

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings
“Anbefalinger & Nggletal 2010”. '

Nggletal Beregningsformel Nggletal udtrykker
Bruttoresultat x 100

Bruttomargin (%) Nettoomsaetning Virksomhedens driftsmaessige gearing.
Arets resultat x 100

Nettomargin (%) Nettoomsaetning Virksomhedens driftsmaessige rentabilitet.
Arets resultat x 100 Virksomhedens forrentning af den kapital,

Egenkapitalens forrentning (%) Gns. egenkapital

som ejerne har investeret i virksomheden.

Egenkapital x 100
Soliditetsgrad (%) Samlede aktiver Virksomhedens finansielle styrke.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets aktiviteter har i lighed med tidligere &r bestdet i produktion af treeemballage og traepiller samt
savvaerksvirksomhed i gvrigt.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Til trods for de h&rde konkurrenceforhold pa traeemballage omradet har selskabets udvikling i det forlgbne

© as
ar veeret positiv.

Markante investeringer foretaget de seneste &r, har ligeledes bidraget positivt til selskabets konkurrence- og
indtjeningsevne.

Virkningen af ovennaevnte har givet et tilfredsstillende 8rsresultat pa i alt 28.698 t.kr. efter skat, hvilket
ledelsen anser for tilfredsstiliende.

Forventet udvikling
Pa trods af svaere markedsbetingelser forventes et resultat for 2017 pa niveau med 2016.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Selskabet foretager Igbende tilpasning og udvikling af produktionsmetoder, produkter og ydelser.

Redeggrelse for samfundsansvar

Dansk Treeemballage-koncern er Skandinaviens ledende producent af treeemballage. Med 6 produktionsste-
der i Danmark og selskaber i Norge, Sverige og Tyskland er vi forankret i mange lokalsamfund. Vi arbejder
taet sammen med og stgtter lokalsamfundene for at fremme disses trivsel og udvikling.

Overordnet stgtter vi de 10 principper fastsat i FN ‘s Global Compact og vore politikker er forankret i vore
ledelsessystemer, som vi Igbende arbejder pd at forbedre og lade certificere. Vi har sdledes certificeringer
efter ISO 9001, 14001, 50001, OHSAS 18001, EMAS samt FSC og PEFC.

Miljo og energi, herunder klimapavirkning

Vi opfylder som mindstemal virksomhedens miljggodkendelse samt i gvrigt lovgivningens krav. Vi har en
ambition om at ville reducere energiforbruget og révareforbruget per enhed og at minimere udledninger fra
vores processer. Vi bruger ratrae, der kommer fra skovomrader, hvor der er positiv tilvaekst af nyt tree. Vi
sorterer affald og genanvender s& meget som muligt og resten bortskaffes p8 en miljpmaessig forsvarlig
made. Vi tilskynder ogsa vores leverandgrer til at at levere miljgmaessige forsvarlige produkter og service-

ydelser.

Vi vil Ipbende registrere vores energiforbrug, sdledes at vi har fyldestggrende data til vore vurderinger og
opfylder krav fra myndigheder. Vi vil udarbejde nggletal for en raekke specifikke omréder og periodevis fo-
retage vurderinger af disse. Vi vil fastsastte procedurer, der understgtter indkgb af energieffektive produkter
og serviceydelser og sikre energirigtig projektering. Miljgmaessige virkninger af nye aktiviteter, produkter og
processer vurderes pa forhand, og Dansk Traeemballage vil fortsaette med at udvikle miljevenlige produkter
med en miljgvenlig livscyklus og miljgvenlige r@varer.
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Ledelsesberetning

I 2016 modtog vi EMAS national pioners certifikat, som en anerkendelse for at have vaeret certificeret siden
1997. DTE blev certificeret som treeindustri nr. 2 i Danmark. To afdelinger udarbejder EMAS rapport.

