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Delarsrapport pr. 31. marts 2009:
Svagt marked i 1. kvartal, begyndende bedring

Resume: DLH realiserede en omsaetning pd DKK 860 mio. i 1. kvartal 2009, en nedgang pa 36% i
forhold til samme periode sidste ar. Med stram omkostningsstyring blev EBIT (resultat fgr renter) et
underskud pa DKK 19 mio. mod et overskud pa DKK 28 mio. aret fgr. En betydelig lagerreduktion
har i 1. kvartal bade styrket DLH’s balanceudvikling og sikret et positivt cash flow.

uUdviklingen i 1. kvartal 2009

e Efter den meget harde opbremsning i 4. kvartal 2008 er den globale efterspgrgsel efter tree og
treeprodukter stabiliseret, og DLH har — fra et lavt udgangspunkt — konstateret en begyndende
bedring i visse markeder, blandt andet Danmark.

e DLH realiserede en omsaetning pa DKK 860 mio. i 1. kvartal, hvilket er et fald pa 36% i forhold
til samme periode sidste ar. Omsaetningsnedgangen skyldes bade de store prisfald i 2008 og
faldende volumen.

e Periodens bruttoavance blev DKK 153 mio., svarende til en nedgang pa 31% i forhold til
sammenligningsperioden.

¢ Omkostningerne blev DKK 148 mio. mod DKK 170 mio. i 1. kvartal 2008. Omkostningsned-
gangen pa 13% skyldes bl.a. reduktion i medarbejderstaben og andre omkostningstilpasninger,
der ventes at f4 voksende effekt i den resterende del af 2009.

e EBIT (resultat fgr renter) er opgjort til DKK -19 mio. mod DKK 28 mio. i 1. kvartal 2008. EBIT-
margin (overskudsgraden) faldt med 4,3 %-point til -2,2%.

¢ Finansieringsomkostningerne blev DKK 66 mio. mod DKK 25 mio. i 1. kvartal 2008. Heraf
udggr engangsomkostninger i forbindelse med refinansiering af kreditter DKK 34 mio.

e Periodens resultat fgr skat for de fortsesettende aktiviteter blev DKK -85 mio. mod DKK 3 mio.
aret fgr. Resultat efter skat er opgjort til DKK -79 mio. imod DKK 582 mio. i 2008. 1 2008
indgar et nettoresultatbidrag p4 DKK 580 mio. fra salget af Byggematerialedivisionen.

e Den gennemsnitligt investerede kapital i 1. kvartal blev reduceret med DKK 529 mio. til DKK
2.411 mio., farst og fremmest som falge af en betydelig reduktion af varelagre.

¢ Pengestrgm fra driftsaktiviteter er forbedret med DKK 145 mio. i forhold til sammenlig-
ningsperioden, bl.a. som fglge af lagerreduktioner og begraenset investeringsaktivitet.

Forventninger

Udviklingen i 1. kvartal understgtter koncernens forventning om en gradvis stabilisering af efter-
spgrgsel og markedspriser i lgbet af 2009.

P& denne baggrund ventes nu en arsomsaetning pa omkring DKK 4 mia. i 2009 mod DKK 5 mia.
sidste &r og DKK 5,7 mia. i 2007. Denne omseaetningsforventning er reduceret i forhold til tidligere,
men kompenseres delvist af en hgjere bruttoavance og lavere faste omkostninger end tidligere for-
ventet. For de fortsaettende aktiviteter fastholdes sdledes forventningerne om et underskud i 2009
far skat, om end veesentligt mindre end i 2008.

For 2010 ventes fortsat omsaetningsfremgang og et positivt resultat.
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Hoved- og Nggletal 1. kvartal 1. kvartal

(mio. DKK) 2009 2008 2008
Resultatopggrelse

Nettoomsaetning 860 1.349 5.013
Bruttoavance 153 223 544
Omkostninger ekskl. afskrivninger og amortisering 148 170 688
Primeert resultat fgr afskrivninger og amortisering (EBITDA) 5 53 (144)
Indtjening far renter, skat og amortisering (EBITA) (16) 32 (241)
Resultat af primeer drift (EBIT) (19) 28 (315)
Finansielle poster, netto (66) (25) (107)
Resultat for fortseettende aktiviteter fgr skat (EBT) (85) 3 (422)
Resultat for ophgrende aktiviteter - 580 580
Resultat (79) 582 227
Balanceposter

Samlede aktiver 2.942 3.670 3.043
Egenkapital 1.174 1.748 1.240
Gennemsnitligt investeret kapital inkl. goodwill 2.411 2.940 2.916
Gennemsnitlig rentebeerende geeld 1.256 1.090 1.251
Investeringer

