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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2017 for DSHwood A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.
Arsregnskabet og koncernregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets og kon-
cernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets og kon-

cernens aktiviteter og koncernens pengestrgmme for 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Fredericia, den 19. juni 2018

Direktion

Rasmus Grenborg Bak
adm. direkter

Bestyrelse

Toke Alexander Foss Jan Sgndergaard Kristian @sterling Eriknauer
formand

Torben Friis Lange
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i DSHwood A/S

Konklusion
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og

selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og koncernens pengestromme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017 i over-
ensstemmelse med drsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for DSHwood A/S for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2017, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis, for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for koncernen (“regnska-
bet”).

Grundlag for konklusion
Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-

re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige af koncernen i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnaet
ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende

billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-
trol, som ledelsen anser for nadvendig for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at
fortseette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt
at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare
dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet
Vores mél er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-

tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspéategning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne treeffer pa grundlag af
regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

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

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmassige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne
til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspa-
tegning gore opmaerksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er til-
straekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er op-
néet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog med-
fare, at koncernen og selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysnin-
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Den uafhangige revisors revisionspategning

gerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan
made, at der gives et retvisende billede heraf.

e Opndr vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er
ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revi-
sionskonklusion.

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

Trekantomradet, den 19. juni 2018
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Henrik Aslund Pedersen Lars Almskou Ohmeyer
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne17120 mne24817

-
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Selskabsoplysninger

Selskabet DSHwood A/S
Glarmestervej 7
7000 Fredericia

Telefon: 74 55 25 36
Telefax: 74 55 24 90
Hjemmeside: www.dshwood.dk

CVR-nr.: 25 67 23 05
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Fredericia

Bestyrelse Toke Alexander Foss, formand
Jan Sendergaard
Kristian @sterling Eriknauer
Torben Friis Lange

Direktion Rasmus Gregnborg Bak

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Herredsvej 32
7100 Vejle

pwe



Koncernoversigt

Moderselskab
Parent Company DSHwood A/S, Fredericia,
Danmark (Denmark)
Nom. DKK 6.000.000
Konsoliderede 100% | DSHwood GmbH,
dattervirksomheder Wietze, Tyskland (Germany)
Consolidated subsidiaries Nom. EUR 700.000
100% | DSHwood UK Ltd.,
Inverness, Skotland (Scotland)
Nom. GBP 50.000
100% | DSHwood France EURL,
Villefranche, Frankrig (France)
Nom. EUR 50.000
100% | DSHwood Impex Private
Limited,
Mumbai, Indien (India)
Nom. INR 1.600.000
-
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Hoved- og noggletal

Set over en 5-arig periode kan koncernens udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nggletal:

Koncern
2017 2016 2015 2014 2013
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK

Hovedtal
Resultat
Bruttofortjeneste 21.222 26.150 19.512 23.923 38.154
Resultat fer finansielle poster 54 2.659 -6.615 -3.090 15.332
Resultat af finansielle poster -2.369 -1.703 -1.774 -1.251 -1.395
Arets resultat -3.835 578 -8.302 -3.694 10.491
Balance
Balancesum 102.088 97.218 90.846 99.116 86.597
Egenkapital 11.224 15.364 15.519 23.820 27.515
Pengestremme
Pengestrgmme fra:
- driftsaktivitet 3.777 6.080 -169 -12.356 9.122
- investeringsaktivitet -103 -1.169 -458 -1.750 -1.155

heraf investering i materielle anlesegsaktiver -301 -1.084 -567 -1.993 -1.048
- finansieringsaktivitet -315 -306 -303 -6.335 -1.393
Arets forskydning i likvider 3.359 4.605 -930 -20.441 6.574
Antal medarbejdere 46 46 54 60 51
Nogletal i %
Afkastningsgrad 0,05% 2,7% -7,3% -3,1% 17,7%
Soliditetsgrad 11,0% 15,8% 17,1% 24,0% 31,8%
Forrentning af egenkapital -28,8% 3,7% -42,2% -14,4% 76,3%

Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Hoved- og noggletal

Set over en 5-arig periode kan moderselskabets udvikling beskrives ved felgende hoved- og nggletal:

Moderselskab

2017 2016 2015 2014 2013
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Hovedtal
Resultat
Bruttofortjeneste 9.589 13.653 10.958 10.945 23.236
Resultat fer finansielle poster -940 967 -2.669 -3.709 9.639
Resultat af finansielle poster -1.456 -399 -6.321 -889 3.106
Arets resultat -3.835 578 -8.302 -3.694 10.491
Balance
Balancesum 69.855 67.567 71.214 74.681 68.164
Egenkapital 11.224 15.364 15.519 23.820 27.515
Antal medarbejdere 19 21 25 25 20
Nogletal i %
Afkastningsgrad -1,3% 1,4% -3,7% -5,0% 14,1%
Soliditetsgrad 16,1% 22,7% 21,8% 31,9% 40,4%
Forrentning af egenkapital -28,8% 3,7% -42,2% -14,4% 41,5%

Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Arsrapporten for DSHwood A/S for 2017 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Ars- og koncernregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Hovedaktivitet

Formaélet med koncernen er at drive international handel med ratrs. Koncernens primaere
indkgbsomrader er Danmark, Tyskland, Skotland og Frankrig mens de primzre afsetningsmarkeder er
Indien, Kina, Vietnam, Tyskland, UK og Danmark.

Udvikling i dret

Koncernens resultatopgerelse for 2017 viser et overskud for finansielle poster pa 54 tkr. og et resultat for
skat pa -2.315 tkr.

Det samlede resultat bliver utilfredsstillende primeert pa grund af stigende og ustabile fragtrater, herunder
problemer med fremskaffelse af containere, hvilket primeert har pavirket den tyske del af forretningen.

Selskabet har per august 2017 ansat ny administrerende direkter og har gennem éaret fortsat gennemfort
kapacitetstilpasninger, samt styrket den forretningsmeessige styring af indkeb og salg.

Szerlige risici - driftsrisici og finansielle risici

Markedsrisici

Efterspergslen efter europeisk ratre er iser pavirket af den generelle gkonomiske udvikling i hele verden,
herunder udvikling i fragtraterne. Virksomhedens resultat er derfor konjunkturfelsomt, og en global
gkonomisk tilbagegang vil derfor ramme virksomhedens forretning. Disse risici afdaekkes i videst mulige
omfang gennem spredning af afsetning pa flere markeder samt spredning i treearter og sortimenter.

Valutarisici

Salg til flere oversgiske markeder samt indkeb af fragt foretages i valuta, som ikke er bundet til EUR. I
disse situationer foretages valutaafdeekning. Langt sterstedelen af selskabets aktiviteter foregar dog i EUR,
hvorfor valutarisikoen vurderes som varende lav.

Klimarisici

Leveringen af rétrae fra selskabets leverandgrer pavirkes jaevnligt negativt af uhensigtsmeessige vejrforhold
og herved udfordringer for adgang til skovene. Idet selskabet er aktiv pa flere forskellige geografiske

indkgbsmarkeder, kan denne risiko imgdekommes til en vis grad. Stormfald kan pavirke selskabets
aktiviteter ved forskydning af leveringsplaner samt usadvanlige prisudsving.
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Ledelsesberetning
Landerisici

Selskabets aktiviteter er spredt pa en lang reekke lande. Ingen af selskabets hovedaktiviteter er i lande, der
vurderes som hgjrisikolande.

Finansielle risici
Selskabet er et handelsselskab og dermed er der risiko pa bade kreditorer og debitorer.

Mailszetninger og forventninger for det kommende ar

For 2018 forventer selskabet et forbedret og positivt driftsresultat, hvilket understattes af driften i 1.
kvartal 2018.

Markedsforholdene i 2018 vurderes generelt som positive pa selskabets vigtigste afsetningsmarkeder,
hvor der er stor eftersporgsel efter produkterne.

Miljsforhold

DSHwood er Chain of Custody-certificeret efter bAde PEFC’s og FSC’s krav og regler om beeredygtig
skovdrift. I det forgangne driftsar er selskabet desuden blevet certificeret efter Controlled Wood og
energiafdelingen har gennemgaet certificering efter SBP.

Filialer i udlandet

Koncernen er struktureret med et dansk moderselskab og datterselskaber i Tyskland, England, Indien og
Frankrig. Derudover er moderselskabet reprasenteret med egen salgsorganisation i Kina og Vietnam.