Vi har i 2016 energicertificeret den fabrik der stdr for mere end 75 % af vort energiforbrug. Lgbende har vi
arbejdet med udskiftning af belysning til LED. To af vore fabrikker er saledes konverteret til LED og en tredje
vil fglge i fordret 2017. Vi har i 2016 bygget en ny komponentfabrik, hvor principperne for energirigtig pro-
jektering er anvendt.

Vi forventer ueaendret aktivitetsomfang for 2017.

Arbejdsmiljg

Vi vil sikre, at geaeldende lovgivning og andre krav, som vi har tilsluttet os overholdes, men vil g8 endnu
videre end lovgivningen i arbejdsmiljgindsatsen, specielt med fokus pa risici, ergonomi og stgj. Vi vil fastholde
og udvikle det fysiske og psykiske arbejdsmiljg i et aktivt samarbejde i AM organisationen. Vi gnsker at
motivere og uddanne medarbejderne til at arbejde i overensstemmelse med arbejdsmiljgpolitikken, ligesom
vi gar i teet dialog med virksomhedens interessenter om arbejdsmiljgarbejdet.

Vi fokuserer p8 sikkerhed og sundhedsfremme ved at uddanne vore medarbejdere, og ledelse, medarbejdere
0og AM organisationen har forpligtet sig til at opretholde et sikkert og sundt arbejdsmiljg gennem en forebyg-
gende indsats for at undga arbejdsulykker og arbejdsrelateret sygdom samt at fremme trivsel. Vi arbejder
aktivt med mulighederne i det rummelige arbejdsmarked, og vi accepterer sdledes ikke diskrimination pa
kan, alder, religion eller hudfarve.

Vi har fortsat arbejdet intensivt med forbedringer af arbejdsmiljgforhold og @get vort systematiske arbejde,
sdledes at yderligere to fabrikker vil opnd OHSAS 18001 primo 2017.

Menneskerettigheder, antikorruption og bestikkelse:
Vi stgtter og respekterer beskyttelsen af internationalt erklzerede menneskerettigheder og gennem vore cer-
tificeringer medvirker vi til at opretholde oprindelige folks rettigheder til skov og jord.

Vi accepterer ikke korruption, bestikkelse eller afpresning i nogen form, og har ikke konstateret sadanne
sager i &ret.

Redeggrelse for det underrepraesenterede kgn

Dansk Treeemballage A/S har aktiviteter i traebranchen, som historisk set har appelleret, mest til mand.
Dette kommer til udtryk bade i det samlede antal medarbejdere sével som i ledelsen hos Dansk Traeembal-
lage A/S. Den samlede medarbejderstab hos Dansk Traeemballage A/S bestar af feerre end 15% kvinder og

flere end 85% maend.

Dansk Traeemballage A/S har udarbejdet en politik for at gge andelen af det underrepraesenterede kgn i
virksomhedens ledelse, som indebzerer at b&de mandlige og kvindelige kandidater skal tages i betragtning

ved rekruttering og forfremmelser, som sker ud fra kompetencemaessige kvalifikationer.
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Ledelsesberetning

Andelen af det underreprasenterede kgn i bestyrelsen og i det gverste ledelsesorgan er 0%. Bestyrelsen har
opstillet m&lsaetning med maltal for den kgnsmaessige sammensaetning af ledeisen. Dette maltal er fastsat
til 15% indenfor en 3 &rs periode. Bestyrelsen anser dette for at vaere en b8de ambitigst og realistisk indenfor
den anfgrte periode.

Selskabets gverste ledelse bestar i dag af 3 eksterne bestyrelsesmedlemmer samt af selskabets 4 direktgrer.
De 4 direktgrer er herudover blandt de ultimative ejer af Dansk Traeemballage koncernen.

Der har ikke vaeret andringer i den kansmaessige sammensatning i det forlsbne regnskabsar. Malet er fortsat
at besztte ledelsesposter pd baggrund af de kvalifikationer og kompetencer, der er ngdvendig i forhold til
Dansk Traeemballage A/S s forretning, herunder udveaelges bestyrelsesmedlemmer blandt andet med bag-

grund i gnskerne om at have et bredt erfaringsgrundlag | den samlede bestyrelse.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrddt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.