Bruttoinvesteringer ekskl. tilkgb 17 51 133
Heraf investeringer i materielle aktiver 2 42 111
Bruttoinvesteringer inkl. tilkagb 17 104 234
Nettoinvesteringer (bogfgrt veerdi) ekskl. tilkgb 16 49 124
Pengestrgmme

Pengestramme fra driftsaktiviteter (CFFO) 48 (97) (49)
Pengestremme fra driften efter investeringer (ekskl. tilkab) 70 (144) (208)
Pengestrgmme fra driften efter investeringer (inkl. tilkgb) 70 (208) (298)
Regnskabsmaessige nggletal

Bruttomargin 17,8% 16,5% 10,9%
Overskudsgrad (EBIT-margin) (2,2%) 2,1% (6,3%)
Driftsresultat efter skat (NOPLAT) 1) (11) 23 (170)
Egenkapitalforrentning (ROE) (26,2%) 40,2% 18,9%
Soliditet 39,9% 47,6% 40,8%
Soliditet inkl. ansvarligt I1&an 43,7% 50,7% 44,4%
Afkast af investeret kapital inkl. goodwill (ROIC inkl. goodwill) (2,6%) 4,4% (8,2%)
Gennemsnitligt antal medarbejdere 3.511 3.746 3.688
Aktierelaterede nggletal

Indre veerdi pr. udvandet aktie a DKK 10 (BVPS-D) ultimo 63 95 70
Aktiekurs pr. ultimo (P), DKK 13,80 74,50 26,00
Udvandet kurs / indre veerdi (P/BV-D) 0,22 0,79 0,37
Udvandet EPS (pr. aktie a DKK 10) 2 (4,25) 31,54 12,46
Gennemsnitligt antal udvandede aktier udstedt (i 1.000 stk.) 18.579 18.443 18.179
Pengestrgm pr. udvandet aktie & DKK 10 (CFPS-D) 2,58 (5,26) (2,69)
Udbytte pr. aktie a DKK 10 (DPS) 0,00 2,00 0,00
Udvandet Price Earning (P/E-D) (3,2) 2,4 2,1

1) Beregnet ud fra vaegtet skabelonskat pa 29% med tilleeg af finansielle nettoindtaegter p& den investerede kapital

(debitorer m.v.).
2) Beregnet ud fra periodens resultat inkl. ophgrende aktiviteter.
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Ledelsesberetning
Resultatudvikling, 1. kvartal 2009

DLH’s salgs- og resultatudvikling i 1. kvartal 2009 beerer preeg af, at byggeaktiviteten — og
dermed efterspgrgslen efter trae og treeprodukter — stadig er lav pa stort set alle markeder.
Der er dog bedring at spore i visse dele af verdensmarkedet, navnlig pa vedligeholdelsesomra-
det. For eksempel er antallet af ordrer i USA nu tilbage pa normalt niveau, om end ordrestar-
relsen stadig er veesentligt mindre end normalt. Denne udvikling indikerer, at kundernes lagre
har naet et minimum, men at planlaegningshorisonten fortsat er meget kort.

DLH har til trods for den lave markedsefterspgrgsel formaet at reducere lagrene med DKK 480
mio. hvilket er 26% lavere i forhold til 1. kvartal 2008.

Koncernen realiserede sdledes en omsaetning i 1. kvartal 2009 p& DKK 860 mio., hvilket er
36% lavere end omsaetningen i samme periode sidste ar.

DLH’s indkgbspriser er i det store hele stabiliseret i lgbet af kvartalet. Fortsatte sma prisfald
for visse produkter balanceres af stabile og i visse tilfeelde svagt stigende priser for andre pro-
dukter.

Bruttoavancen blev DKK 153 mio. i 1. kvartal, hvilket er et fald pa 31% i forhold til samme
periode sidste ar. Bruttomarginalen er forbedret, dels fordi en starre del af koncernens om-
seetning i 1. kvartal 2009 stammer fra salg fra eget lager, hvor avancerne er hgjere end ved
trading (direkte salg) og dels som fglge af nedskrivning af varelagrene i 2008.

Koncernen har siden efteraret 2008 igangsat en raekke reorganiserings- og effektiviseringsini-
tiativer. Denne indsats har sikret et fald i periodens omkostninger eksklusive afskrivnin-
ger til DKK 148 mio. fra DKK 170 mio. i samme periode sidste ar. DLH forventer, at effektivi-
seringsindsatsen vil fa stadig stegrre effekt pd omkostningsudviklingen i den resterende del af
2009.

EBITDA er herefter opgjort til DKK 5 mio. mod DKK 53 mio. i samme periode sidste ar.

