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Indhold En af verdens storste treegrossister

Det nye DLH

DLH-koncernen i hovedtrask DLH-koncernen
e Forventet koncernomsaetning i 2008 pa DKK 5,7 mia.

e Starste producent af baeredygtigt tropisk hardttree i Afrika

Tree- 6 Pladedivisionen e 85% af DLH's omsastning skabes uden for Danmark

e Salgs- og indkebskontorer, lager- og forarbejdningsanlaeg
i 33 lande pa 5 kontinenter

DLH's veerdikeede e Ca. 3.800 medarbejdere

e Noteret pa OMX Den Nordiske Bars Kabenhavn A/S

Hardttraesdivisionen

Byggematerialedivisionen

Strategi og mal..
Strategi - Treeets oprindelse

Strategi - Forarbejdning af treset Koncernenes malsetning

DLH har som mal at udbygge positionen som en af verdens fgrende leverandgrer
af tre og treeprodukter fremstillet af beeredygtigt producerede ravarer.
Koncernens forventninger til 2008 DLH vil gennem lensom vaekst - organisk savel som tilkabt - skabe finansielle
resultater, der med effektiv udnyttelse af den investerede kapital kan sikre et
tilfredsstillende afkast til aktionarerne.

Koncernens bestyrelse og ledelse Lees mere om DLH's mal og forventninger pa side 10 og 15.

DLH-koncernen i 2007 efter IFRS

Strategi - Distribution af tree og treeprodukter

Aktionaerforhold

Resultat- og pengestremsopgerelse

Koncernbalance pr. 31. december 2007 Forretningsaktiviteter - omsatningsfordeling
Her findes DLH Hardttrasdivisionen
5 Hardttraesdivisionen formidler tropisk og tempereret

70% hardttree bade i form af keevler, savet tree, komponenter
og feerdige produkter, en del produceret pa egne
savveerker og forarbejdningsanlasg i oprindelseslandene.
Produkterne afsattes dels via lagerferende salgs-
enheder i en lang raekke lande i Europa og USA, dels via

Arsrapport 2007 handelskontorer i Europa og Fjerngsten.

Denne publikation beskriver DLH-koncernens vaesentligste

aktiviteter og resultater i 2007 samt forventningerne til 2008 Trae- & Pladedivisionen

og strategien for de kommende ar. Den fuldstandige og 30% Tree- & Pladedivisionen forhandler treebaserede plade-

reviderede arsrapport for 2007 kan downloades fra produkter og treelast. Divisionen har sit primeere marked i

hjemmesiden www.dih-group.dk eller rekvireres ved Europa og har derudover eksport af plader til USA.

henvendelse til ir@dlh-group.com eller tlf. 43 50 01 62.

Ansvarlig forretning

Ansvarlighed er en grundleeggende
veerdi i DLH's virke. Det geelder fx i
forhold til medarbejdere, lokalsamfund,
klima og miljg. Lees mere om hvordan
ansvarlighed indgar i DLH's aktiviteter
0g projekter rundt omkring i verden i
publikationen "DLH og Corporate So-
cial Responsibility - for skoven og for
fremtiden”, som udgives samtidig med
denne udgivelse.

100 ars handel med tree

Grundstenen til det, der i dag udger
DLH-koncernen, blev lagt i 1908, og al-
lerede i 1920 var firmaet Danmarks
sterste treegrossist. Historien om DLH
rummer op- og nedture, gar gennem
verdenskrige og over verdenshave.
Det er historien om iveerkseetterand,
forretningsmeaessige nyskabelser og
en steerk passion for tree. | anledning
af DLH's 100-ars jubilzeum er det for
farste gang muligt at lzese hele histo-
rien i publikationen “100 years of pas-
sion for wood", som ogsa udgives i for-
aret 2008.

Begge publikationer kan rekvireres pa
hjemmesiden www.dlh-group.dk.




Det nye DLH

Jorgen Maller-Rasmussen
Administrerende direkter

Den internationale gkonomiske udvikling mistede en del af sit momentum i
2007 Det meerkede vi ogsa i DLH, hvor bade hjemmemarkedet og mange af
vores udenlandske markeder i stigende grad hen over aret blev preeget af
en afdeempet efterspergsel. Udfladningen i markedet ser forelgbig ud til at
streekke sig ind i farste del af 2008, hvilket selvsagt pavirker koncernens
resultatforventninger til aret.

Vi har ikke desto mindre haevet vores malsatninger for koncernens finan-
sielle udvikling pa leengere sigt. For DLH's internationale treehandelsforret-
ning rummer et betydeligt potentiale. Dels fordi vi stadig kan effektivisere
vores egne forretningsprocesser, dels fordi markedsvilkarene giver et so-
lidt forretningsgrundlag i de kommende ar:

e Den globale efterspargsel efter trae stiger i takt med den gkonomiske
udvikling - for visse lande endda med ganske hgje vaekstrater.

e Handel pa tveers af greenserne, som DLH alene beskaftiger sig med,
stiger endnu mere som fglge af &endret arbejdsdeling mellem landene.

e Treemasse anvendes i stigende grad som biobrandsel i stedet for fossile
breendstoffer - en tendens, som i visse lande oven i kabet delvis subsidie-
res via lovgivning. Det betyder yderligere eftersporgsel pa tree som
ramateriale.

Verdier fra hjertet

e CO,- og klimadebatten fokuserer pa tree som et af de mest miljovenlige
byggematerialer overhovedet. Ogsa det taler for et gget forbrug af trae frem
for andre materialer.

Hertil kommer, at udbudet af trae vil have sveert ved at folge med efterspergslen
pa grund af miljgmeessige restriktioner til beskyttelse af skovarealerne mange
steder i verden.

DLH forventer kort og godt en stat stigende eftersporgsel pa tree - og dermed
en tilfredsstillende prisudvikling - ikke mindst pa plantagetra og certificerede
baeredygtige produkter, som kommer til at udgere en stadig staerre del af vores
forretning.

Med frasalget af Byggematerialedivisionen primo 2008 har vi faet ny finansiel
kapacitet til at videreudvikle vares kerneforretning. Den kapacitet vil vi bruge til
at styrke forsyningskeeden i alle led; produktion, forarbejdning og distribution
med samtidig fokus pa vores Corporate Social Responsibility (CSR) aktiviteter.

DLH er - pa kanten af 100-ars jubilaet for koncernens grundleeggelse - vendt
tilbage til det oprindelige forretningsmaessige grundlag, international handel med
tree og traeprodukter, med en steerk tro pa, at vi i de kommende ar - pa en an-
svarlig made - kan styrke vores position pa det globale marked betydeligt. Til
gleede for bade leverandagrer, kunder, medarbejdere og aktionarer.

ANSVARLIGHED

DLH's 5 veerdier er det feelles grundlag, som medarbejderne og ledelsen i DLH-koncernen ar-

bejder pa og har som retningslinjer for deres daglige virke. Vaerdierne er illustreret som et

hus for at vise, hvordan de spiller sammen og understgtter hinanden.

Fastleeggelse af vaerdier er en dynamisk proces, som fortsat vil indga i dialogen mellem

DLH's ledelse, medarbejdere og interessenter.

Lzs mere om DLH's veerdiseet i CSR-publikationen.
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DLH-KONCERNEN | HOVEDTRAK

Udvikling i 2007 inklusive Byggematerialedivisionen

Den gradvise opbremsning i den internationale gkonomi
satte sit preeg pa efterspargslen efter tree og treeprodukter
i den sidste del af 2007, om end med betydelige regionale
forskelle. Afmatningen har gradvis elimineret den vareman-
gel, der pragede en del markeder ved arets begyndelse.

Inklusive Byggematerialedivisionen opnaede DLH i 2007 en
nettoomsaetning pa DKK 7414 mio. Det er en stigning pa DKK
227 mio. eller 3% i forhold til 2006. Fremgangen skyldes

HOVEDTAL FOR DLH-KONCERNEN
INKL. BYGGEMATERIALEDIVISIONEN

forst og fremmest de virksomhedskgb, som DLH har foreta-
get i 2007. Resultatet for skat, EBT, steg med 4% til DKK 220
mio., det hgjeste resultat i koncernens historie.

| en tid med sveekket efterspargsel drager DLH fordel af sin
steerke position inden for verificeret og certificeret tree, der
har en preeferencestilling i markedet. Ca. 25% af DLH's sam-
lede afsatning af tropisk hardttree kom i 2007 fra verifice-
ret og certificeret tree.