Dansk Traeemballage A/S

10

Resultatopggrelse for 2016

2016 2015
Note kr. t.kr.
Nettoomsaetning 1 635.538.488 587.816
Produktionsomkostninger 2,3 (559.492.313) (514.864)
Bruttoresultat 76.046.175 72.952
Distributionsomkostninger (11.614.798) (10.393)
Administrationsomkostninger 2,3 (30.507.316) (29.874)
Driftsresultat 33.924.061 32.685
Indtaagter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 4.751.462 3.927
Andre finansielle indtaegter 5.102.376 2.750
Andre finansielle omkostninger (7.790.059) (8.467)
Resultat fgr skat 35.987.840 30.895
Skat af 8rets resultat 7 (7.289.966) (7.112)
Arets resultat 28.697.874 23.783
Forslag til resultatdisponering
Ordineert udbytte for regnskabsaret 12.000.000 12.000
Overfort til reserve for nettoopskrivning efter indre 0 4.035
veerdis metode '
Overfort resultat 16.697.874 7.748
28.697.874 23.783
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Balance pr. 31.12.2016

Goodwill
Immaterielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger

Produktionsanlaag og maskiner

Andre anlzeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder

Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Révarer og hjaelpematerialer
Varer under fremstilling
Fremstillede varer og handelsvarer

Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder

Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver

Aktiver

2016 2015

Note kr. t.kr.
4.125.000 950

8 4.125.000 950
101.365.393 99.230
76.612.729 73.478
2.535.133 1.704
56.043.003 14.853

9 236.556.258 189.265
72.242.876 67.778

100.000 100

10 72.342.876 67.878
313.024.134 258.093
73.464.736 74.856
5.211.969 4,547
25.953.011 23.765
104.629.716 103.168
92.642.725 102.658
16.434.372 16.464

833.333 889

310.449 308

1.176.397 531
111.397.276 120.850
163.857 30
216.190.849 224.048
529.214.983 482.141
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Balance pr. 31.12.2016

Virksomhedskapital

Overfart overskud eller underskud
Forslag til udbytte for regnskabsaret
Egenkapital

Udskudt skat
Hensatte forpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter
Bankgaeld

Finansielle leasingforpligtelser
Geeld til kreditinstitutter i gvrigt
Langfristede galdsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser

Bankgaeld

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder
Skyldig selskabsskat

Anden gald

Kortfristede geeldsforpligtelser

Galdsforpligtelser
Passiver

Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Eventualforpligtelser

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Koncernforhold

2016 2015
Note kr. t.kr.
11 20.000.000 20.000
143.376.380 126.083
12.000.000 12.000
175.376.380 158.083
12 8.873.085 8.057
8.873.085 8.057
37.902.540 35.655
30.014.817 29.152
16.172.165 18.353
15.189.043 15.846
13 99,.278.565 99.006
13 17.529.120 17.538
140.101.075 111.644
55.706.922 58.462
12.414.874 8.111
3.083.691 3.994
16.851.271 17.246
245.686.953 216.995
344.965.518 316.001
529.214.983 482.141
15
16
17
18
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Egenkapitalopgorelse for 2016

Egenkapital primo
Udbetalt ordinzert udbytte
Valutakursreguleringer
Veerdireguleringer

Arets resultat
Egenkapital ultimo

Overfort Forslag til
overskud udbytte for
Virksomheds- eller regnskabs-
kapital underskud dret Ialt
kr. kr. kr. kr.
20.000.000 126.082.670 12.000.000 158.082.670
0 0] (12.000.000) (12.000.000)
0 (286.073) 0 (286.073)
0] 881.909 0 881.909
0 16.697.874 12.000.000 28.697.874
20.000.000 143.376.380 12.000.000 175.376.380
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Pengestremsopggrelse for 2016

Driftsresultat

Af- og nedskrivninger

Andringer i arbejdskapital

Pengestromme vedrgrende primeer drift

Modtagne finansielle indtaegter
Betalte finansielle omkostninger
Refunderet/(betalt) selskabsskat
Pengestremme vedrgrende drift

Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver

Salg af materieile anlaagsaktiver

Kgb af finansielle anlaegsaktiver

Modtagne udbytter

Pengestromme vedrgrende investeringer

Optagelse af 18n

Afdrag p& 18n mv.