EBIT (resultat far renter) blev DKK -19 mio. mod DKK 28 mio. i 1. kvartal 2008. EBIT-
margin (overskudsgraden) faldt med 4,3 %-points til -2,2%.

Finansieringsomkostninger blev DKK 66 mio. mod DKK 25 mio. i 1. kvartal 2008. Engangs-
omkostninger i forbindelse med refinansiering af kreditter udggr i alt DKK 42 mio., hvoraf DKK
34 mio. er indregnet i omkostningerne for 1. kvartal. En stor del af disse engangsomkostnin-
ger er "break costs” ved konvertering af tidligere committede faciliteter med fast rente, indga-
et pa et hgjere renteniveau end det aktuelle. Af periodens finansieringsomkostninger kan yder-
ligere DKK 5 mio. henfgres til valutakursreguleringer af engangskarakter.

Periodens resultat for fortseettende aktiviteter far skat blev DKK -85 mio. mod DKK 3
mio. aret for.

Periodens resultat efter skat er opgjort til DKK -79 mio. imod DKK 582 mio. i 2008. | peri-
odens resultat efter skat i 2008 indgar et nettoresultatbidrag pa DKK 580 mio. fra Byggemate-
rialedivisionen, der blev frasolgt med effekt fra ultimo februar 2008.
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Koncernens resultatudvikling, 1. kvartal 2009

Realiseret Andring
DKK mio. 2009 2008
Omsaetning 860 1.349 (489)
Bruttoavance 153 223 (70)
- i % af omsasetning 17,8% 16,5%
Omkostninger (148) (170) 22)
Afskrivninger (24 (26) )
EBIT (19 28 “47)
- i % af omsaetning (2,2)% 2,1% 4,3)pp
Finansielle poster (66) (25) (41)
Resultat for fortssettende
aktiviteter for skat (85) 3 (88)
Skat 6 (D) 7
Resultat for fortsaettende
aktiviteter (79) 2 (81)
Resultat ophgrende aktiviteter 0 580 580

Pengestrgmme, investeret kapital og balance, 1. kvartal 2009

Pengestrgmmen fra ordinagere driftsaktiviteter blev i 1. kvartal DKK 48 mio. imod DKK -97
mio. samme periode aret far. Den positive likviditetsudvikling skyldes fgrst og fremmest den
kraftige reduktion i lagrene samt reducerede investeringer i anleegsaktiver.

Den gennemsnitligt investerede kapital i 1. kvartal blev DKK 2.411 mio., svarende til et fald
pa DKK 529 mio. i forhold til aret far. Forbedringen skyldes hovedsagelig en betydelig redukti-
on i varelagrene fra DKK 1.842 mio. til DKK 1.362 mio., primeert som fglge af prisfald og
stram lagerstyring, men ogsa som fglge af et indkgbsstop i en del af kvartalet. Hertil kommer
en meerkbar nedgang i debitormassen.

Koncernen har fortsat kun sma tab pa debitorer.

Divisionernes gennemsnitligt investerede kapital (NOA) pr. 31. marts 2009

Hardttraes- Tree- & Plade- Koncern
Mio. DKK 1 alt divisionen divisionen feelles
Gns. NOA i 1. kvartal 2.411 1.775 621 15
Fald fra 2008 529 335 205 -11

Koncernbalancen ultimo marts blev DKK 2.942 mio. mod DKK 3.670 mio. sidste ar for de

fortseettende aktiviteter.

Koncernens soliditet (inkl. ansvarligt 1an) udgjorde 43,7% ved udgangen af 1. kvartal 2009
mod en soliditet pr. 31.3.2008 pa 50,7%.
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Divisionerne

Divisionernes resultatbidrag 1. kvartal 2009

Hardttrae sdivisionen Tree- & Pladedivisionen
Koncernfeelles

ZEndring ar-til- Andring ar-til Andring ar-til
Mio. DKK Realiseret ar Realiseret ar Realiseret ar
Omszetning 560 (306) 303 (202) 3) 19
Veekst ar-til-ar (35%) (40%)
Bruttoavance 94 (48) 59 (22) 0 0
- i % af omseetning 16,8% 0,4% 19,6% 3,6%
Omkostninger 107 (14) 57 (2) 7 @)
EBIT -13 (349 2 (20) @) @
- i % af omseetning (2,4%) (4,8%) 0,6% (3,6%)

Hardttreesdivisionen

Hardttraesdivisionen realiserede en omsaetning pa DKK 560 mio., hvilket svarer til ca. 65% af
koncernomsaetningen. Divisionens omsaetning blev dermed 35% lavere end i sammenlignings-
perioden, 36% lavere hvis der korrigeres for tilkab.