(mio. DKK) 2007 2006 2005 2004 2003
Resultatopggrelse:

Nettoomseetning T4k 7.187 5.363 5.036 LLS5]
Primaert resultat for afskrivninger (EBITDA) Lek 405 264 235 180
Resultat af primeer drift (EBIT) 317 301 2es 183 127
Resultat far skat (EBT) 220 21l 175 140 Tk
Arets resultat 147 152 119 90 L5
Balanceposter:

Samlede aktiver £.005 3.661 2.620 1.998 1.934
Egenkapital 1.172 1.068 827 719 636
Gennemsnitlig investeret kapital 3.199 2.823 1.990 1.707 1671
Regnskabsmassige nagletal:

Overskudsgrad (EBIT-margin) £,3% k2% L,2% 3,6% 2,8%
Afkast af investeret kapital (ROIC) inkl. goodwill 10,6% 11,0% 11,7% 11,2% 8,1%
Gennemsnitligt antal medarbejdere L.2ee 4310 1.782 1.695 1414

Vasentlige begivenheder i 2007:

e Kgb af Erling Hustvedt-gruppen med central placering
pa det norske hardttras- og plademarked.

e Kgb af Olle Zettergren AB med central placering pa det
svenske plademarked med salg til industrien.

e Aftale om kob af Palma Byggrossisten AB.

e Aftale om frasalg af Byggematerialedivisionen og fokus pa
den globale grossistforretning.

Regnskabspraksis

I slutningen af 2007 indgik DLH aftale om frasalg af Bygge-
materialedivisionen til franske Saint-Gobain. Salget er effek-
tueret ved udgangen af februar 2008. | DLH's officielle ars-
rapport for 2007, som kan findes i uddrag pa side 18-20 i
denne udgivelse, rapporteres Byggematerialedivisionen som
opherende aktivitet. Det betyder, at hovedtallene opgeres
uden Byggematerialedivisionen. For at give det bedst mulige
overblik over DLH's samlede aktiviteter i 2007 vises her -
som supplement til den officielle arsrapport - koncernens
hovedtal inklusive Byggematerialedivisionen.



Omseetning i 2007 fordelt pa divisioner

Byggematerialedivisionen 23% Hardttreesdivisionen 55%

Tree- & Pladedivisionen 22%

Pa grund af de tilkebte virksomheder er Trae- & Pladedivisio-
nens andel af omsatningen steget i 2007. Hardttrasdivisio-
nens andel er stort set uendret, mens Byggematerialedivi-
sionens andel er faldet i forhold til 2006.

Omseetning i 2007 fordelt pa salgsmarkeder

Emerging markets 21% Danmark 10%

USA 8% Danmark,
_ ophgrende aktivitet 23%

Vesteuropa 38%

Salget i Danmark udgjorde i 2007 34% af koncernens sam-
lede omsaetning, hvilket er et lille fald fra 2006. 23% heraf

Udvikling 2004-2008

Omsetning og overskudsgrad, 2004-2008
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= Omseetning ophgrende aktiviteter
Overskudsgrad alle aktiviteter

Med bortfaldet af Byggematerialedivisionens omsatning pa DKK

1.815 mio. falder koncernens samlede omseetning fra DKK 7.413 mio.

i 2007 til ca. DKK 5.700 mio. i 2008. Faldet mindskes af, at Tree- &
Pladedivisionens omsatning pa ca. DKK 120 mio. til Byggemateria-
ledivisionen i 2008 forventes at indga som en del af DLH's eks-
terne omsetning. Overskudsgraden er 4,3% i 2007, savel med
som uden Byggematerialedivisionen.

Fremtidig udvikling

Investeret kapital 2004-2008
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Med frasalget af Byggematerialedivisionen reduceres koncer-
nens samlede investerede kapital med DKK 540 mio. til niveauet
DKK 2.800 mia.

relaterede sig til Byggematerialedivisionen. "Emerging mar-
kets" og det gvrige Vesteuropa sgede deres andel af den
samlede omseatning i forhold til 2006, mens salget i USA
udgjorde en mindre andel af omsastningen i 2007.

Det finansielle raderum efter frasalget af Byggematerialedivisionen muligger en samlet vakst og forbedring i
lensomheden i strategiperioden, der mere end opvejer de aktiviteter, der er faldet bort. Det er koncernens mal,
ved organisk udvikling og akkvisitioner, at udnytte disse vakstmuligheder inden for de nuvaerende forretnings-
omrader. - Las mere side 10.



HARDTTRASDIVISIONEN

Stabil aktivitet

Profil

Hardttreesdivisionen handler med tropisk hardttra fra
Sydamerika, Afrika og Sydgstasien og med tempereret
hardttrae primaert fra @steuropa og Nordamerika. Traet le-
veres hovedsageligt af lokale savveerker og producenter.

Divisionen har desuden direkte adgang til omfattende
baeredygtige tropiske skavomrader i Afrika. Divisionen hen-
ter i dag over 10% af forsyningerne fra egne skovkoncessio-
ner.

Divisionen er repraesenteret ved egne indkgbskontorer i
alle betydende treeproducerende omrader i verden og fore-
tager i stigende omfang foradling af treeet i forsynings-
omraderne, f.eks. tarring og produktion af blandt andet gulv-
stave, terrassefliser og -breaedder.

To tredjedele af divisionens varer selges i Europa og
Nordamerika gennem egne lagerferende distributionsenhe-
der med en stabil indtjening. Kunderne er virksomheder i
treeindustrien, f.eks. vindues-, dar-, kekken- og gulvprodu-
center samt mgbelfabrikker. Divisionen leverer ogsa trae til
andre distributerer og til detailhandelsvirksomheder som
temmerhandler og byggemarkeder.

Hovedtal i mio. DKK 2007 2006 2005
Nettoomsestning 40793 4.075,6 2.678,2
Bruttoavance 726,5 700,7 379,6
Bruttomargin 17,8% 17,2% 14,2%
Primaert resultat for afskrivn. (EBITDA)  256,5 285,5 130,3
Resultat af primeer drift (EBIT) 1772 206,7 114,1
Overskudsgrad 4,3% 51% L,3%
Gns. investeret kapital 23155 2.055,2 13119
ROIC inkl. goodwill 1.8% 10,1% 8,7%

Den resterende tredjedel af varerne selges gennem divisi-
onens trading-afdelinger. Salget sker overvejende til andre
lande over hele verden, hvor divisionen ikke har egne distri-
butionsenheder, men et indarbejdet net af importarer, agen-
ter mv.

DLH's trading-forretning seelger sterre varepartier med
direkte levering til kunden uden om DLH-lager. Denne forret-
ningsform har derfor et lavt omkostningsniveau og lave ka-
pitalkrav, men giver til gengeeld en varierende omsaetning,
som i gode ar bidrager vaesentligt til koncernens resultat.

Divisionen har en rakke vaesentlige regionale og et bety-
deligt antal lokale konkurrenter.

Udvikling i 2007
Hardttreesdivisionens nettoomsastning blev DKK 4.079 mio,,
hvilket er pa niveau med aret far.

Det generelle prisniveau for Hardttreesdivisionens pro-
dukter var i 2007 fortsat tilfredsstillende, om end prisudvik-
lingen pa flere omrader gik i sta. En reekke markeder har i
2007 udviklet sig positivt, herunder vigtige lande som Frank-
rig og Polen, ligesom tilkabet af norske Hustvedt-gruppen

Omseetning fordelt pa

Forsyningsomrader

Europa 10% Sydgstasien 23%

Nordamerika 6%

Afrika

Sydamerika 27%

har bidraget med DKK 74 mio. til omsastningen i 2007. Om-
vendt har udviklingen i USA veeret negativt preeget af den
generelle afmatning pa dette marked.

Pa farsyningssiden har divisionen haft gener pga. util-
straekkelig kapacitet pa sgtransport fra centrale afskib-
ningsomrader i Afrika, Sydamerika og Asien, ligesom CIB,
Congo-Brazzaville, har haft vanskeligheder med at skaffe
tilstraekkelig landtransportkapacitet.

Divisionen realiserede et primeert resultat, EBIT, pa DKK
177 mio. mod DKK 207 mio. aret for. Faldet skal ses i lyset af,
at der i 2006 var indtagter af engangskarakter pa DKK 39
mig.

CIB, Congo-Brazzaville, har i 2007 formaet at haeve prisni-
veauet pa selskabets produkter vasentligt og har derigen-
nem realiseret en markant resultatfremgang. Modsat har
prablemer i Rusland og Malaysia pavirket indtjeningen nega-
tivt.

Den gennemsnitligt investerede kapital blev DKK 2.316
mio., en stigning pa DKK 260 mio. i forhold til 2006. Den gen-
nemsnitligt investerede kapital blev forrentet med 7,8% mod
10,1% i 2006.