Udbetalt udbytte

Pengestremme vedrgrende finansiering

FEndring i likvider

Likvider primo
Likvider ultimo

2016 2015
Note kr. t.kr.
33.924.061 32.684
21.979.231 20.490
14 9.145.896 25.672
65.049.188 78.846
5.102.376 2.750
(7.790.059) (8.468)
(7.633.492) (8.803)
54.728.013 64.325
(69.925.163) (20.244)
1.229.900 822
(3.750.000) (79.660)
0 20.091
(72.445.263) (78.991)
8.577.803 84.958
(7.183.760) (35.036)
(12.000.000) (12.000)
(10.605.957) 37.922
(28.323.207) 23.256
(111.614.011) (134.870)
(139.937.218) (111.614)
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2016 2015
kr. t.kr.
1. Nettoomsatning
Danmark 508.079.896 461.362
Andre EU-lande 65.879.841 67.559
Andre europaeiske lande 15.342.568 12.418
@vrige lande 46.236.183 46.477
635.538.488 587.816
2016 2015
kr. t.kr.
2. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 129.136.226 115.418
Pensioner 10.087.564 8.908
Andre omkostninger til social sikring 4.205.744 4.047
143.429.534 128.373
Antal ansatte pr. balancedagen 377 335
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 352 323
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2016 2015
kr. t.kr.
Direktion 5.343.778 5.439
Bestyrelse 252.333 250
5.596.111 5.689
2016 2015
kr. t.kr.
3. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pd immaterielle anlaegsaktiver 2.024.973 1.173
Afskrivninger p& materielle anlaegsaktiver 21.604.962 20.161
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver (200.731) (93)
23.429.204 21.241

4. Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Afskrivning koncerngoodwill er modregnet i resultatet med 1.449.973 kr.
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5. Andre finansielle indtagter

Finansielle indteegter fra tilknyttede virksomheder
Finansielle indtaegter fra associerede virksomheder
Renteindtaegter i gvrigt

6. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Renteomkostninger i gvrigt

7. Skat af drets resultat

Aktuel skat

/ndring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere ar

8. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
ARrets afskrivninger

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

2016 2015
kr. t.kr.
283.731 322
7.778 9
4.810.867 2.419
5.102.376 2.750
2016 2015
kr. t.kr.
175.509 149
7.614.550 8.318
7.790.059 8.467
2016 2015
kr. t.kr.
6.028.969 6.687
815.680 420
445,317 5
7.289.966 7.112
Goodwill
kr.

2.000.000

3.750.000

5.750.000

(1.050.000)

(575.000)

(1.625.000)

4.125.000
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9. Materielle
anlaegsaktiver
Kostpris primo
Tilgange
Afgange
Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger
primo

Arets afskrivninger
Tilbagefgrsel ved afgange
Af- og nedskrivninger
ultimo

Regnskabsmaessig
veerdi ultimo

Ikke ejede aktiver

10. Finansielle anlaegsaktiver

Kostpris primo
Valutakursreguleringer
Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Valutakursreguleringer
Andel af rets resultat

Opskrivninger ultimo

Andre anlaag, Materielle

Produktions- drifts- anlaegs-

Grunde og anlaeg og materiel og aktiver under
bygninger maskiner inventar udforelse
kr. kr. kr. kr.
161.824.343 190.574.657 8.750.264 14.853.027
9.335.571 17.838.869 1.560.747 56.043.003
0 (1.047.500) (119.300) (14.853.027)
171.159.914 207.366.026 10.191.711 56.043.003
(62.593.864) (117.096.410) (7.046.791) 0

(7.200.657) (13.675.218) (729.087)
0 18.331 119.300

(69.794.521) (130.753.297) (7.656.578) 0
101.365.393 76.612.729 2.535.133 56.043.003
- 20.113.098 - -

Kapital- Kapital-

andele i andele i

tilknyttede associerede

virk- virk-

somheder somheder

kr. kr.