Den kraftige omsasetningsnedgang skyldes lavere markedsaktivitet i en reekke lande i Vest- og
Nordeuropa samt USA. Trading aktiviteterne er ogsa bergrt. Divisionens markeder i @steuropa
har til gengeeld ikke veeret pavirket lige s& hardt af afmatningen (i lokal valuta). Konjunkturtil-
bagegangen har dog fart til betydelige generelle prisfald i alle markeder fra 2008 til 2009, og
en negativ valutakursudvikling i en reekke markeder.

Divisionens bruttomarginal er forbedret med 0,4% til 16,8% mod 16,4% sidste ar.

I perioden er divisionens omkostninger faldet med 12% eller DKK 14 mio. i forhold til sidste ar
(10% efter indregning af valutakursudviklingen). Omkostningsudviklingen afspejler divisionens
effektiviseringsindsats, der allerede er slaet igennem i 1. kvartal. EBIT for perioden blev et
underskud pa DKK 13 mio. mod et overskud pa DKK 21 mio. sidste ar.

Selvom markedsefterspgrgslen har veeret svag, har divisionen i 1. kvartal reduceret lagrene.
Den gennemsnitligt investerede kapital er faldet fra DKK 2.110 mio. til DKK 1.775 mio.

Tree- & Pladedivisionen

Divisionen realiserede en omsaetning pa DKK 303 mio., hvilket svarer til ca. 35% af koncern-
omseaetningen. Den realiserede omsaetning er 40% lavere end i sammenligningsperioden sidste
ar, 41% lavere hvis der korrigeres for tilkgb. Omseetningstilbagegangen skyldes den generelt
svage efterspgrgsel, der har reduceret trading aktiviteterne uden for Norden ekstra hardt.

Prisudviklingen pa trae- og pladeprodukter er nu ved at stabilisere sig, hvilket styrker divisio-
nens bruttomarginal. Da trading aktiviteterne, der traditionelt har en relativt lav avance, sam-
tidig er faldet mest, er divisionens bruttomarginal forbedret med 3,6 %-point, til 19,6% i 1.
kvartal.

I perioden er divisionens omkostninger faldet med DKK 2 mio., svarende til 3% i forhold til
sidste ar. Divisionens EBIT-bidrag blev i 1. kvartal p4 DKK 2 mio. mod DKK 22 mio. sidste ar.

Den gennemsnitligt investerede kapital er faldet fra DKK 826 mio. til DKK 621 mio.

Tree- & Pladedivisionen har sporet en vis bedring af markedssituationen i begyndelsen af 2.
kvartal, specielt pa det danske marked og vedragrende trading uden for Norden.

Feellesfunktioner

EBIT i feellesfunktionerne blev DKK -7 mio. imod DKK -14 mio. sidste ar. Korrigeres belgbet for
omkostninger af engangskarakter blev faellesfunktioner DKK 3 mio. lavere end sidste ar.
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Fortsatte tilpasningsinitiativer

DLH har siden efteraret 2008 igangsat en raekke initiativer for at reducere de negative fglger
af markedsudviklingen og for at sikre, at koncernen er bedst muligt forberedt pa de fremtidige
markedsvilkar. Initiativerne omfatter blandt andet

e Reduktion af produktionskapaciteten og investeringsaktiviteter

e Strukturelle tilpasninger i salgsmarkederne

e Omstrukturering af den koncerninterne samhandel (supply chain)
e Reduktion af lagre

e Andre omkostningsreduktioner

Disse initiativer, der er mere udfarligt beskrevet i koncernens arsrapport for 2008, har allerede
haft en betydelig effekt pa koncernens omkostningsudvikling og kapitalbinding.

DLH forventer, at den fortlgbende indsats for at styrke effektiviteten vil f stadig steerkere
gennemslag pa koncernens omkostningsudvikling og kapitalbinding samt pa evnen til at reage-
re hurtigt pa eendringer af markedssituationen.

Nye miljgkrav

EU er i den sidste fase i beslutningsprocessen for en ny lov, som vil stille betydelige krav til
dokumentation af oprindelse pa det tree, som skal saelges i Europa. Det forventes, at loven

vedtages inden arets udgang. | USA er tilsvarende implementeringen af Lacey Act startet 1.
maj.

Storbritannien har allerede — 1. april 2009 — indfgrt en ny offentlig indkgbspolitik, som kreever,
at kun FSC- og PEFC-certificeret tree ma anvendes til statsligt byggeri. Lignende stramninger
ses i flere lande i Europa.

