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Femårsoversigt
Resultatopgørelse (DKK mio.) 2012* 2011* 2010* 2009 2008

Nettoomsætning 1.322,3 1.309,8 1.185,5  1.068,0  1.439,5 

Bruttoresultat 270,9 283,4 237,6  247,7  437,3 

Resultat før af- og nedskrivninger samt finansielle poster 
(EBITDA)

86,0 92,5 -4,8 1,0 135,5

Resultat af ordinær primær drift (EBIT) 15,5 -9,4 -245,4  -205,3  19,0 

Resultat af finansielle poster -44,6 -50,3 -29,1  -58,3  -17,6

Resultat før skat  -29,1 -59,8 -274,5  -263,5  1,4 

Årets resultat af fortsættende aktiviteter -59,6 -75,8 -262,9 - -
Årets resultat af ophørte aktiviteter -22,7 -48,6 -7,6 - -
Årets resultat -82,4 -124,5 -270,5  -232,5  1,7 

Balance – aktiver (DKK mio.)

Langfristede aktiver 1.048,9 1.176,4 1.363,9  1.495,4  1.558,9 

Kortfristede aktiver 343,8 407,5 294,9  359,6  363,9 

Aktiver i alt 1.392,8 1.584,0 1.658,8  1.855,0  1.922,8 

Balance – passiver (DKK mio.)

Aktiekapital 490,5 490,5 490,5  490,5  109,0 

Egenkapital 417,9 472,7 670,7  958,2  743,2 

Langfristede forpligtelser 749,9 840,0 818,5  749,6  1.015,7 

Kortfristede forpligtelser 225,1 271,3 169,6  147,2  163,9 

Passiver i alt 1.392,8 1.584,0 1.658,8  1.855,0  1.922,8 

Pengestrømme (DKK mio.)

Pengestrøm fra driftsaktivitet 23,1 42,9 46,4 -41,7  60,8 

Pengestrøm fra investeringsaktivitet 102,3 -32,2 -31,8 -119,4  -476,9

Fri pengestrøm 125,4 10,8 14,6 -161,1 -416,1

Investeringer og gæld (DKK mio.)

Årets investeringer i materielle og immaterielle 
anlægsaktiver

27,0 36,9 35,2 104,6  492,7 

Rentebærende gæld (netto) 538,6 628,5 613,6  595,8  863,0 

Nøgletal

Bruttomargin 20,5% 21,6% 20,0% 23,2% 30,4%

Overskudsgrad (EBIT) 1,2% -0,7% -20,7 -19,2 1,3%

Afkastningsgrad (ROIC) 1,3% -0,7% -16,2% -7,2% 1,2%

Egenkapitalforrentning 17,0 -19,5% -33,2% -27,3% 0,2%

Soliditetsgrad 30,0% 29,8% 40,4 51,7% 38,7%

Nettorentebærende gæld/EBITDA 6,3 6,8 -127,8 595,8 6,4

Gns. antal udestående aktier 9.789.511 9.789.511 9.789.511  1.432.844  1.090.436 

Justeret gns. antal udestående aktier 9.789.511 9.789.511 9.789.511  2.457.792  2.180.872 

Børskurs ultimo, DKK 26 42 53  63  304 

Indre værdi pr. aktie ultimo, DKK 43 56 68  98  682 

Kurs/indre værdi (KI) 0,6 0,8 0,8  0,6  0,4 

Price-earnings-kvote (PE) -3,1 -3,3 -1,9  -0,7  199,9 

Resultat pr. aktie (justeret) -8,4 -12,7 -27,6  -94,6  0,8 

Udvandet resultat pr. aktie (justeret) -8,4 -12,7 -27,6 -94,6  0,8 

Udbytte pr. aktie (justeret) 0 0 0  0    0   

Payout ratio 0% 0% 0% 0% 0%

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte 1.001 1.084 1.156  1.238  1.282 

* Tallene er korrigeret for ophørte aktiviteter. Endvidere er der for 2012 og 2011 korrigeret for overgang til IAS 19R (2011), hvad angår effekt på resultatopgørelsen.