Salgsmarkeder

Danmark 3% Europa 51%

Nordamerika

Emerging markets 35%



Containere optimerer forretningen

| takt med, at DLH's handel med tre er blevet stadig mere global, er det ogsa ble-
vet stadig vigtigere at sikre en effektiv transport af trazet. Modsat hvad der har
veeret tradition for i trezindustrien, foretraekker DLH at transportere sine varer i
containere.

| mange andre brancher har containertransport for leengst overtaget rollen som
det dominerende logistiksystem. Sadan er det ikke i traindustrien. Her har den
store mangfoldighed i produkternes form og veegt l&nge vaeret anset for uforene-
lig med det standardiserede containersystem. Derfor har treeindustrien traditionelt
foretrukket torlastskibe, hvor varerne lastes direkte i skibenes lastrum.

Der er flere grunde til, at DLH foretreekker containertransport. For det farste
betyder brugen af containere, at traet - ofte forarbejdede varer som gulve, ter-
rassebraedder og lignende - transporteres langt mere sikkert, sa antallet af
transportskader bliver reduceret.

For det andet sejler containerskibene i fast rutefart og ad langt mere forgre-
nede rutenet end tarlastskibe. Dermed nar varerne hurtigere frem til kunden, og
det betyder en kortere kapitalbindingsperiode for DLH.

Endelig er det veesentligt, at man ved torlasttransport fysisk skal have fat i de enkelte
varer, hver gang der sker et skift i transportmiddel, fx ved omladning fra lastbil til skib og
omvendt. Det sker typisk 6-8 gange pa temmerets vej fra savveerk til DLH-lager. Contai-
nertransport indebeerer ideelt set, at den enkelte vare kun skal rgres to gange: nar con-

taineren fyldes, og nar den temmes ved ankomst.

Til tider befinder DLH's aktiviteter sig pa steder, hvor der er langt til den narmeste
containerhavn. | de tilfeelde gar DLH fx i dialog med et af de store containerrederier for pa
sigt at fa etableret en ny rute. | andre tilfeelde star DLH selv for transporten. Det er fx til-
feeldet i CIB, Congo, hvor containerne transporteres i alt 2.500 km frem og tilbage fra hav-
nebyen Douala i Cameroun - en transport pa 2-3 uger ad meget darlige veje, der kan

veere en udfordring for selv den mest solide container.

| dag transporterer Hardttrasdivisionen mere end halvdelen af sine varer i containere,
og det er naesten en fordobling siden 2002. Dermed er DLH i dag blandt de sterste i bran-

chen, nar det gaelder brugen af containertransport.

Fire gode grunde til, at DLH foretraekker containertransport:
e Hyppigere afgange fra lastehavne

e Kortere transittid fra havn til kunde

e Ferre transportskader

e Bedre mulighed for afskibning til alle havne i verden
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Fakta om containertransport i Hardttrasdivisionen:

e Afskibede 745.000 m3 tree i 2007
e Heraf ca. 51% i containere
e Fordobling af containertransport fra 2002 til 2007

De tre vigtigste afskibningsomrader i 2007:
Brasilien: 54% i containere

Afrika: 36% i containere
Sydgstasien: 57% i containere



TRA- & PLADEDIVISIONEN

Opkob styrker det skandinaviske marked

Profil
Tree- & Pladedivisionen handler med pladeprodukter og tree-
last. Pladeprodukterne, der blandt andet omfatter krydsfi-
ner og MDF- og spanplader, kebes overvejende i Rusland,
Sydamerika samt Nordeuropa. Treelastvarerne er savet trae
og komponenter af fyr, gran og leerk, der primaert stammer
fra Rusland og Norden. Pladeomradet udgar 84% af divisio-
nens omsatning, mens treelast star for de resterende 16%.

Trae- & Pladedivisionens sterste marked i 2007 er stadig-
veek Danmark, hvor divisionen er blandt de sterste lager-
forende grossister. Det danske marked tegner sig for ca.
50% af omsaetningen. Med kabet af Karl Ljungberg AB i 2006,
Olle Zettergren AB i 2007 og senest Palma Byggrossisten AB
i 2008 er Sverige blevet divisionens naeststorste marked. Di-
visionen betjener herudover det gvrige europeeiske marked
og den gstlige del af USA.

Kunderne er dels tammerhandler og dels den traforbru-
gende industri, som kekken-, magbel- og emballageproducen-
ter mAfL

Hovedtal i mio. DKK 2007 2006 2005
Nettoomsestning 1.644,8 1408,k 1.141,5
Bruttoavance 260,2 194,8 1719
Bruttomargin 15,8% 13,8% 15,1%
Primeert resultat for afskrivn. (EBITDA) 125,5 80,4 69,6
Resultat af primeer drift (EBIT) 119,9 78,1 679
Overskudsgrad 713% 5.5% 6,0%
Gns. investeret kapital 345,0 2283 197,1

ROIC inkl. goodwill 353% 34,3% 34,5%

DLH's Tree- & Pladedivision konkurrerer med andre importg-
rer og mindre, uafhangige agenter samt storre savveerker i
forsyningslandene, der ogsa salger direkte til kunderne.

Udvikling i 2007

Trae- & Pladedivisionen realiserede en omsatning pa DKK
1.645 mio. Tilkebte virksomheder tegnede sig for hele om-
seetningsfremgangen pa 17%, mens den bestaende forret-
ning oplevede en mindre tilbagegang primeert pa pladeeks-
porten (til USA).

Udfladningen af bade efterspoargsel og prisudvikling har
praget tre- og plademarkedet i 2007. Efterspoergslen pa
det svenske marked var dog fortsat steerk, og divisionen
kunne skabe betydelig indkebssynergi mellem de skandina-
viske forretningsenheder. Bruttomarginalen blev realiseret
2,0%-point hagjere end i 2006.

Arets primaere resultat, EBIT, blev DKK 120 mia., hvilket er
en fremgang pa 54% fra 2006. Resultatfremgangen skyldes
hovedsageligt de tilkebte skandinaviske enheder.

Omseetning fordelt pa
Produktgrupper

Treelast 16% Plader 84%

Divisionen lagde beslag pa en gennemsnitlig investeret ka-
pital i 2007 pa DKK 345 mio. mod DKK 228 mio. aret far. Stig-
ningen skyldes tilkgb i efteraret 2006 og i lebet af 2007. Den
gennemsnitligt investerede kapital blev forrentet med 35,3%
mod 34,3% i 2006.

Tree- & Pladedivisionens ekspansion i Skandinavien

2006 Kagb af Karl Ljungberg AB med kontorer i bade
Sverige og Norge.

2007 Kob af OK Tra ApS i Silkeborg.

2007 Kogb af Olle Zettergren AB, Sverige.

2007 Aftale om kagb af Palma Byggrossisten AB, Sverige.
Endelig overtagelse fandt sted pr. 31. januar 2008.

Salgsmarkeder

Industri (DK) 16% Temmerhandler (DK) 32%

@vrige lande 32% I Sverige og Norge 20%




Strgmmen er vendt

-

Havde nogen for fa ar siden pastaet, at DLH i 2007 kunne
blive importer af krydsfiner og andre pladeprodukter til det
russiske marked, ville ingen have troet det. Tidligere kom en
meget stor del af DLH's forsyning af plader fra netop Rus-
land. Men med en hastigt voksende middelklasse - som
blandt andet investerer i nye boliger - er det gaet starkt i
den russiske byggebranche. Som folge deraf er det russi-
ske hjemmemarked for treeplader neermest eksploderet, og
en stadigt stigende andel af den samlede produktion afsaet-
tes pa hjemmemarkedet. DLH har fortsat en vasentlig eks-
port af russiske pladeprodukter, men der er et stykke vej til
tidligere tiders andel pa helt op til 10% af den samlede rus-
siske pladeproduktion.

DLH var allerede pa et tidligt tidspunkt opmeaerksom pa

behovet for at source sit salg af plader andre steder end i
Rusland. Men ingen kunne have forudset, at udviklingen pa
det russiske marked ville ga sa hurtigt, som det har veeret
tilfeeldet. Derfor har det kraevet en helt speciel omstillings-
evne at fa opbygget en palidelig forsyning af plader af den
rette kvalitet fra andre dele af verden. Og DLH har ikke blot
formaet at &ndre sin sourcing, sa den i dag ogsa kommer fra
andre dele af verden - det er ligefrem lykkedes at udnytte
udviklingen i Rusland, sa DLH i dag har en stigende afseet-
ning af plader pa det russiske marked.

Opgaven med at @ndre hele sourcingen fra i stor ud-
strakning at komme fra Rusland til i dag at veere langt mere
global har veeret kreevende. Men DLH har i hgj grad draget
fordel af at have et godt navn i branchen og af at have et
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verdensomspandende netvaerk af samarbejdspartnere,
som kan aktiveres til at skabe nye kontakter og opbygge
nye forretninger.