Usikkerhed ved indregning og maling

Der er ikke forekommet usikkerhed ved indregning og méling i arsrapporten.

Uszdvanlige forhold

Koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt resultatet af koncernens akti-
viteter og pengestrgmme for 2017 er ikke péavirket af useedvanlige forhold.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Koncern Moderselskab
Note 2017 2016 2017 2016
TDKK TDKK TDKK TDKK

Bruttofortjeneste 21.222 26.150 9.589 13.653
Personaleomkostninger 2 -19.933 -22.068 -9.842 -11.934
Af- og nedskrivninger af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver -1.235 -1.423 -687 -752
Resultat for finansielle poster 54 2.659 -940 967
Indteegter af kapitalandele i
dattervirksomheder 0 1 -379 671
Finansielle indteegter 3 894 1.167 985 917
Finansielle omkostninger 4 -3.263 -2.871 -2.062 -1.987
Resultat for skat -2.315 956 -2.396 568
Skat af arets resultat 5 -1.520 -378 -1.439 10
Arets resultat -3.835 578 -3.835 578
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Balance 31. december

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2017 2016 2017 2016
TDKK TDKK TDKK TDKK
Software 130 348 0 0
Immaterielle anleegsaktiver 7 130 348 0 0
Grunde og bygninger 13.689 13.979 13.689 13.979
Andre anlaeg, driftsmateriel og inven-
tar 1.697 2.243 661 819
Indretning af lejede lokaler 0 29 0 0
Materielle anlaegsaktiver 8 15.386 16.251 14.350 14.798
Kapitalandele i dattervirksomheder 9 0 0 14.469 12.529
Finansielle anleegsaktiver 0 0 14.469 12.529
Anlagsaktiver 15.516 16.599 28.819 27.327
Feerdigvarer og handelsvarer 26.853 29.493 6.203 8.740
Varebeholdninger 26.853 29.493 6.203 8.740
Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser 47.541 39.364 25.455 24.253
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 7.960 5.260
Andre tilgodehavender 3.410 5.523 1.094 380
Udskudt skatteaktiv 11 1.883 1.440 0 1.440
Selskabsskat 181 25 157 0
Periodeafgreensningsposter 10 275 871 157 163
Tilgodehavender 53.290 47.223 34.823 31.496
Likvide beholdninger 6.429 3.903 10 4
Omsatningsaktiver 86.572 80.619 41.036 40.240
Aktiver 102.088 97.218 69.855 67.567
8
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Balance 31. december

Passiver

Selskabskapital

Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode
Overfort resultat

Egenkapital

Hensaettelse til udskudt skat

Hensatte forpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter

Langfristede gaeldsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter
Kreditinstitutter

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Leverandgrer af varer og
tienesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder
Geeld til selskabsdeltagere og
ledelse

Selskabsskat

Anden geeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Galdsforpligtelser
Passiver

Begivenheder efter balancedagen
Resultatdisponering
Eventualposter og gvrige
gkonomiske forpligtelser
Neertstaende parter

Anvendt regnskabspraksis

pwe

Koncern Moderselskab
Note 2017 2016 2017 2016
TDKK TDKK TDKK TDKK

6.000 6.000 6.000 6.000

0 0 5.220 5.904

5.224 9.364 4 3.460

11.224 15.364 11.224 15.364

11 0 15 0 0

0 15 0 0

3.574 3.900 3.574 3.900

12 3.574 3.900 3.574 3.900

12 326 315 326 315

31.298 32.131 25.667 22.301

3.776 3.722 269 494

46.360 37.506 27.141 23.001

0 0 249 704

6 144 0 0

2.436 592 0 0

3.088 3.529 1.405 1.488

87.290 77.939 55.057 48.303

90.864 81.839 58.631 52.203

102.088 97.218 69.855 67.567
1
6
15
16
17
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Egenkapitalopgorelse