DLH har fulgt processen teet og har igennem flere ar forberedt sig pa de stigende krav til do-
kumentation bl.a. gennem koncernens Good Supplier Programme, herunder arbejdet med 3.
parts verificeret lovlighed, hvor DLH netop som den ferste i verden har opnaet VLO-verificering
af Merbau leverancer fra Indonesien af certificeringsfirmaet Rainforest Alliance. Koncernen
fortseetter ogsa den malrettede indsats for at FSC-certificere datterselskabet CIB’s tropiske
skovkoncessioner i Congo, hvoraf over halvdelen eller ca. 750.000 ha i dag allerede er FSC
certificeret.

DLH har derfor en meget steerk position pa markedet, nar de ggede dokumentationskrav slar
igennem, og det forventes, at stramningerne vil styrke koncernens markedsposition yderlige-
re.

Finansiering

DLH indgik i marts 2009 en 2-arig finansiel aftale med en raekke banker, der sikrer det ngd-
vendige raderum for koncernen.

Aktietilbagekgbsprogram

DLH igangsatte i maj 2008 efter generalforsamlingsbeslutning et aktietilbagekgbsprogram, der
nu er afsluttet. | alt har koncernen tilbagekgbt 722.977 B-aktier for et samlet belgb pa DKK
36,8 mio., svarende til en gennemsnitlig kabspris pa ca. DKK 51 pr. aktie. P& generalforsam-
lingen den 16. april 2009 blev det besluttet at nedskrive B-aktiekapitalen med de tilbagekgbte
aktier. Den ngdvendige proklamaproces er igangsat.
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Forventninger

Udviklingen i 1. kvartal understgtter koncernens forventning om en gradvis stabilisering af
efterspgrgsel og markedspriser i lgbet af 2009.

P& denne baggrund ventes nu en arsomsaetning pa omkring DKK 4 mia. i 2009 mod DKK 5
mia. sidste ar og DKK 5,7 mia. i 2007. Denne omsaetningsforventning er reduceret i forhold til
tidligere, men kompenseres delvist af en hgjere bruttoavance og lavere faste omkostninger
end tidligere forventet. For de fortseettende aktiviteter fastholdes saledes forventningerne om
et underskud i 2009 fgr skat, om end veaesentligt mindre end i 2008.

For 2010 ventes fortsat omsaetningsfremgang og et positivt resultat.

Begivenheder efter delarsperiodens udlgb

Der er ikke indtruffet veesentlige begivenheder.

Veaesentlige selskabsmeddelelser udsendt i 2009

5. februar 2009 Nedjustering af forventningerne for 2008

12. marts 2009 Arsrapport 2008: Praeget af global afmatning
16. april 2009 Generalforsamling

Finanskalender 2009

Onsdag 26. august — Delarsrapport 6 maneder 2009
Fredag 20. november 2009 — Delarsrapport 9 maneder 2009
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Ledelsens regnskabspategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt delarsrapporten for perioden 1.
januar — 31. marts 2009 for Dalhoff Larsen & Horneman A/S.

Delarsrapporten, der ikke er revideret eller reviewet af selskabets revisor, afleegges i overens-
stemmelse med IAS 34 "Praesentation af delarsregnskaber” som godkendt af EU og yderligere
danske oplysningskrav til delarsrapporter for bgrsnoterede virksomheder.

Det er vores opfattelse, at delarsrapporten giver et retvisende billede af koncernens aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. marts 2009 samt af resultatet af koncernens aktiviteter
og pengestrgmme for perioden 1. januar — 31. marts 2009.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse
af udviklingen i koncernens aktiviteter og gkonomiske forhold, periodens resultat og af kon-
cernens finansielle stilling som helhed og en beskrivelse af de veesentligste risici og usikker-
hedsfaktorer, som koncernen star over for.

Hgje Taastrup, den 20. maj 2009

Direktion:
Jgrgen Mgller-Rasmussen
(adm. direktgr)

Bestyrelse:

Asbjgrn Bgrsting Kristian Kolding Henrik Kaa Andersen
(formand) (neestformand)

Morten Bergsten Jesper Birkefeldt Jens Ulrik Nielsen
Aksel Lauesgaard Nissen Wilhelm Schnyder Erik Sgndergaard

Henvendelser

Eventuelle henvendelser vedrgrende meddelelsen kan ske til administrerende direktar Jgrgen
Mgller-Rasmussen pa telefon nr. 43 50 01 01.
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RESULTATOPGYRELSE