En vaesentlig udfordring har veeret at omlaegge logistik-
ken, sa farsyning og efterspergsel mgdes pa en ny made, og
sa der kan skrues op og ned for leverancerne i det rigtige
tempo. Hertil kommer arbejdet med at introducere kunderne
for de nye produkter. Alt sammen har stillet store krav til
medarbejdernes evne til at omstille sig.

Sourcingen af plader sker i dag fra en lang reekke andre
steder i verden. Fx er Sydamerika med sine store plantager
med hurtigt voksende traer blevet en vigtig forsyningskilde
- og faktisk er der i dag kun fa lande i Europa, som ikke er
med til at forsyne DLH's pladeforretning.



BYGGEMATERIALEDIVISIONEN

Salget af Byggematerialedivisionen styrker fokusering

Ultimo 2007 indgik DLH aftale med norske Optimera Gruppen
AS, som ejes af den franske koncern Saint-Gobain, om salg
af DLH's Byggematerialedivision. Frasalget af Byggemateria-
ledivisionen er bade af vigtig strategisk betydning for DLH
og er samtidig et naturligt skridt i den fortsatte udvikling af
byggematerialeforretningen.

Historien om Byggematerialedivisionen begynder med op-
kobet af Christiansen & Nielsen, Treelasthandel A/S i 1965.
Siden har DLH opkagbt en stribe af temmerhandler, som se-
nere blev en del af det, der i 2002 kom til at udgere Bygge-
materialedivisionen.

| takt med opbygningen af Byggematerialedivisionen har
der vaeret stadig sterre grundlag for stordrift og for at ud-
nytte synergien mellem de enkelte enheder. Den lgbende
professionalisering af Byggematerialedivisionen er primeert
sket inden for logistik, indkeb og markedsfering. Resultatet
er en forretningsenhed, som i dag er en vaesentlig akter pa

Hovedtal i mio. DKK 2007 2006 2005
Nettoomsestning 1.814,8 1.836,3 1.662,6
Bruttoavance L14,7 391,9 3518
Bruttomargin 22,9% 21,3% 21,2%
Primaert resultat for afskrivn. (EBITDA) 874 GEE 78,1
Resultat af primeer drift (EBIT) 728 773 62,1
Overskudsgrad 4,0% L,2% 3,7%
Gns. investeret kapital 5573 535,0 4989
ROIC inkl. goodwill 13,8% 15,1% 12,5%

markedet for byggematerialer. Divisionen er saledes den
tredjestarste kapitalkeede inden for sin branche, bade malt
pa omseaetning og antal forretninger. Den seneste store be-
givenhed i divisionens histaorie var, da de 18 temmerhandels-
virksomheder 1. januar 2007 skiftede navn til Horneman og
samtidig indtradte i Danmarks starste byggevarekade XL-
BYG.

Med salget af Byggematerialedivisionen har DLH sikret, at
divisionen nu bliver en del af en koncern, som har de rette
forudseetninger for at videreudvikle forretningen. Saint-Go-
bain er en global virksomhed med over 200.000 medarbej-
dere i 54 lande og er globalt den starste og staerkeste spil-
ler pa markedet for byggematerialer.

Byggematerialedivisionens ledelse og stabsfunktioner vil
indtil videre forblive pa DLH's hovedkontor i Taastrup og
treekke pa interne ydelser fra DLH-koncernen (fx IT og HR).
Salget er gennemfart den 28. februar 2008.

Byggematerialedivisionens historie

1967 Kb af Tune Treelasthandel A/S.

1994 Koeb af Walter Jessen & Co. A/S (Brendby).

1996 Kob af Annebergs Tammerhandel A/S i Nr. Nebel og Hvide Sande.
1997 Koeb af temmerhandel i Tim og &bning af Prolrae i Odense.

1998 Kob af temmerhandel i Lendemark.

2000 Kagb af Karlslunde Treelast A/S (Karlslunde og Solrad).

2003 Kagb af A/S Holten Langes Treelasthandel (Korser og Ringsted).

2007 Feelles navn og logo - XL-BYG Horneman.

Omseetning DKK 1,8 mia., 550 ansatte.

1865 Keb af Christiansen & Nielsen, Traelasthandel A/S (Aalborg og Vinderup).
1989 Kob af Skodborg Treelasthandel af 16/9 1975 A/S (Skodborg, Vamdrup, Vejle, Lunderskov).

1895 Kaeb af A/S Kr. Praestegaards Temmerhandel (Grindsted, Billund, Oksbal).

2005 Kagb af Maller Lee Temmerhandel A/S (Hjgrring) og keb af Riser Tree & Finer A/S.

2007 Salg til Saint-Gobain med endelig overtagelse den 2. februar 2008.



DLH'S VARDIKADE

Fra skov til slutkunde

Pa vejen gennem DLH's forsyningskeede for international
handel passerer traet en raekke led fra skovene i de tree-
producerende omrader i Sydamerika, Afrika, Asien, Skandi-
navien og Rusland/Sibirien til slutkunderne i Europa, USA og
i "emerging markets”, fx Fjern- og Mellemagsten, Sydafrika og

DLH har i varierende omfang engageret sig i alle led i veerdi-
keeden, ogsa de led der gar forud for den traditionelle gros-
sistvirksomhed. Det sker dels for at sikre tilstraekkelige for-
syninger af kvalitetstreg, dels for at have bedre kontrol med
treeets legalitet og oprindelse. Hertil kommer, at der ligger

Veerdikaden giver et forenklet billede af DLH's internatio-
nale handel med tree. Det faktiske vareflow indeholder
mange variationer i forhold til den viste figur, eksempelvis
keevler, der salges direkte fra skoven, og tree, der szlges
fra savveerk uden forarbejdning.

@steuropa. | hvert led pa rejsen foreges traets veerdi.

et potentiale i at udnytte de selvsteendige forretnings- og

indtjeningsmuligheder i de enkelte led.

DLH'S HARDTTRASHANDEL

DLH'S PLADEHANDEL

Veerdikade - international handel med tra

DLH har i dag adgang til tree
fra egne skovomrader i
Congo-Brazzaville og Ga-
bon. Koncernen forventer
opkab af yderligere tropi-
ske koncessioner, der kan
forbedre forsyningssikker-
heden pa strategiske omra-
der, herunder certificeret
tree.

Savveerk

Storstedelen af det ra
trae opskeres pa lokale
savveerker inden videre-
salg. DLH driver egne
savveerker i flere forsy-
ningslande. Det vil ofte
veere ngdvendigt at kebe
eller opbygge egne lokale
savveerker i tilknytning til
skovkoncessioner.

Forar-

bejdning

Lokal foraedling af det ra
tre - terring, skeering, hov-
ling, komponentfremstilling
osv. - far stadig sterre be-
tydning for DLH. Opbygning
af egen foreedlingsvirksom-
hed kan dels sikre bedre
kvalitetsstyring, dels udvide
mulighederne for at levere
skreeddersyede produkter
til slutkunderne.

Eksport

Trading-forretning er DLH's oprindelige kompetenceomrade: opkeb af partier i
forsyningslandene, handtering af transport og logistik over landegraenser samt
salg til forhandlere og industrielle slutkunder.

Distri-

bution

DLH rader over et fintmasket
netveerk af salgsselskaber,
der distribuerer fra egne
lagre til professionelle kun-
der i neeromraderne, hvor
kundegrupperne omfatter
temmerhandler og den trae-
forbrugende industri.



STRATEGI 0G MAL

Fokus pa international handel med tree

Det er DLH's overordnede strategi at udvikle forretningsak-
tiviteterne gennem kontrolleret lansom veaekst, enten ved or-
ganisk udvikling eller tilkeb, der kan sikre et bredere eller
dybere forretningsengagement i veerdikaeden. Samtidig vil
koncernen udnytte mulighederne for at effektivisere driften
og forbedre kapitaludnyttelsen.

Horisonten for koncernens strategi er fem ar, og malet
er en betydelig veekst i perioden, der skal finansieres dels
via det ggede finansielle raderum, der er kommet fra salget
af Byggematerialedivisionen, dels fra det lebende cash
flow.

Fokus pa international handel

Med en arsomsatning pa de internationale treehandelsakti-
viteter i storrelsesordenen DKK 5,7 mia. er DLH i dag en af
verdens starste tragrossister med salgs- og indkgbskon-
torer samt lager- og forarbejdningsanlag i mere end 30
lande pa fem kontinenter.