Koncern

Egenkapital 1. januar
Valutakursregulering udenlandske enheder
Arets resultat

Egenkapital 31. december
Moderselskab

Egenkapital 1. januar
Valutakursregulering udenlandske enheder
Arets resultat

Egenkapital 31. december

pwe

Reserve for net-
toopskrivning

efter den indre Overfort
Selskabskapital veerdis metode resultat | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK
6.000 0 9.364 15.364
0 0 -305 -305
0 0 -3.835 -3.835
6.000 0 5.224 11.224
6.000 5.904 3.460 15.364
0 -305 0 -305
0 -379 -3.456 -3.835
6.000 5.220 4 11.224
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Pengestromsopggarelse 1. januar - 31. december

Koncern
Note 2017 2016
TDKK TDKK

Arets resultat -3.835 578
Reguleringer 13 4.638 2.874
AEndring i driftskapital 14 5.517 4.825
Pengestremme fra drift for finansielle poster 6.320 8.277
Renteindbetalinger og lignende 877 1.160
Renteudbetalinger og lignende -3.263 -2.858
Pengestremme fra ordinaer drift 3.934 6.579
Betalt selskabsskat -157 -499
Pengestromme fra driftsaktivitet 3.777 6.080
Kgb af immaterielle anlaegsaktiver 0 -506
Kgb af materielle anleegsaktiver -301 -1.084
Salg af materielle anlaegsaktiver 198 421
Pengestremme fra investeringsaktivitet -103 -1.169
Tilbagebetaling af geeld til realkreditinstitutter -315 -306
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -315 -306
Andring i likvider 3.359 4.605
Likvider 1. januar -28.228 -32.833
Likvider 31. december -24.869 -28.228
Likvider specificeres saledes:

Likvide beholdninger 6.429 3.903
Kassekredit -31.298 -32.131
Likvider 31. december -24.869 -28.228

pwe
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Noter til arsregnskabet

pwe

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-

rapporten.

Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
TDKK TDKK TDKK TDKK
Personaleomkostninger
Lgnninger 14.673 16.237 8.628 10.103
Pensioner 1.044 1.241 1.042 1.241
Andre omkostninger til social sikring 1.873 1.793 158 181
Andre personaleomkostninger 2.343 2.797 14 409
19.933 22.068 9.842 11.934
Heraf udgar vederlag til direktion og
bestyrelse:
Direktion 1.468 3.207 1.468 3.207
Bestyrelse 300 280 300 280
1.768 3.487 1.768 3.487
Gennemsnitligt antal beskaeftigede
medarbejdere 46 46 19 21
Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
TDKK TDKK TDKK TDKK
Finansielle indtzaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede
virksomheder 0 0 327 0
Andre finansielle indteegter 132 98 0 3
Valutakursreguleringer 658 914 658 914
Valutakursgevinster 104 155 0 0
894 1.167 985 917
16



Noter til arsregnskabet

4
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Finansielle omkostninger

Renteomkostninger tilknyttede
virksomheder
Andre finansielle omkostninger
Kursreguleringer omkostninger
Valutakurstab

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat

Arets udskudte skat

Regulering af skat vedrgrende tidligere
ar

Resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning efter den
indre veerdis metode
Overfgrt resultat

0 0 0 54
2.437 1.702 1.466 916
596 1.017 596 1.017
230 152 0 0
3.263 2.871 2.062 1.987
Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
TDKK TDKK TDKK TDKK
1.963 354 0 0
-443 -3 1.439 -10
0 27 0 0
1.520 378 1.439 -10
Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
TDKK TDKK TDKK TDKK
0 0 -379 -63
-3.835 578 -3.456 641
-3.835 578 -3.835 578
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Immaterielle anlzegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Arets afskrivninger

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Materielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar
Valutakursregulering
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Arets afskrivninger

Tilbageferte ned- og afskrivninger pa afhaendede aktiver

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Grunde og byg-

Andre anlaeg,
driftsmateriel og

Software
TDKK

377
377

142
105
247

130

Indretning af le-

ninger inventar jede lokaler
TDKK TDKK TDKK
16.317 7.755 129
0 59 1
0 313 0
0 -241 0
16.317 7.886 130
2.338 5.512 100
290 810 30
0 -133 0
2.628 6.189 130
13.689 1.697 0
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Moderselskab