Resultat og udvandet resultat pr. aktie er beregnet i overensstemmelse med IAS 33 (note 11). 
Øvrige nøgletal er beregnet efter Den Danske Finansanalytikerforenings ”Anbefalinger & Nøgletal 2010”. 
Der henvises til definitioner og begreber i note 1 ”Anvendt regnskabspraksis”.
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Resumé
For 2012 blev EBITDA på DKK 86,0 mio. mod et EBITDA på 

DKK 92,5 mio. i 2011. Før særlige poster udgjorde EBITDA 

DKK 92,0 mio. Dette er på niveau med de senest udmeldte 

forventninger for den fortsættende forretning, hvilket var et 

EBITDA før særlige poster i niveauet DKK 90-110 mio. På 

grund af selskabets effektiviseringsprogrammer og prisstignin-

ger kunne resultatet holdes på niveau med 2011 til trods for 

meget vanskelige markedsvilkår i EU, men indtjeningen er dog 

fortsat ikke tilfredsstillende.

 ■ Omsætningen for den fortsættende del af forretningen blev 

på DKK 1.322 mio. (2011: DKK 1.310 mio.) svarende til en 

fremgang på 1 %.

 ■ Udviklingen i afsætningen har været skuffende på de fleste 

markeder i 2012, drevet af væsentligt volumenfald i EU-

landene, men med kraftig vækst i afsætningen i Rusland 

og med eksport til Afrika. Faldet i EU-landene skyldes den 

stigende økonomiske usikkerhed, som har gjort finansierin-

gen af byggeprojekter meget vanskelig. 

 ■ H+H havde i 2012 en tilfredsstillende positiv fri pengestrøm 

på DKK 125 mio., hvoraf DKK 114 mio. vedrører salget af 

H+H Česká republika s.r.o. Dette er bedre end de senest 

udmeldte forventninger om en positiv fri pengestrøm 

inklusive provenu fra salget af H+H Česká i niveauet DKK 

90-105 mio. 

 ■ I oktober 2012 solgte H+H International A/S samtlige 

aktier i H+H Česká republika s.r.o. til et selskab i Xella-

koncernen for DKK 114 mio., eksklusive fast ejendom. 

Det var H+H’s vurdering, at H+H Česká ikke inden for en 

rimelig tidshorisont ville kunne opnå de strategiske mål 

om markedsposition og kapacitetsudnyttelse. Salgsprisen 

anses for tilfredsstillende og afspejler de synergier, Xella vil 

kunne opnå.

 ■ I forbindelse med frasalget af H+H Česká har H+H ned-

bragt sin bindende (”committed”) kreditfacilitet og opnået 

mere favorable finansielle betingelser (”covenants”).

 ■ Der er i Rusland tilbageført nedskrivninger på DKK 104 

mio. som følge af forbedrede økonomiske markedsvilkår. 

I Tjekkiet er der i forbindelse med frasalget af H+H Česká 

foretaget nedskrivning på fast ejendom på DKK 46 mio., 

og i Polen er der nedskrevet goodwill for DKK 24 mio. som 

følge af fortsat anstrengte markedsvilkår. Samlet svarer det 

til en nettoindtægt på DKK 34 mio.

 ■ Egenkapitalen er faldet med DKK 55 mio. til DKK 418 mio. 

ultimo 2012. Med en balance på DKK 1.393 mio. udgør soli-

diteten 30,0 %. Ændring af regnskabspraksis for indregning 

af pensionsforpligtelse har reduceret egenkapitalen med DKK 

10,2 mio. i 2012. Den akkumulerede effekt af implementerin-

gen af IAS 19R (2011) udgør DKK 91,0 mio. inklusive skat.

 ■ Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at der ikke 

udbetales udbytte for 2012.

 ■ EBITDA for 2013 forventes at blive i niveauet DKK 90 mio. 

Den vanskelige markedssituation i Europa, de negative 

effekter af frasalget af H+H Česká og den svækkede valuta i 

Storbritannien opvejes af effektivitets- og strukturforbedringer.  