Frasalget af Byggematerialedivisionen har betydet, at
DLH har reduceret afhaengigheden af det danske marked
betydeligt. Omsatningsbidraget fra kancernens danske ak-
tiviteter er reduceret fra ca. 34% til ca. 15%. Samtidig er
DLH's strategiske mangvremuligheder gget betydeligt. Frem-
over vil DLH's fokus veere kancentreret om international
handel med tra og treeprodukter.

De muligheder, som frasalget har abnet, vil DLH bruge ak-
tivt til at viderefore de seneste ars ekspansion, med fokus
pa yderligere udbygning af den geografiske salgsplatform
og styrkelse af veerdikaden. Strategien vil fokusere pa
veekst i folgende led i vaerdikeeden:

Skovdrift
DLH har i dag en solid position som en af verdens starste
leverandarer af FSC-certificeret tropisk hardttra fra natur-

DET NYE DLH

KONCERNLEDELSE
PKONOMI & IT HARDTTRASDIVISIONEN TRA- & PLADEDIVISIONEN

Regnskab o Afrika Distribution Vesteuropa:  Distribution @steuropa: Plader
Controlling e Sydgstasien e Syd e Central e Danmark
IT e Trading worldwide e Vest e (st e Sverige, Norge og Polen
Finans e Norden e Trading Europa
Forsikring Nord-/Sydamerika:

e Distribution USA Softwood

e Brasilien e Danmark

e Trading Europa
KONCERNKOORDINATION

e nternationale relationer ® HR e Miljg/CSR e Marketing e Logistik e Shipping e Produktion

DLH's to driftsdivisioner udgaer hver isar funktionelt en produktsegmenteret underkoncern, suppleret med

tvaergaende funktioner pa koncernplan (koordinatorer).
Dertil kommer en @konomi & IT Division.

Driftsdivisionerne er igen opdelt i geografisk adskilte omrader, regioner og/eller lande.
Koncernledelsen udgeres af koncernchefen, direktgren for @konomi & IT samt direktarerne for driftsdivisionerne.

skov. DLH forventer at udbygge denne position og sikre kon-
cernens adgang til legalt og certificeret trae gennem inve-
steringer i tropisk skovdrift i nye omrader. En del af disse
investeringer planlaegges i de eksisterende, men endnu ikke
udnyttede skovomrader i Gabon.

Forarbejdning

DLH har gennem de senere ar engageret sig dybere i forar-
bejdning af treeet, primaert i forsyningslandene som konse-
kvens af, at produktionen er flyttet fra de industrialiserede
hojtlenslande til forsyningslandene i den tredje verden. Ma-



let er i de kommende ar at investere i nye forarbejdningsfa-
ciliteter, som statter koncernens aktiviteter og samtidig er
bade miljgmaessigt og skonomisk baeredygtige, herunder i
forarbejdning af trasorter, som hidtil ikke har vaeret udnyt-
tet kommercielt.

Trading

Trading er en betegnelse for handler, hvor varerne leveres
direkte fra forsyningsomradet til kunden uden om DLH's
lagre, overvejende til markeder, hvor gruppen ikke har egne
distributionsaktiviteter. Trading-aktiviteternes mal er pa glo-
balt plan endvidere at kunne udnytte de ubalancer i ver-
denshandelen, som hele tiden opstar.

Distribution

DLH er i dag aktiv med grossist- og distributionsvirksomhed
pa de modne markeder i Norden, det gvrige Vesteuropa og
Nordamerika samt pa de nye markeder (emerging markets,
som omfatter Fjern- og Mellemgsten, Sydafrika og Rusland/
@steuropa). | det folgende beskrives veekststrategien for
hvert af disse markeder:

Norden. Over de sidste par ar har DLH udbygget positio-
nen betydeligt i Norden. Der vil fortsat kunne ske mindre op-
kab, som supplerer koncernens forretningsomrader mar-
kedsdakningsmaessigt.

Bvrige Vesteuropa og Nordamerika. Her forventer DLH at
opkebe aktiviteter inden for omrader, der udbygger koncer-
nens tilstedeveaerelse savel geografisk som produktmees-
sigt. Vaeksten kan ske gennem storre opkagb savel som op-
kob af mindre aktiviteter, der supplerer de nuveerende
forretninger. DLH gnsker en markedsledende position pa de
markeder, koncernen befinder sig pa.

Emerging markets er kendetegnet ved hgj vaekst, som
fortrinsvis opnas gennem nyetableringer. Der findes i dag

relativt fa virksomheder af en starrelse, der gar, at de vil
kunne indga i DLH's veekststrategi. DLH vil aktivt forfolge
veekstmulighederne i de markeder, hvor koncernen allerede
er reprasenteret samt ga ind i nye markeder, nar forud-
saetningerne herfor er til stede, som det fx var tilfeeldet, da
DLH i 2006 gik ind pa det vietnamesiske marked.

Investeringer og finansiering

Investering i skovdrift og forarbejdning @ger primart DLH's
indtjening og overskudsgrad og kun i mindre omfang kon-
cernomseaetningen.

FINANSIELLE MAL

Trading-omradet vil traditionelt vokse ved organisk vaekst.
Den starste del af DLH's samlede investeringer i nye aktivi-
teter vil ga til vaekst inden for distributionsomradet.

Den planlagte vaekst i perioden skal som navnt finansie-
res dels via det ggede finansielle raderum, der er kommet
fra salget af Byggematerialedivisionen, dels fra det lgbende
cash flow og levner samtidig plads til, at DLH kan leve op til
sin malseetning om en stabil udbyttebetaling til aktionae-
rerne.

Dette udelukker ikke, at koncernen i strategiperioden kan
udstede B-aktier i forbindelse med starre akkvisitioner.

Gennem lensom veekst - organisk savel som tilkabt - vil DLH skabe finansielle resultater, der med effektiv udnyttelse af
den investerede kapital kan sikre et tilfredsstillende afkast til aktionarerne. Det finansielle raderum efter frasalget af
Byggematerialedivisionen muligger en samlet vaekst og forbedring i lansomheden i strategiperioden, der mere end opve-
jer de aktiviteter, der er faldet bort. Det er koncernens mal, ved organisk udvikling og akkvisitioner, at udnytte disse
veekstmuligheder inden for de nuveerende forretningsomrader.

Finansielle Realiseret Hidtidige Nye mal
E 2007 mal 2012
Tree- & Tre- 6 Tre- 6
Hardttraes- Plade- Hardttraes- Plade- Hardttraes- Plade-
DKK mio. Koncernen divisionen divisionen Koncernen divisionen divisionen Koncernen divisionen  divisionen
Overskudsgrad
EBIT 43% 4,3% 7.3% 50% 6,0% 50% 55% 6,5% 55%
Veerdiskabelse* Neg. Neg. Pos. >0 >0,25% >0,25% >0 >0,25% >0,25%
af oms. af oms. af oms. af oms.
Soliditetsgrad 32% >30% >35%

*) Veerdiskabelse for aktionaererne, dvs. en forrentning af den investerede kapital, der overstiger kapitalomkostningerne (Weighted Average Cost of Capital,
WACC, p.t. godt 8%, dog varierende for de to divisioner).
Malene skal ses som et gennemsnitligt niveau for indtjening og vaekst over en konjunkturcyklus.



STRATEGI - TRAETS OPRINDELSE

Ansvarlighed betaler sig

“DLH forventer at udbygge
sin position som fgrende
leverandgr af certificeret
og verificeret tre.”

DLH leegger afgarende vaegt pa ansvarlig skovdrift. Det la-
der sig nemmest gore at skabe ansvarlighed de steder, hvor
DLH selv ejer skov, men ogsa steder, hvor DLH blot aftager
treeet, bliver der gjort en indsats for at pavirke skovejerne
til at drive skovene ansvarligt.

@nsket om ansvarlighed skyldes ikke blot, at DLH vil
kunne drive sin forretning med god samvittighed. Faktisk gi-
ver ansvarligheden DLH nogle klare konkurrencemaessige
fordele. Det ses blandt andet tydeligt i Malaysia, hvor DLH
med stor succes har drevet et projekt med verificering af
treeets lovlige oprindelse (VLO).

VLO-projektet i Malaysia startede i 2005, da DLH indledte
et samarbejde med konsulentfirmaet Global Forestry Ser-
vices (GFS) og certificeringsfirmaet SmartWood. Formalet
med samarbejdet var at udvikle et system til tredjepartsve-
rificering af lovlig oprindelse af det indkebte tra. Projektet

blev i forste omgang implementeret i den malaysiske provins
Sabah, som star for starstedelen af DLH's forsyning af trae
fra Malaysia. Siden er et lignende projekt startet i Indone-
sien, og det forventes ogsa at etablere projekter i andre af
DLH's forsyningslande rundt om i verden.