2017 2016
TDKK TDKK
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 6.625 6.625
Tilgang i arets lgb 2.624 0
Kostpris 31. december 9.249 6.625
Veerdireguleringer 1. januar 5.904 5.967
Valutakursregulering -305 -733
Arets resultat -379 670
Veerdireguleringer 31. december 5.220 5.904
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 14.469 12.529
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
Wietze, Tyskland/
DSHwood GmbH Germany EUR 700.000 100%
Inverness, Skotland /
DSHwood UK Ltd Scotland GBP 50.000 100%
DSHwood Impex Private Limited Mumbai, Indien / India  INR 1.600.000 100%
Villefranche Sur
DSHwood France Saone/France EUR 50.000 100%
Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter udgares af forudbetalte omkostninger vedrgrende husleje, forsikringspraemier,
abonnementer og renter.
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Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
TDKK TDKK TDKK TDKK
11 Udskudt skatteaktiv

Udskudt skatteaktiv 1. januar 1.440 1.422 1.440 1.429
Arets indregnede belgb i
resultatopgerelsen 443 3 -1.440 11
Udskudt skatteaktiv 31. december 1.883 1.425 0 1.440
Materielle anlaegsaktiver 482 449 482 449
Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelse -218 -218 -218 -218
Nedskivning til vurderet veerdi 4.266 2.392 1.883 0
Skattemaessigt underskud til
fremforsel -8.296 -4.048 -2.147 -1.671
Overfart til udskudt skatteaktiv 3.766 1.440 0 1.440

0 15 0 0
Udskudt skat er afsat med 22% svarende til den aktuelle skattesats.
Udskudt skatteaktiv
Opgjort skatteaktiv 6.149 3.817 1.883 1.440
Nedskrivning til vurderet veerdi -4.266 -2.377 -1.883 0
Regnskabsmaessig veerdi 1.883 1.440 0 1.440

pwe

Det indregnede skatteaktiv bestar af skattemaessige underskud til fremfersel, som forventes udnyttet inden for

en kortere periode. Ved vurdering af udnyttelsen af skatteaktivet er saerlig lagt veegt pa det budgetterede resultat

for 2018 og fremadrettet.
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12 Langfristede gaeldsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede geeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er
indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
TDKK TDKK TDKK TDKK
Geeld til realkreditinstitutter
Efter 5 ar 2.271 2.520 2.271 2.520
Mellem 1 og 5 ar 1.303 1.380 1.303 1.380
Langfristet del 3.574 3.900 3.574 3.900
Inden for 1 &r 326 315 326 315
3.900 4.215 3.900 4.215
13 Pengestromsopgeorelse - reguleringer

Finansielle indteegter -894 -1.167
Finansielle omkostninger 3.263 2.871
Af- og nedskrivninger inklusiv tab og gevinst ved salg 1.186 1.526
Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder 0 -1
Skat af arets resultat 1.520 378
Andre reguleringer -437 -733
4.638 2.874

14 Pengestromsopgorelse - &ndring i driftskapital

AEndring i varebeholdninger 2.640 -6.582
AEndring i tilgodehavender -5.468 1.321
Andring i leverandgrer m.v. 8.345 10.086

5.517 4.825
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Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
TDKK TDKK TDKK TDKK

15 Eventualposter og evrige gskonomiske forpligtelser
Pant og sikkerhedsstillelse
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:

Grunde og bygninger med en
regnskabsmaessig veerdi pa 0 0 13.760 13.978

Moderselskabet har udstedt skadeslgsbrev (virksomhedspant) pa TDKK 25.000, der giver pant i DSHwood A/S
samt DSHwood GmbH's driftsaktiver med en samlet vaerdi pa TDKK 50.904.

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for :

Moderselskabet har stillet en bankgaranti overfor tredjemand pa TDKK 500. Den tilknyttede geeld pr. 31.
december 2017 er bogfert til TDKK 1.618.

Moderselskabet har stillet en bankgaranti overfor DSHwood France pa TDKK 5.397.

Moderselskabet har stillet en bankgaranti overfor DSHwood GmbH pa TDKK 5.212.

Moderselskabet har afgivet selvskyldnerkaution for maksimalt TDKK 25.620 for datterselskabers
mellemveerende med kreditinstitter.

Til sikkerhed for gaeld til pengeinstitut er tinglyst ejerpantebrev nom. TDKK 4.000 i grunde og bygninger.
Eventualforpligtelser

Koncernen har indgaet lejekontrakter med en leje i uopsigelighedsperioden pa TDKK 41.