Den frie pengestrøm forventes at blive positiv i niveauet DKK 

0-15 mio. før frasalg af aktiver. De samlede investeringer 

forventes at blive i niveauet DKK 50 mio.
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Tilbageblik
Væsentlige begivenheder
2012 har været væsentligt påvirket af den stigende økonomiske 

uro i eurolandene, hvilket har medført væsentlige stramninger i 

mulighederne for finansiering af husbyggeri samt øget tilbagehol-

denhed med at købe nyt hus.

På flere af H+H’s hovedmarkeder har aktivitetsniveauet været 

noget under niveauet i 2009, det første fulde kriseår, hvor krisen 

også ramte byggeriet hårdt. Største lyspunkt i 2012 har været 

udviklingen i Rusland, hvor der stort set hele året har været 

højere efterspørgsel end udbud, hvilket har medført store pris-

stigninger på H+H’s produkter.  

På trods af den voldsomme opbremsning i byggeriet i 2012 er 

det stort set lykkedes at holde indtjeningen i 2012 på niveau 

med 2011. Dette skyldes optimering af processerne i produktio-

nen, fortsat fokus på reduktion af omkostninger samt forbedret 

indtjening i Rusland.

I 2011 besluttede bestyrelsen som led i koncernens fortsatte 

fokusering på kerneforretningen at afhænde aktiver og aktiviteter 

i koncernens finske selskab Jämerä-kivitalot Oy, der designer og 

sælger opførelse af porebetonhuse til private. Selskabet havde 

igennem en årrække været tabsgivende, hvorfor en afhændelse 

ville have positiv indvirkning på koncernens resultat fremover. 

Afhændelsen er gennemført i juni 2012, hvor hovedparten 

af selskabets aktiver og aktiviteter blev solgt til den estiske 

Aeroc-koncern.

I oktober 2012 solgte H+H International A/S samtlige aktier i 

H+H Česká republika s.r.o. til et selskab i Xella-koncernen for 

DKK 114 mio., eksklusive fast ejendom. Det var H+H’s vurdering, 

at H+H Česká ikke inden for en rimelig tidshorisont ville kunne 

opnå de strategiske mål om markedsposition og kapacitetsud-

nyttelse. Salgsprisen anses for tilfredsstillende og afspejler de 

synergier, Xella vil kunne opnå.

Opdateret strategi
Som følge af den økonomiske krise har H+H afviklet sine salgs-

aktiviteter i Ukraine, de baltiske lande og Norge. Af strategiske 

grunde valgte H+H i 2012 at sælge H+H Česká republika s.r.o. 

og at lukke H+H Slovenská republika s.r.o. 

Ved indgangen til 2013 havde H+H aktiviteter i Storbritannien, 

Tyskland, Polen, det nordvestlige Rusland, Danmark, Sverige, 

Benelux og Finland og var nr. 1 eller 2 i alle disse lande.

Med udgangspunkt i H+H’s aktuelle regnskabsresultater og 

gældsniveau er der opstillet følgende retningslinjer for de kom-

mende år:

 ■ At fokusere på potentialet på de eksisterende geografiske 

markeder.

 ■ At fortsætte fokus udelukkende på porebetonmarkedet.

 ■ At bygge videre på kendte teknologier og udvikle løsninger på 

grundlag af disse.

 ■ At vokse organisk.

Ud fra disse retningslinjer burde H+H kunne øge omsætningen 

med 30 % med den nuværende produktionskapacitet, forudsat 

at markedsvæksten er geografisk balanceret.

Læs mere om H+H’s strategi på side 16-18.

Interesse for at overtage H+H International A/S
Bundeskartellamt (den tyske konkurrencemyndighed) traf 14. 

marts 2012 beslutning om forbud mod en mulig fusion mellem 

Xella International Holdings S.à.r.l. og H+H International A/S på 

det tyske marked. 

Xella har efterfølgende appelleret Bundeskartellamts afgørelse 

ved at indbringe afgørelsen for Oberlandesgericht Düsseldorf 

(appelretten i Düsseldorf). 

H+H har af sin juridiske rådgiver fået oplyst, at processen i Ober-

landesgericht Düsseldorf sandsynligvis vil blive afgjort i 2013. 

Oberlandesgericht Düsseldorfs beslutning vil kunne appelleres 

til Bundesgerichtshof (den tyske højesteret). En sådan appel vil 

kunne tage yderligere mindst et til to år.