1. kvartal 1. kvartal Hele

(mio. DKK) 2009 2008 2008
Nettoomsaetning 860,5 1.349,3 5.013,0
Vareforbrug (707,0) (1.126,1) (4.468,8)
Bruttoavance 153,5 223,2 5442
Andre driftsindteegter 9,0 9,6 37,6
Andre driftsomkostninger 2,7) (4,6) (1,3)
Andre eksterne omkostninger (66,6) (79,0) (345,8)
Omkostninger vedrgrende personaleydelser i gvrigt (88,1) (95,8) (378,4)
Primeert resultat fgr afskrivninger (EBITDA) 51 53,4 (143,7)
Afskrivninger (23,6) (25,3) (105,0)
Nedskrivninger - - (66,2)
Resultat af primeer drift (EBIT) (18,5) 28,1 (314,9)
Finansielle poster:
Andel af resultat efter skat af kapitalandele i
joint ventures - - (0,9)
Finansielle indtaegter 1,0 1,5 27,1
Finansielle omkostninger (67,2) (27,0) (133,4)
Resultat for fortseettende aktiviteter for skat
(EBT) (84,7) 2,6 (422,1)
Anslaet skat af arets resultat for fortseettende aktivi-
teter 5,8 (0,9) 68,7
Periodens resultat for fortssettende aktiviteter (78,9) 1,7 (353,49)
Periodens resultat for ophgrende aktiviteter - 580,0 580,0
Periodens resultat (78,9 581,7 226,6
Resultat pr. aktie:
Resultat pr. aktie (EPS) (4,25) 31,56 12,46
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) (4,25) 31,54 12,46
Resultat for fortseettende aktiviteter pr. aktie (4,25) 0,09 (19,44)
Udvandet resultat for fortseettende aktivitet
pr. aktie (4,25) 0,09 (19,44)
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OPGYRELSE AF INDREGNEDE INDTAGTER OG OMKOSTNINGER

1. kvartal 1. kvartal
(mio. DKK) 2009 2008
Valutakursreguleringer ved omregning af udenlandske enheder 7,7 (9,8)
Kursgevinst pa sikringsinstrumenter indget til afdaekning af kapitalinte-
resser i udenlandske enheder 2,3 1,1
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter:
Arets veerdiregulering (4,8) 0,5
Veerdireguleringer overfgrt til omsaetningen 12,3 -
Veerdireguleringer overfgrt til vareforbrug - 0,3
Veerdireguleringer overfgrt til finansielle poster
Skat af poster indregnet direkte i egenkapitalen (1,5) 1,0
Nettoindteegt indregnet direkte i egenkapitalen 16,0 (6,9)
Arets resultat (78,9) 581,7
Arets indregnede indtaegter og omkostninger (62,9) 574,8
Heraf udggr:
Arets indregnede indtaegter og omkostninger, fortsaettende aktiviteter (62,9) (5,2)
Arets indregnede indtaegter og omkostninger, ophgrende aktiviteter - 580,0
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BALANCE

Aktiver:
Koncernen Koncernen
(mio. DKK) 31.3.2009 31.3.2008 31.12.2008
Langfristet aktiver:
Immaterielle aktiver:
Goodwill 156,3 177,4 152,0
Kunderelationer, skovkoncessioner, IT-
projekter 100,0 131,1 94,2
256,3 308,5 246,2
Materielle aktiver 431,6 462,3 441 ,3
Andre langfristede aktiver:
Andre kapitalandele og veerdipapirer 3,2 4,8 4,2
Udskudt skat 73,0 23,2 80,7
76,2 28,0 84,9
Langfristede aktiver i alt 764,1 798,8 772,4
Kortfristede aktiver:
Varebeholdninger:
Handelsvarer og forarbejdede varer 1.311,3 1.760,8 1.414,4
Forudbetalinger for varer 50,8 81,3 52,5
1.362,1 1.842,1 1.466,9
Tilgodehavender:
Tilgodehavender fra salg 571,6 789,7 542,9
Andre tilgodehavender 177,4 139,8 203,7
749,0 929,5 746,6
Likvide beholdninger 66,3 99,2 56,7
Kortfristede aktiver i alt 2.177,4 2.870,8 2.270,2
Aktiver i alt 2.941,5 3.669,6 3.042,6
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BALANCE