78.422.350 100.000

(41.704) 0

78.380.646 100.000

(10.644.863) 0

(244.369) 0

4.751.462 0

(6.137.770) 0

72.242.876 100.000

Regnskabsmaessig veerdi ultimo
Under posten tilknyttede virksomheder indgar bogfert vaerdi af goodwill med 14.434.544 kr.
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Kapitalandele i

tilknyttede
virksomheder
omfatter:

Aven Rabbalshede

AB

Aven Holmestrand

AS

DTE Deutschland

GmbH

Thingstad Pall- og
Kassefabrikk AS

Kapitalandele i associerede

virksomheder omfatter:

Timbuy A/S

11. Virksomhedskapital

Aktier

12. Udskudt skat

Immaterielle anlaegsaktiver

Materielle anlaagsaktiver

Varebeholdninger

Ejer-
Rets- andel Egenkapital Resultat
Hjemsted form % kr. kr.
Sverige AB 100,0 38.016.197 2.481.354
Norge AS 100,0 26.306.553 753.221
Tyskland GmbH 80,0 7.920.126 1.516.887
Norge AS 100,0 379.358 94.262
Ejer-
Rets- andel Egenkapital
Hjemsted form % kr.
Danmark A/S 16,7 100.000
Palydende Nominel
vaerdi veerdi
Antal kr. kr.
20.000 10000 20.000.000
20.000 20.000.000
2016 2015
kr. t.kr.
753.352 391
7.890.968 7.402
228.765 264
8.873.085 8.057
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Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 maneder Restgeeld
2016 2015 2016 efter 5 ar
kr. t.kr. kr. kr.
13. Langfristede
geeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 2.635.335 2.222 37.902.540 26.814.568
Bankgeeld 10.756.074 10.000 30.014.817 1.201.401
Finansielle
leasingforpligtelser 4,137.711 5.316 16.172.165 1.626.161
Geeld til kreditinstitutter
| vrigt 0 - 0 15.189.043 0
17.529.120 17.538 99.278.565 29.642.130
2016 2015
kr. t.kr.
14. Andring i arbejdskapital
Andring i varebeholdninger (1.461.888) 23.290
Andring i tilgodehavender 7.924.044 46
Andring i leverandgrgaeld mv. 2.683.740 2.336
9.145.896 25.672
2016 2015
kr. t.kr.
15. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tredjemand
frem til udigb 1.870.105 741
2016 2015
kr. t.kr.
16. Eventualforpligtelser
Kautions- og garantiforpligtelser 5.012.864 21.448
Eventualforpligtelser overfor tilknyttede virksomheder 9.012.864 21.448

Kautionen omfatter alene selskabernes bankgeld.

Selskabet indgdr i en dansk sambeskatning med Dansk Traeemballage Holding A/S som administrationssel-
skab. Selskabet haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2012
for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle

forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.
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17. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld og bankgaeld er sikret ved pant i ejendomme.

Den regnskabsmeaessige veerdi af pantsatte ejendomme udger 96.856.979 kr.

Til sikkerhed for bankgaeld og kreditinstitutter i gvrigt er deponeret sikkerhed i aktier i Aven Holmestrand
AS, Norge og i Aven Rabbalshede AB, Sverige til en bogfart veerdi pa 61.374.248 kr.

Til sikkerhed for bankgaeld er deponeret sikkerhed i debitorer til en bogfart vaerdi pa 92.642.755 kr.

Visse produktionsanlag og maskiner samt andre anlaeg mv. er finansieret ved finansiel leasing. Den regn-

skabsmaessige veerdi af finansielt leasede aktiver udggr 20.113.098 kr.