Da ingen andre firmaer tidligere har arbejdet med VLO-
verificering i Malaysia, har DLH veeret nadt til at ga foran og
selv foresta opbygningen af et trovaerdigt verificeringssy-
stem i samarbejde med GFS og SmartWood. Det har kostet
mange ressourcer, men det har vist sig at vaere en god inve-
stering. Ikke alene har DLH faet opbygget en stor knowhow
om VLO-verificering, som vil kunne anvendes globalt, der er
0gsa som en naturlig del af processen blevet opbygget en
meget steerk og gavnlig dialog med de lokale myndigheder
0g andre interessenter i den malaysiske skov- og traindu-
stri. Alt sammen noget, som er med til at gare det endnu let-

tere at gennemfare nye projekter i Malaysia. Hertil kommer,
at DLH i dag som pioner pa omradet har tilegnet sig en helt
unik position i forhold til den verificerede skovdrift i Malay-
sia.

Ogsa i forhold til den generelle afseetning af treeet giver
verificeringen DLH nogle klare konkurrencefordele. Marke-
det har nemlig en praference for verificeret og certificeret
trae. Der er med andre ord en lavere risiko forbundet med at
handle med det verificerede og certificerede tree.

Det er bla. i lande som England og Holland, der traditio-
nelt har mange miljgbevidste forbrugere, at det verificerede
trae eftersparges.

Lees mere om ansvarlighed i publikationen "DLH og Corpo-
rate Social Responsibility - for skoven og for fremtiden”.



STRATEGI - FORARBEJDNING AF TRAET

2o ars forarbejdning og eksport fra Brasilien

Da DLH etablerede sin fabrik i det nordlige Brasilien i 1983, la
fabrikken ude pa landet, og den neerliggende by, Belem, var
en lille landsby, som farst for nylig havde faet sit farste su-
permarked. Nu, hvor DLH kan fejre sit 25-ars jubileeum i Bra-
silien, er Belem blevet en millionby, og fabrikken med ca. 400
ansatte ligger midt i et boligkvarter. Men det er ikke kun om-
radet omkring fabrikken i Belém, der har udviklet sig de sid-
ste 25 ar - det har ogsa DLH's aktiviteter i Brasilien.

Ud over fabrikken i Belem, hvor det savede tree efter tor-
ring i egne ovne videreforarbejdes til gulve, terrassebrad-
der, limtrae og mebelelementer, har DLH i dag ogsa et han-
delskontor i Curitiba, i delstaten Parana i det sydlige
Brasilien.

Med kontorer i bade det nordlige og det sydlige Brasilien
er det muligt at indkebe tree i alle egne af landet. Herfra
salges treeet videre til mange steder i verden, men med

Kina, Sydafrika, Nordamerika samt lande i Europa og Mellem-
gsten som de helt store aftagere. En del af treeet havner
dog forst pa fabrikken i Belem.

Ca. en fjerdedel af Hardttreesdivisionens samlede om-
seetning stammer fra Brasilien. Andelen har tidligere veeret
hojere, men blandt andet vaksten i Afrika via fusionen med
tt Timber Group i 2006 har betydet, at de brasilianske aktivi-
teters andel af omsatningen er blevet mindre.

Brasilien er en af de tre storste leveranderer af hardt-
tree til verdensmarkedet. Alligevel er det en stor udfordring
for DLH at skaffe adgang til certificeret tree. Det bliver
blandt andet besveerliggjort af et komplekst administrativt
system. Desuden ejes skovomraderne i Brasilien typisk i me-
get sma enheder, sa der skal laves feelles aftaler med
mange sma skovejere for at fa samlet et skovomrade, der er
stort nok til certificering. | bestrabelserne pa at skaffe til-

"Malet er i de kommende ar
at investere i nye forar-
bejdningsfaciliteter, som
understgtter koncernens
aktiviteter og samtidig er
bade miljgmaessigt og gko-
nomisk baredygtige.”

streekkeligt med tre er det af stor betydning, at DLH har 25
ars erfaring i landet og har et indgaende kendskab til sy-
stemet.

Det er DLH's lebende udvikling og nyinvesteringer, der
skaber en kontinuerlig base for at bibeholde indtjeningen i
landet.



STRATEGI - DISTRIBUTION AF TRA 0OG TRAPRODUKTER

Steerk distributionskraft i Skandinavien

"Vaksten kan ske gennem
starre opkeb savel som opkgb af
mindre aktiviteter, der supplerer
de nuveerende forretninger. DLH
gnsker en markedsledende posi-
tion pa de markeder, koncernen
befinder sig pa."

Kobet af den svenske virksomhed Palma Byggrossisten AB i
2007 er endnu et vigtigt skridt i DLH's erobring af det skan-
dinaviske marked.

Det forste skridt uden for Danmark blev taget i 2005 med
kobet af Bohmans, der ikke blot har en steerk markedsposi-
tion i Sverige, men ogsa har vigtige aktiviteter i Finland og
@steuropa, herunder Rusland. Siden har koncernen overta-
get en reekke virksomheder i Skandinavien; dels de svenske
virksomheder, Karl Ljungberg AB, Olle Zettergren AB og
Palma Byggrossisten AB, som tilsammen deekker det sven-
ske og en del af det norske plademarked, dels den norske
koncern, Erling Hustvedt AS, der har en steerk placering pa
det norske marked for hardttree og plader til industriformal.

Raekken af opkab har sikret DLH positionen som Skandi-
naviens storste af sin art.

Med en samlet omsatning pa nasten DKK 1.9 mia. tegner

de skandinaviske aktiviteter sig for ca. 30% af koncernom-
seetningen.

Tidligere foregik al DLH's handel i Skandinavien med ud-
gangspunkt i Danmark. Det lagde en naturlig begraensning
pa aktiviteterne. De senere ars opkgb har forst og fremmest
styrket DLH's skandinaviske distributionskraft ganske bety-
deligt. Samtidig har tilstedeveerelsen i markedet med lokale
salgskontorer i Norge og Sverige skabt helt nye synergimu-
ligheder.

De opkabte virksomheder i Skandinavien kompletterer hin-
anden, hvad angar distribution og logistik. Hertil kommer den
synergi, der ligger i feelles vareindkab i Europa, Sydamerika
0g Asien.

Det er forst og fremmest den staerke forsyningskeede,
der har banet vejen for DLH's skandinaviske ekspansion.
For netop DLH's pa én gang fleksible og omkostningseffek-

tive forsyningslinjer ger koncernen til en attraktiv samar-
bejdspartner for de mindre uafhangige og mere lokale di-
stributgrer. Sammen med DLH far de med ét slag adgang til
et meget bredt varesortiment og en langt mere stabil forsy-
ningslinje. Disse fordele - suppleret med udsigten til at
kunne viderefgre en selvstandig forretning og dermed fx
sikre medarbejdernes fremtid - gor det attraktivt at blive en
del af DLH-familien.

Den skandinaviske maodel vil danne grundlag for den vi-
dere ekspansion i andre lande.



KONCERNENS FORVENTNINGER TIL 2008

Begreenset veekst, stor engangsindtaegt

Efter seks ars uafbrudt omsatningsfremgang ventes i 2008
en uandret omseatning pa ca. DKK 5.700 mio. for de fortsaet-
tende aktiviteter.

Forventningerne til omseatningsudviklingen rummer en
betydelig usikkerhed omkring udviklingen pa hovedmarke-
derne, prisudviklingen samt kursen pa US dollar.

Forventninger til 2008 indeholder ikke opkab ud over den
svenske pladedistributer, Palma Byggrossisten AB, der blev
erhvervet ultimo januar 2008. Med provenuet fra salget af
Byggematerialedivisionen er koncernens samlede finansielle
geeld reduceret betragteligt, hvilket giver et fundament for
en betydelig ekspansion via strategiske opkab.

Det primaere resultat, EBIT (for de fortsaettende aktivite-
ter) forventes at falde fra DKK 244 mio. i 2007 til ca. DKK 220
mio. i 2008. Det er et fald pa 11% og er en effekt af markeds-
udviklingen samt en reekke gunstige kontrakter af engangs-
karakter i Trae- & Pladedivisionen i 2007.

Koncernen forventer et samlet nettoresultat efter skat
for 2008 i niveauet DKK 690 mio., hvoraf DKK 580 mio. er net-
toavance ved frasalg af Byggematerialedivisionen, efter fra-
drag for transaktionsomkostninger, henseettelser mv.

Koncernens investerede kapital forventes i gennemsnit i
niveauet DKK 2,8 mia,, hvilket er en mindre stigning i forhold
til 2007 (for de fortsaettende aktiviteter), der kan henfores
til tilkgbte virksomheder.