Passiver:
Koncernen Koncernen
(mio. DKK) 31.3.2009 31.3.2008 2008
Egenkapital:
Aktiekapital 185,8 185,8 185,8
Reserve for sikringstransaktioner 4,3) 0,6 (10,9)
Reserve for valutakursregulering (77,6) (21,0) (87,0)
Overfgrt resultat 1.070,1 1.545,0 1.152
Foreslaet udbytte 0,0 37,2 0,0
Egenkapital i alt 1.174,0 1.747,6 1.239,9
Langfristede forpligtelser:
Pensioner og andre hensatte forpligtelser 26,7 61,3 27,6
Udskudt skat 37,1 46,0 36,5
Ansvarlig lanekapital 111,7 111,9 78,2
Kreditinstitutter 648,1 675,2 44,5
Leasingforpligtelse 1,7 0,6 0,5
825,3 895,0 187,3
Kortfristede forpligtelser:
Kreditinstitutter 547,0 472,5 1.208,4
Leverandgrgeeld og andre geeldsforpligtel-
ser 373,8 527,0 345,4
Kortfristet del af langfristede geeldsfor-
pligtelser 8,7 5,2 41,9
Selskabsskat 9,0 12,8 13,2
Hensatte forpligtelser 3,7 9,5 6,5
942,2 1.027,0 1.615,4
Forpligtelser i alt 1.767,5 1.922,0 1.802,7
Passiver i alt 2.941,5 3.669,6 3.042,6
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PENGESTROMSOPGUJRELSE

Koncern
(mio. DKK) 31.3.2009 31.3.2008 Hele 2008
Resultat for skat (84,7) 2,6
Regulering for ikke-likvide driftsposter m.v.:
Afskrivninger 23,7 25,3
Lagernedskrivninger pa varebeholdninger (inkl. forudbetalinger) 47,7 (2,0)
Henseettelser pa tilgodehavender fra salg 4,7 (1,4
Andre ikke-kontante driftsposter, netto - 6,1
Hensatte forpligtelser (2,6) 1,6
Andel af resultat efter skat i joint ventures - -
Finansielle indteegter (1,0) (1,5
Finansielle omkostninger 67,2 27,0
Pengestrgm fra primeaer drift fgr sendring i driftskapital (49,8) 57,7
Andring i driftskapital:
Varelagre og forudbetalinger 152,5 (35,7)
Tilgodehavender fra salg (24,0) (106,4)
Leverandgrgeeld og andre geeldsforpligtelser 1,5 77,7
@vrig driftsgeeld netto 51,2 (31,9
Pengestrgm fra primeaer drift 131,4 (38,6)
Finansielle indtaegter, betalt 1,0 1,5
Finansielle omkostninger, betalt (65,9) (25,0)
Betalt selskabsskat (18,5) (34,8)
Pengestrgm fra driftsaktivitet 48,0 (96,9)
Kgb af immaterielle aktiver .,e) 9.2)
Kgb af materielle aktiver (15,4) 41,7)
Salg af immaterielle og materielle aktiver 2,5 3,5
Kgb af virksomheder - (64,5)
Betalt earn-out forpligtelse - -
Realiseret kursgevinst vedr. afdeekning af nettoinvesteringer i
fremmed valuta 35,5 -
Kgb/salg af veerdipapirer 0,9 0,4
Pengestrgm til investeringsaktivitet 21,9 (111,5)
Pengestrgm fra driften og efter investeringer 69,9 (208,4)
Optagelse/tilbagebetaling af geeld til realkreditinstitutter og leasing-
forpligtelser 1,5 -
Optagelse/tilbagebetaling af gaeld til kreditinstitutter (59,1 (672,0)
Kgb af egne aktier vedrgrende tilbagekgbsprogram (3,0) -
Kgb/salg af egne aktier - -
Betalt udbytte - -
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet (60,6) (672,0)
Pengestrgm fra ophgrende aktiviteter - 923,3
Arets pengestrgm 9,3 42,9
Likvide beholdninger pr. 1.1. 56,7 56,3
Kursregulering af likvider 0,3 -
Likvide beholdninger pr. 31.3. / 31.12. 66,3 99,2

Heraf vedrgrende ophgrende aktiviteter
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EGENKAPITALOPGYRELSE

Reserve Reserve
for for
sikrings valuta
Aktie- trans- kurs- Overfgrt Foreslaet
(mio. DKK) kapital aktioner regulering resultat udbytte 1 alt
Egenkapital pr. 1.1.2008 185,8 0,3) (13,2) 962,7 37,2 1.172,2
Periodens indregnede indtsegter og omkostnin-
ger - 0,9 (7,8) 581,7 - 574,8
Kgb/salg af egne aktier - - - 0,6 - 0,6
Egenkapital pr. 31.03.2008 185,8 0,6 (21,0 1.545,0 37,2 1.747,6
Egenkapital pr. 1.4.2008 185,8 0,6 (21,0) 1.545,0 37,2 1.747,6
Periodens indregnede indtaegter og omkostnin-
ger - (11,5) (66,0) (357,4) - (434,9)
Udloddet udbytte til aktionaerer - - - - (37,2) (37,2)
Udbytte egne aktier - - - 0,3 - 0,3
Kgb/salg af egne aktier - - - (2,6) - (2,6)
Aktietilbagekgbsprogram - - - (33,8) - (33,8)
Aktiebaseret vederlaeggelse/optioner - - - 0,5 - 0,5
Egenkapital pr. 31.12.2008 185,8 (10,9 (87,0 1.152,0 - 1.239,9
Egenkapital pr. 1.1.2009 185,8 (10,9) (87,0) 1.152,0 - 1.239,9
Arets indregnede indtsegter og
omkostninger - 6,6 9,4 (78,9) - (62,9)
Aktietilbagekgbsprogram - - - 3,0) - (3,0)
Egenkapital pr. 31.03.2009 185,8 4,3 (77,6) 1.070,1 0,0 1.174,0
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Noter
Note 1 Anvendt regnskabspraksis