18. Koncernforhold
Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den mindste koncern:
Dansk Traeemballage Holding A/S, Banevej 3, 5600 Faaborg (CVR-nr. 26815878)
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(stor). Dansk Treeemballage A/S har ifglge drsregnskabslovens §112 stk. 1 undladt at udarbejde koncern-
regnskab.

Rrsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

I forbindelse med overtagelse af Ulsa Pack A/S i 2016, er der sket fusion mellem de to selskaber, med Dansk
Traeemballage A/S som fortsaettende selskab. Ved fusionen er der anvendt sammenlaegningsmetoden.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan maéles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. M3ling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden &rsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pd balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indteegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, gaeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pd henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster. Materielle og immaterielle anleegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-moneteaere aktiver, der er
kabt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder og associerede virksomheder, der er selvstzendige enhe-
der, omregnes resultatopggrelserne til gennemsnitlige valutakurser for manederne, som ikke afviger vae-
sentligt fra transaktionsdagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Goodwill
betragtes som tilhgrende den selvstaendige udenlandske enhed og omregnes til balancedagens kurs. Kurs-
differencer, der er opstaet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved drets begyn-
delse til balancedagens valutakurser samt ved omregning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til
balancedagens valutakurser, indregnes direkte pd egenkapitalen.
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Kursregulering af mellemvaerender med selvsteendige udenlandske dattervirksomheder, der anses for en del
af den samlede investering i den pageeldende dattervirksomhed, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder, der er integrerede enheder, omregnes moneteere aktiver
og forpligtelser til balancedagens kurs. Ikke-moneteere aktiver og forpligtelser omregnes til kursen pa an-
skaffelsestidspunktet eller pa tidspunktet for eventuelle efterfglgende op- eller nedskrivninger. Resultatop-
ggrelsens poster omregnes til gennemsnitlige valutakurser for manederne, idet poster, som er afledt af ikke-
moneteaere aktiver og forpligtelser, dog omregnes til historiske kurser gecldende for de pagaeldende ikke-
moneteere poster.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopgerelsen, nar levering og
risikoovergang til kaber har fundet sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i
forbindelse med salget og males til dagsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter omkostninger, der afholdes for at opna regnskabsarets nettoomszetning.
I produktionsomkostninger indgar direkte og indirekte omkostninger til ravarer og hjzlpematerialer, lzn og
gager samt af- og nedskrivninger pd materielle anlaegsaktiver, der indgar i produktionsprocessen. Endvidere
indgar saedvanlige nedskrivninger af lagerbeholdninger i posten.

Under produktionsomkostninger indregnes tillige forskningsomkostninger, omkostninger vedrgrende udvik-
lingsprojekter, der ikke opfylder kriterierne for indregning i balancen, samt afskrivninger p& indregnede ud-
viklingsprojekter.

Distributionsomkostninger

Distributionsomkostninger omfatter omkostninger ved salg og distribution af virksomhedens produkter, her-
under lgn og gager til saelgere, reklameomkostninger, rejse- og repraesentationsomkostninger mv. samt af-
og nedskrivninger p8 materielle anleegsaktiver, der er knyttet til distributionsprocessen.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger ved virksomhedens administrative funktioner, herunder
lon og gager til medarbejdere i administration og ledelse, kontorholdsomkostninger, nedskrivninger af tilgo-
dehavender samt af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver, der benyttes i admini-
strationen af virksomheden.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
virksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.
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Andre finansielle indtzegter

Andre finansielle indteegter bestdr af renteindteegter, herunder renteindteegter fra tilgodehavender hos til-
knyttede virksomheder, nettokursgevinster vedrgrende gaeld og transaktioner i fremmed valuta samt amor-
tisering af finansielle aktiver.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende veerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tillzeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestdr af arets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til drets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med alle danske sgstervirksomheder og moderselskab. Den aktuelle danske sel-
skabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld
fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud}.