Koncernen har indgaet operationel leasingaftale med samlet ydelse pa TDKK 506.

Moderselskabet har indgaet aftaler om at levere trae i kommende perioder. Den belgbsmaessige veerdi af

aftalerne udger ca. DKK 52 mio. Aftalerne, der er i overensstemmelse med branchekutymer, forventes at veere
daekningsbidragsgivende.
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16 Nezertstaende parter

Grundlag
Bestemmende indflydelse
Dansk Skovforening Ejer alle aktier i selskabet
Amalievej 20
1875 Frederiksberg C
@vrige nartstaende parter
DSHwood GmbH Helejet datterselskab
DSHwood UK Ltd Helejet datterselskab
DSHwood France EURL Helejet datterselskab
DSHeood Impex Private Limited Helejet datterselskab
Rasmus Grgnborg Bak Direktar
Toke Alexander Foss Bestyrelsesformand
Jan Sgndergaard Bestyrelsesmedlem
Kristian Qsterling Eriknauer Bestyrelsesmedlem
Torben Friis Lange Bestyrelsesmedlem

Transaktioner

Der har i aret ikke veeret transaktioner, som ikke er indgaet pa normale markedsvilkar.
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17 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for DSHwood A/S for 2017 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Koncern- og arsregnskab for 2017 er aflagt i TDKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet DSHwood A/S samt virksomheder, hvori moderselskabet di-
rekte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselskabet gennem aktie-
besiddelse eller pd anden made har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder
mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig men ikke bestemmende indflydelse, be-
tragtes som associerede virksomheder.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtagter og omkostnin-
ger, aktiebesiddelser, udbytter og mellemvaerender samt realiserede og urealiserede interne gevinster og
tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder elimineres.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets

andel af dattervirksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret.

.
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17 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Ved keb af dattervirksomheder opgeres pa anskaffelsestidspunktet forskellen mellem kostprisen og den
regnskabsmassige indre veerdi i den kebte virksomhed, efter at de enkelte aktiver og forpligtelser er
reguleret til dagsveerdi (overtagelsesmetoden). Herunder fradrages eventuelle besluttede
omstruktureringshenszttelser vedrerende den overtagne virksomhed. Resterende positive forskelsbelab
indregnes i balancen under immaterielle anlegsaktiver som goodwill, der afskrives linezert i
resultatopggerelsen over forventet brugstid, dog hajst over 20 ar. Resterende negative forskelsbelagb
indregnes i balancen under periodeafgransningsposter som negativ goodwill. Belgb, der kan henfares til
forventede tab eller omkostninger, indregnes som indteegt i resultatopgerelsen i takt med, at de forhold,
der ligger til grund herfor, realiseres. Af negativ goodwill, der ikke relaterer sig til forventede tab eller
omkostninger, indregnes et belgb svarende til dagsverdien af ikke-monetare aktiver i resultatopgerelsen
over de ikke-monetere aktivers gennemsnitlige levetid.

Positive og negative forskelsbelgb fra erhvervede virksomheder kan, som folge af &ndring i indregning og
maling af nettoaktiver, reguleres indtil udgangen af det regnskabsér, der folger efter anskaffelseséret. Disse
reguleringer afspejler sig samtidig i veerdien af goodwill eller negativ goodwill, herunder i allerede
foretagne afskrivninger.

Afskrivning pa goodwill allokeres i koncernregnskabet til de funktioner, som goodwillen relaterer sig til.
Afskrivning pa goodwill indregnes i posten af- og nedskrivninger.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, der opstar pa
grund af forskelle mellem transaktionsdagens kurs og kursen pé betalingsdagen, indregnes i resultatop-
gorelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og transaktionsdagens kurs ind-
regnes i resultatopgerelsen som en finansiel post.

Resultatopgerelsen for udenlandske dattervirksomheder, der er selvstendige enheder, omregnes til
transaktionsdagens kurs eller en tilnermet gennemsnitskurs. Balanceposterne omregnes til balancedagens
kurs. Valutakursreguleringer, der opstér ved omregning af egenkapitaler primo aret og valutakursregulerin-
ger, der opstar som folge af omregning af resultatopgerelsen til balancedagens kurs, indregnes direkte i
egenkapitalen.
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17 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Resultatopgoarelsen

Nettoomsatning

Nettoomsztningen males til det modtagne vederlag og indregnes eksklusive moms og med fradrag af
rabatter i forbindelse med salget.