Delarsrapporten aflaegges i overensstemmelse med IAS 34 "Praesentation af delarsregnskaber”
som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til delarsrapporter for bgrsnoterede
virksomheder.

Anvendt regnskabspraksis er ueendret i forhold til arsrapporten 2008, hvortil der henvises.
Arsrapporten for 2008 indeholder den fulde beskrivelse af anvendt regnskabspraksis.

DLH har med virkning fra 1. januar 2009 implementeret IAS1 “Praesentation af arsregnska-
ber”, IAS 23 "Laneomkostninger” og IFRS 8 "Driftssegmenter”. De nye regnskabsstandarder
og fortolkningsbidrag har ikke pavirket indregning og maling. IAS 1 og IFRS 8 har alene aen-
dringer i de afgivne noteoplysninger og regnskabsopstillinger. Sammenligningstal i noterne er
tilpasset.

Note 2 Regnskabsmaessige skgn og vurderinger

Udarbejdelsen af delarsrapporten kreever, at ledelsen foretager regnskabsmaessige skan og
estimater, som pavirker anvendelsen af anvendt regnskabspraksis og indregnede aktiver, for-
pligtelser, indteegter og omkostninger. Faktiske resultater kan afvige fra disse skgn.

De veesentlige skgn, som ledelsen foretager ved anvendelsen af koncernens regnskabspraksis,
og den vaesentlige skansmeessige usikkerhed forbundet hermed er de samme ved udarbejdel-
sen af den sammendragne delarsrapport som ved udarbejdelsen af arsrapporten pr. 31. de-
cember 2008.

De veesentligste skansmaessige usikkerheder knytter sig til posterne: varebeholdninger, tilgo-
dehavender fra salg og udskudt skat.

Note 3 Segmentoplysninger

mio. DKK Hardttreesdivisionen  Tree- og Plade Ikke allokeret Koncernelimineringer Koncernen i alt
Divisionen moderselskab

1. kvartal 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008

Omsaetning 560,1 865,6 303,0 504,9 - - - - 863,1 1.370,5

Intern omsaetning 0,7) (9,3) (1,9 (11,9) - - - - (2,6) (21,2)

Nettoomsaetning til

eksterne kunder 559,4 856,3 301,1 493,0 - - - - 860,5 1.349,3

Resultat for skat

(EBIT) (36,3) 2,2 (2,3 15,9 (46,1) (11,1) - - (84,7) 2,6

Segmentaktiver 2.298,6 2.637,9 775,1 984,3 884,0 1.240,8 (1.016,2)  (1.193,4) 2.941,5 3.669,6

Note 4 Ophgrende aktiviteter og aktiver bestemt for salg

DLH har pr. 29/2-2008 gennemfgrt salget af aktierne i DLH Tree & Byg A/S — og dermed Byg-
gematerialedivisionen — til Saint-Gobain Distribution Nordic AB, et selskab i Saint-Gobain kon-
cernen.

Hovedtal for ophgrte aktiviteter (mio. DKK)
1. kvartal 1. kvartal

2009 2008
Nettoomsaetning - 256,6
Omkostninger - (263,0)
Periodens resultat fgr skat - (6,4)
Skat af periodens resultat - 1.8)
Periodens resultat efter skat - (4,6)
Avance ved salg - 584.6
Periodens resultat af ophgrte aktiviteter - 580.0
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Note 5
Som en del af incitamentsaflgnningen har direktionen og den gvrige koncernledelse siden 2002

veeret omfattet af et revolverende aktieoptionsprogram. Ordningen er beskrevet udfgrligt i
arsrapporten for 2008 (note 7). Pr. 1. april 2009 har direktion og gvrig koncernledelse frafal-
det tildeling af aktieoptioner uden kompensation (april 2008: 32.758).
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