Balancen

Goodwill

Goodwill afskrives lineaert over den vurderede brugstid, der fastlaegges p& baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udger 10 ar.

Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Materielle anlagsaktiver
Grunde og bygninger, produktionsanlaeg og maskiner samt andre anleeg, driftsmateriel og inventar maéles til
kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pé grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klar-
gering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver
omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer, komponenter, underleverandgrer og
Ignninger.

Indirekte omkostninger i form af indirekte henfgrbare personaleomkostninger og afskrivninger pa immateri-
elle og materielle anlaegsaktiver, der er anvendt i fremstillingsprocessen, indregnes i kostprisen baseret pa
det medgdede timeforbrug for det enkelte aktiv.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pé falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:
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Bygninger 20 ar
Produktionsanleeg og maskiner 10 &r
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 5 &r

Aktiver omfattet af finansielle leasingaftaler udggr afskrivningsperioden maksimalt aftaleperioden.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males efter den indre veaerdis metode (equity-meto-
den). Dette indebeerer, at kapitalandelene maéles til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgode-
havende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksomhedens andel af den negative indre veerdi,
hvis det vurderes uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavendet,
indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser, hvis modervirksomheden har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at daekke den pageeldende virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen.

Goodwill opggres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsveerdien af de overtagne
aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives over den forventede brugstid, som normalt er 10 &r, men kan i
visse tilfelde udggre op til 20 ar for strategisk erhvervede virksomheder med en stzerk markedsposition og
langsigtet indtjeningsprofil, hvis den laengere afskrivningsperiode vurderes bedre at afspejle nytten af de
pdgaeldende ressourcer.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veaerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vardis metode (equity-meto-
den). Dette indebeerer, at kapitalandelene males til den forholdsmassige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre veerdi med tillaeg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og negativ goodwill og
med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgo-
dehavende hos disse virksomheder nedskrives med andelen af den negative indre veerdi, hvis det vurderes
uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige negative indre veerdi overstiger tilgodehavendet, indregnes det
resterende belgb under hensatte forpligteliser, hvis der er en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke den
pagaeldende associerede virksomheds forpligtelser.
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Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres | forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige vaerdi

Varebeholdninger
Varebeholdninger méles til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsveerdi, hvor denne er
lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tilleeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede
varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til ravarer, hjalpemateriater og direkte Ign samt
indirekte produktionsomkostninger.

Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og lgn, omkostninger til vedligeholdelse af
og af- og nedskrivninger pa de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt
omkostninger til fabriksadministration og ledelse. Finansieringsomkostninger indregnes ikke i kostprisen.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af feerdigggrelses-
omkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindest8ender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen.
Det foresl8ede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post i egenkapitalen.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmeessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevzerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser elier som nettoskatteaktiver.
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Anvendt regnskabspraksis

Geaeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter | form af prioritetsgaeld méles pd tidspunktet for lanoptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males
prioritetsgaeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lanoptagelsen og
den nominelle veerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopgerelsen over I&neperioden som en finan-
siel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Finansielle leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som geaeldsforpligtelser og
maéles pa tidspunktet for indg&else af kontrakten til nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter fgrste
indregning maéles leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsveerdien og den no-
minelle veerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopggrelsen over kontrakternes Igbetid som en finansiel
omkostning.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaftaler indregnes linezert i resultatopggrelsen over leasing-
perioden.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel veerdi.

Skyldig og tilgodehavende selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af 8rets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Pengestremsopggrelsen
Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne
ved 3rets begyndelse og slutning.

Pengestromme vedrgrende driftsaktiviteter preesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, sendring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestremme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anlaegsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle
og materielle anleegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestremme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter andringer i stgrrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapitalen og de omkostninger, der er forbundet hermed, samt optagelse af 18n, indgaelse af
finansielle leasingaftaler, afdrag pa rentebaerende geeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede veerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag
af kortfristet bankgaeld.