Hardttreesdivisionen
Hardttreesdivisionen forventer en usendret omsastning i ni-
veauet DKK 4 mia. Forventningerne er behzftet med en bety-
delig usikkerhed og afspejler den opbremsning i markedet, der
blev indledt 2. halvar 2007, og som tillige med den svage US
dollar ogsa forventes at pavirke omseaetningen i 1. halvar 2008.
En konsekvens af udviklingen i markedet har vaeret hgje
lagre i salgslandene samt et lidt svaekket prisniveau. Disse

Koncernen Resultat 2007 Forventninger 2008
Nettoomseetning, fortseettende aktiviteter DKK  5.720 mio. DKK  5.700 mio.
Primeert resultat, EBIT, fortsaettende aktiviteter DKK 2kl mio. DKK 220 mio.
Resultat for skat, fortseettende aktiviteter DKK 159 mio. DKK 160 mio.
Skat af arets resultat, fortseettende aktiviteter DKK  (59) mio. DKK  (50) mio.
Resultat efter skat, fortseettende aktiviteter DKK 100 mio. DKK 110 mio.
Arets resultat efter skat af opharende aktiviteter inkl. provenu

i forbindelse med salg DKK 47 mio. DKK 580 mio.
Resultat efter skat DKK 147 mia. DKK 690 mio.

forhold slar bla. direkte igennem pa indtjeningen i DLH's
egne koncessioner og savvaerker i CIB, Congo-Brazzaville.

Samlet forventer divisionen en EBIT i 2008 i niveau DKK
165 mio,, hvilket er et fald pa 7% fra 2007.

Den aktuelle markedssituation forventes i 2. halvar 2008
aflgst af en stigende eftersporgsel og dermed normalise-
ring af indtjeningen til folge. Udviklingen ventes understottet
af, at driftssituationen i Rusland normaliseres, og at en sti-
gende andel af forsyningerne fra CIB, Congo-Brazzaville, bli-
ver FSC-certificeret og dermed opnar en praferencestilling
i markedet.

Divisionen vil i 2008 fortsat fokusere pa integrationen af
de tidligere opkebte virksomheder for at opna de starst mu-
lige synergieffekter.

Divisionens investerede kapital ventes at blive pa ni-
veauet fra 2007, ca. DKK 2.300 mio. Der vil i 2008 blive ivaerk-
sat en raekke tiltag til nedbringelse af investeret kapital.

Trae- & Pladedivisionen
Trae- & Pladedivisionen forventer en gget omsetning fra
DKK 1.640 mio. til ca. DKK 1.750 mio. i 2008. Hele denne omseet-

ningsstigning pa 7% skyldes helarseffekten af tilkagbet af
pladedistributionsselskaberne Olle Zettergren AB og Palma
Byggrossisten AB i Sverige, der indgar fra henholdsvis

2. halvar 2007 og 1. februar 2008.

Divisionens primeere resultat ventes at falde fra det eks-
traordinaert haje niveau pa DKK 120 mio. i 2007 til ca. DKK 95
mio., svarende til en EBIT-margin pa 5,4%.

De lavere forventninger skyldes, at 2007 bad pa nogle
forretninger af engangskarakter for bade treelast og plader,
hvor ubalancer i den globale forsyningssituation kunne ud-
nyttes til divisionens fordel. Ogsa i denne division findes en
usikkerhed omkring markedsudvikling, ligesom der er et lidt
sveekket prisniveau. Forholdene forventes normaliseret i
2. halvar 2008.

Den investerede kapital ventes pa grund af tilkebene
gget til ca. DKK 475 mio.

Feellesfunktioner
Feellesfunktionerne forventer i 2008 et primaert resultat pa
DKK (40) mio.



AKTIONARFORHOLD

Aktiekapital

DLH's aktiekapital udger nominelt DKK 185.784.760, hvoraf B-
aktierne udger nominelt DKK 167.034.760 og A-aktierne nomi-
nelt DKK 18.750.000. B-aktierne er noteret pa OMX Den Nor-
diske Bars Kgbenhavn A/S og indgar i MidCap+ indekset.
A-aktierne ejes af DLH-Fonden og er ikke barsnoterede.

DLH-aktien pa bgrsen

Kursen pa DLH's B-aktier faldt med 15% i 2007 og naede
kurs 90,2 ved arsskiftet (pr. aktie a DKK 10). Til sammenlig-
ning faldt MidCap+ indekset med 11%. | 2007 var der en stig-
ning i likviditeten i DLH-aktien, og i gennemsnit blev der dag-
ligt omsat DLH-aktier til en kursveerdi pa DKK 7,0 mio. mod
DKK 5,2 mio. aret for.

Koncernen havde ved indgangen til 2008 mere end 3.000
navnenoterede aktionarer, svarende til niveauet fra primo
2007 Andelen af navnenoterede udenlandske aktionarer
udgjorde ca. 14%.

Investor relations

DLH ferer en aben og aktiv dialog med nuveerende og poten-
tielle investaorer, analytikere samt gvrige interessenter om
selskabets forretningsudvikling og finansielle stilling. For-
malet er at sikre deltagerne pa aktiemarkedet det bedst
mulige informationsgrundlag for uafhangigt og selvstan-
digt at vurdere selskabets markedsveerdi og derved skabe
fundamentet for en fair prisdannelse pa DLH-aktien.

Corporate governance
DLH folger langt de fleste anbefalinger om god selskabsle-
delse fra OMX Den Nordiske Bars Kebenhavn A/S.

En samlet aversigt over koncernens holdning til de en-
kelte anbefalinger findes pa selskabets hjemmeside samt i
arsrapport 2007.

AKTIONARSAMMENSATNING 06.03.2008

Unoterede

aktioneerer 22,3% DLH-Fonden 25,8%

@vrige navnenoterede
udenlandske

aktionaerer Ellen & Knud Dalhoff

6,6%

Larsens Fond 4,2%
Egne aktier 1,1%
Fragaria GmbH 6,2%

@vrige navnenoterede

danske aktioneerer 6,4%

DLH har mere end 3.000 aktionzerer, der fordeler sig saledes. DLH-Fonden er underlagt

samme begransninger i handel med selskabets aktier som selskabet og dets bestyrelse.

Borsmeeglere med lebende analyse af DLH

UDBYTTE | DKK PR. AKTIE

2,0
o
s 15
S
g
= 10
3
E‘ OYS:I
K=}
=2
0,0
2003 2004 2005 2006 2007E
Udbytte

Danske Equities Daniel Patterson 4512 80 45 Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at der for

Nordea Markets Carsten Warren Petersen 33 33 39 45 2007 udbetales et udbytte pa DKK 2 pr. aktie. Arets samlede

Kaupthing Bank  Klaus Kehl 72 22 53 04 udbyttebetaling pa DKK 37,2 mio. svarer til ca. 25% af resul-

tatet efter skat og er i gvrigt uzendret i forhold til sidste ar.

AKTIERELATEREDE N@GLETAL:
(mio. DKK) 2007 2006 2005 2004 2003
Indre veerdi pr. aktie a DKK 10 (BVPS) 63 58 48 L2 37
Aktiekurs pr. ultimo (P) DKK 90,2 DKK 1086,9 DKK 85,6 DKK 39,3 DKK 26,2
Kurs / indre veerdi (P/BV) 1,43 1,86 1,78 0,94 0,71
Aktuel EPS (pr. aktie a DKK 10) 798 8,38 7,00 535 2,66
Gennemsnitligt antal aktier (i 1.000 stk.) 18.578 18312 17.162 17.162 17.162
Cash flow pr. aktie a DKK 10 (CFPS) 1,80 L,77 (6,24) 2,97 11,48
Udbytte pr. aktie a DKK 10 (DPS) 2,00 2,00 1,50 1,00 0,60
Aktuel Price Earning (P/E Basic) 11,3 12,8 122 73 9,8




Det er bestyrelsens hensigt, at der arligt udbetales udbytte
til aktionaererne pa omkring 25% af arets resultat efter skat
under hensyntagen til koncernens udviklingsplaner og be-
hov for konsolidering.

Aktietilbagekgbsprogram

| forbindelse med salget af DLH Tra & Byg A/S foreslas
ivaerksat et aktietilbagekgbsprogram for en veerdi op til DKK
100 mio. Programmet skal labe i 2008 og gennemfgres efter
"safe harbour’-metoden. Dette er et led i ledelsens lgbende
bestrabelser for at sikre, at koncernens kapitalstruktur er
optimal i forhold til det aktuelle aktivitetsniveau.

Investorforespargsler

Spargsmal om DLH-koncernen, forretningsomraderne og
arsrapporten bedes rettet til adm. direkter, koncernchef
Jorgen Mgller-Rasmussen. Spargsmal om aktionaerforhold
rettes til IR-chef Claus Mejlby Nielsen.