Omkostninger til ravarer og hjzelpematerialer

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer indeholder det forbrug af révarer og hjelpematerialer, der er
anvendt for at opna virksomhedens nettoomsztning.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til lokaler, salg og kontorhold mv.

Bruttofortjeneste

Med henvisning til arsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i drsrapporten.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnafthangige omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Andre driftsindtaegter/-omkostninger

Andre driftsindtaegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundar karakter i for-
hold til virksomhedernes hovedaktivitet, herunder avance og tab ved salg af immaterielle og materielle an-
laegsaktiver.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmeessige andel af resultat for aret under posten "Indteegter af
kapitalandele i dattervirksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.
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17 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Skat af arets resultat

Skat af &rets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopgo-
relsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan
henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Varemarker males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller til genindvindingsveaerdien,
hvor denne er lavere. Patenter afskrives over den resterende patentperiode, og licenser afskrives over aftale-
perioden, dog maksimalt ar.

Udviklingsomkostninger og omkostninger til internt oparbejdede rettigheder indregnes i resultatopgerel-
sen som omkostninger i anskaffelseséret.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris reduceret med eventuel restveerdi, fordeles linezert over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Grunde og bygninger 20-50 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 2-8 ar
Indretning af lejede lokaler 4 &r

Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anleegsaktiver gennemgas arligt for at afggre, om der er indika-
tion af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og maéles efter den indre veerdis metode.

_E
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17 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmaessige ejerandel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identificer-
bare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne
avancer eller tab.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlaegges via overskudsdisponerin-
gen til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode“ under egenkapitalen. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbeveaegelser i
dattervirksomhederne.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til DKK o. Hvis moderselskabet
har en retslig eller en faktisk forpligtelse til at daekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat for-
pligtelse hertil.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorealisationsverdi, hvis denne er lavere.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgeres til det belgb, som forventes at kunne indbringes
ved salg i normal drift med fradrag af salgsomkostninger. Nettorealisationsveerdien opgeres under hensyn-
tagen til omsettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Kostpris for handelsvarer omfatter kgbspris med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede feerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for révarer, hjelpema-
terialer og direkte lgn.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket nor-
malt udger nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imadegaelse af tab.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter indregnet som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger ved-
rerende husleje, forsikringspraemier, abonnementer og renter.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemassig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

_
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17 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Udskudte skatteaktiver méles til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som falge
af &ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopggrelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat ved-
rorer poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af drets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte aconto-
skatter. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under finansiel-
le poster.

Finansielle gzeldsforpligtelser

Lan, som realkreditlan og lan hos kreditinstitutter, indregnes ved l&neoptagelsen til det modtagne provenu
med fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males ldnene til amortiseret
kostpris, sdledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen
som en renteomkostning over l&neperioden.

Prioritetsgaeld er sledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlén svarer til lanets restgzld. For obli-
gationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets underliggende kontantvardi pa
lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af l&nets kursregulering
pa optagelsestidspunktet.

@vrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.

Pengestromsopgorelse

Pengestramsopggerelsen viser koncernens pengestremme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved &rets begyndelse og slutning.
Moderselskabet anvender undtagelsesbestemmelsen i Arsregnskabsloven, hvorefter der alene udarbejdes
pengestremsopggrelse for koncernen.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som arets resultat reguleret for eendring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver fratrukket kortfristede geldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgér i likvider.

_
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17 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestromme fra keb og salg af immaterielle, materielle

og finansielle anlaegsaktiver.
Likvider
Likvide midler bestar af “Likvide beholdninger” og "Kreditinstitutter”.

Pengestremsopggerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.

Hoved- og nagletal

Forklaring af nggletal
Afkastningsgrad Resultat for finansielle poster x 100
Samlede aktiver
Soliditetsgrad Egenkapital ultimo x 100
Samlede aktiver ultimo
Forrentning af egenkapital Ordinaert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
-
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