Finanskalender 2008
Torsdag den 13. marts
Onsdag den 16. april Generalforsamling

Onsdag den21. maj Delarsrapport 3 maneder 2008
Tirsdag den 26. august Halvarsrapport 2008

Torsdag den 20. november  Delarsrapport 9 maneder 2008

Arsregnskabsmeddelelse 2007

KONCERNENS BESTYRELSE OG LEDELSE

Bestyrelse:

Fra venstre:

Wilhelm Schnyder, direktar

Aksel Lauesgaard Nissen, direktar

Erik Sendergaard, direkter

Stig Christensen, direktaor

Asbjgrn Barsting, adm. direktar, bestyrelsesformand
Niels Oluf Kyed, advokat

Morten Bergsten, treelastchef, medarbejdervalgt
Jesper Birkefeldt, indkebskoordinator, medarbejdervalgt
Arne Vierg, civilingenigr, neestformand

Kim Berg Pedersen, afdelingsdirekter, medarbejdervalgt
(udtradt pr. 13. marts 2008)

Koncernledelse:

Fra venstre:

Poul Leineweber, direktar, Tree- & Pladedivisionen
Martin Grome, direktar, Hardttraesdivisionen
Jorgen Mpller-Rasmussen, adm. direktar

Robert Hunink, direktar, Hardttrasdivisionen
Carsten Vindnes, direktar, Bkonomi & IT



DLH-KONCERNEN | 2007 EFTER IFRS

Udvikling i 2007

Koncernen

| slutningen af 2007 indgik DLH aftale om frasalg af Byg-
gematerialedivisionen til franske Saint-Gobain. Salget
blev effektueret ved udgangen af februar 2008. | henhold
til IFRS skal divisionen i de officielle ars- og delarsrap-
porter rapporteres som ophgrende aktivitet, og sammen-
ligningstallene for 2006 er tilpasset i overensstemmelse
hermed. Dog skal balancetal for 2006 ikke korrigeres.

Omsetning

DLH's nettoomsastning blev DKK 5.720 mio,, svarende til en
stigning pa 4% i forhold til 2006 og lidt hejere end de se-
nest udmeldte forventninger fra 20. december 2007 pa DKK
5,6 mia. Fremgangen kan tilskrives tilkabte virksomheder.

Bruttomarginal
DLH forbedrede bruttomarginalen med 0,8%-point til
172% i 2007.

EBIT, primeert resultat

EBIT blev DKK 244 mio. mod DKK 224 mio. forrige ar. Koncer-
nens overskudsgrad, EBIT-margin, blev 4,3% mod 4,1% aret
for.

Resultat

Koncernresultatet for fortseettende aktiviteter for skat blev
DKK 159 mio. mod DKK 144 mio. aret far og lidt lavere end de
senest udmeldte forventninger fra 20. december 2007 pa
DKK 165 mio.

Skat af arets resultat for fortseettende aktiviteter blev
DKK 58 mio. mod DKK 40 mio. i 2006. Stigningen i skattepro-
centen fra 27,6% til 36,8% kan bl.a. henfares til ej fradrags-
berettigede underskud i Rusland og visse lande i Afrika.

Arets resultat efter skat for de fortseettende aktiviteter
blev herefter DKK 100 mio. mod DKK 104 mio. i 2006.

Resultat efter skat blev DKK 147 mio. mod DKK 152 mio. sidste
ar. Ophgrende aktiviteter indgar i dette beleb med DKK 47
mio., hvilket er pa niveau med aret for.

Balance og cash flow

Koncernens balance blev ved arets udgang DKK 4.005 mio,,
en stigning pa 9% i forhold til ultimo 2006, der i al veesentlig-
hed udgares af tilkebte virksomheder.

Den gennemsnitligt investerede kapital udgjorde i 2007
DKK 2.641 mio. mod DKK 2.288 mio. aret far.

Egenkapitalen ultimo blev DKK 1172 mio., en stigning pa
DKK 104 mio.

Cash flow fra driften efter investeringer blev DKK (198)
mio. mod DKK (176) mio. sidste ar. | forhold til sammenlig-
ningsperioden er pengebindingen relateret til varelagre og
gvrig driftsgaeld forgget, mens pengebinding i kab af virk-
somheder er reduceret i forhold til 2006.




RESULTAT- OG PENGESTROMSOPGARELSE

Koncernresultatopgerelse Pengestremsopgerelse
Koncern
(mio. DKK) 2007 2006 (mio. DKK) 2007 2006
Nettoomsatning 5719,8 5.482,0 Resultat for skat 158,5 143,6
Vareforbrug inkl. produktionslen (4.734,3) (4.585,5) Regulering for ikke-likvide driftsposter mv. 185,3 142,7
343,8 286,3
Bruttoavance 985,5 896,5 Andring i driftskapital:
172% 16,6% Varelagre (1773) (75,2)
Omkostninger: Tilgodehavender fra salg 46,9 3.1
Andre driftsindtagter 20,5 58,7 Leverandergeeld og andre gaeldsforpligtelser (,n 10,0
Andre eksterne omkostninger (305,2) (286,5) @vrig driftsgeeld, netto (54,4) (18,9)
Omkostninger vedrgrende personaleydelser (364,6) (3574)
Pengestrgm fra primeer drift 1579 199,1
Primeert resultat fgr afskrivninger (EBITDA) 336,2 311,3 Finansielle poster, betalt (86,9) (70,0)
Betalt selskabsskat (36,6) 41,7
Afskrivninger (91,8) (87.1)
Pengestrgm fra driftsaktiviteter KIWA 87,.L
Resultat af primer drift (EBIT) 2Lk b 2ek,2
4,3% b,1% Keb af virksomheder (144,8) (2275)
Finansielle poster, netto (85,9) (80,6) Investering i gvrigt (87,6) (36,3)
Resultat for fortsattende aktiviteter for skat (EBT) 158,5 143,6 Pengestrgm fra driften efter investeringer, inkl. tilkgb (198,0) (176,4)
Skat af arets resultat for fortsaettende aktiviteter (58,3) (39,7)
Arets resultat for fortsettende aktiviteter 100,2 103,9
Arets resultat for opherende aktiviteter LB,5 48,1
Arets resultat 146,7 152,0

Parentes anvendes ved fradrags- og negative poster.



KONCERNBALANCE PR. 31. DECEMBER 2007

Aktiver Passiver
Pr. 31.12. Pr. 31.12. Pr. 31.12. Pr. 31.12.
(mio. DKK) 2007 2006 (mio. DKK) 2007 2006
Langfristede aktiver: Egenkapital i alt 1.172,2 1.068,3
Goodwill 1674 133,3
IT-projekter 20,k 89 Langfristede forpligtelser:
Andre immaterielle aktiver 76,0 9,5 Pensioner og lignende forpligtelser 14,2 11,2
Grunde og bygninger 246,8 354,7 Udskudt skat L1,2 23,0
Andre materielle anlagsaktiver 188,8 2229 Hensatte forpligtelser 470 255
Andre langfristede aktiver 25,3 31,2 Ansvarlig lanekapital 111,8 1118
Kreditinstitutter mv. 685,0 764,8
Langfristede aktiver i alt 7eL,7 760,5 Leasingforpligtelse 0,6 L9
Kortfristede aktiver: Langfristede forpligtelser i alt 899,8 941,2
Handelsvarer og forarbejdede varer 1.704,0 1.659,4
Forudbetalinger for varer 89,0 109,2 Kortfristede forpligtelser:
Tilgodehavender fra salg 669,3 886,0 Kreditinstitutter mv. 1.140,0 1.097,0
Periodeafgraansningspaoster og andre tilgodehavender 1273 121,7 Leverandergeeld og andre geeldsforpligtelser 453,5 520,8
Likvide beholdninger 56,3 124,2 Selskabsskat 35,3 26,3
2.645,9 2.900,5 Periodeafgraensningsposter og hensatte forpligtelser 13,1 7k
1.641,9 1.651,5
Aktiver bestemt for salg 634,1 -
Forpligtelser vedrgrende aktiver bestemt for salg 290,8 -
Kortfristede aktiver i alt 3.280,0 2.900,5
Kortfristede forpligtelser i alt 1.932,7 1.651,5
Aktiver i alt 4.004,7 3.661,0
Geldsforpligtelser i alt 2.832,5 2.592,7
Passiveri alt 4.004,7 3.661,0
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International handel med trae
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DLH Nordisk A/S
Skagensgade 66
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DLH A/S
Skagensgade 66
2630 Taastrup

Pa www.dlh-group.dk finder du alle
relevante kontaktadresser.



Dalhoff Larsen & Horneman A/S
Skagensgade 66
2630 Taastrup
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