H+H vil uanset appelsagen fortsat forfølge sin strategi som 

selvstændigt selskab, inklusive forfølge yderligere strukturelle 

muligheder, som måtte opstå i markederne.

Efterfølgende begivenheder
Der har i 2012 været et meget lavt aktivitetsniveau for både 

erhvervsbyggeriet og for boligbyggeriet i Finland. Salget til det 

lokale marked i Finland er nu på et så lavt niveau, at det ikke kan 

retfærdiggøre fortsat at have en fabrik i Finland.
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Det er derfor i januar 2013 blevet besluttet at indlede drøftelser 

med fagforeningerne vedrørende en eventuel lukning af H+H’s 

fabrik i Finland.

Der er i januar 2013 underskrevet en salgsaftale vedrørende 

ubenyttet produktionsudstyr i Storbritannien for en pris i niveauet 

DKK 5 mio. Salget vil påvirke indtjeningen positivt i niveauet DKK 

2 mio.

Ændring i bestyrelsen
På den kommende ordinære generalforsamling 17. april 2013 

vil bestyrelsen foreslå, at der indvælges to nye bestyrelsesmed-

lemmer, da to af den siddende bestyrelses medlemmer ikke 

genopstiller. Bestyrelsen anbefaler således, at bestyrelsen også 

fremover består af fem medlemmer.

Bestyrelsen vil stille forslag om genvalg af Stewart A. Baseley, 

Asbjørn Berge og Pierre-Yves Jullien samt nyvalg af Kent 

Arentoft, adm. direktør for Dalhoff Larsen & Horneman A/S, og 

Henriette Schütze, Executive director og CFO for Georg Jensen 

A/S. Bestyrelsesmedlemmerne Anders C. Karlsson og Henrik 

Lind genopstiller ikke. Hvis bestyrelsens forslag følges af gene-

ralforsamlingen, vil den nye bestyrelse konstituere sig med Kent 

Arentoft som bestyrelsesformand.

Udbyttebetaling
Bestyrelsen indstiller til den ordinære generalforsamling 17. april 

2013, at der ikke udbetales udbytte for regnskabsåret 2012.

Kapitalstruktur
Ved udgangen af 2012 var H+H’s nettorentebærende gæld 

DKK 539 mio. svarende til et fald på DKK 90 mio. i forhold til 

udgangen af 2011. Hvis valutakurserne havde været uændrede 

fra primo til ultimo året, ville gælden have udgjort DKK 531 mio. 

Det store fald i den rentebærende gæld skyldes salget af H+H 

Česká republika s.r.o., som netto har reduceret gælden med ca. 

DKK 105 mio. 

Som konsekvens af H+H’s reducerede gældsniveau har selska-

bet for at nedbringe sine låneomkostninger i november 2012 

reduceret den bindende (”committed”) låneaftale med Danske 

Bank A/S med ca DKK 100 mio. til ca. DKK 700 mio. 

I forbindelse med nedbringelsen af den bindende (”committed”) 

kreditfacilitet er der samtidig opnået mere favorable finansielle 

betingelser (”covenants”).

Klar til vækst
Den omfattende investering i produktionskapacitet i 2005-2008 

sammenholdt med et betydeligt fald i salgsvolumenen har bety-

det, at koncernens produktionskapacitet ikke udnyttes fuldt ud. 

Dette medfører, at når markederne vender, og salgsvolumenen 

igen stiger, vil H+H kunne håndtere den øgede salgsvolumen 

med den nuværende produktionskapacitet.



LEDELSESBERETNING 8

Hovedtal
For 2012 blev EBITDA på DKK 86,0 mio. mod et EBITDA på DKK 

92,5 mio. i 2011. Før særlige poster udgjorde EBITDA DKK 92,0 

mio. Dette er på niveau med de senest udmeldte forventninger 

for den fortsættende forretning, hvilket var et EBITDA før særlige 

poster i niveauet DKK 90-110 mio. De oprindelige forventninger 

for året var DKK 110-140 mio. På grund af selskabets effektivi-

seringsprogrammer og prisstigninger kunne resultatet holdes på 

niveau med 2011 til trods for meget vanskelige markedsvilkår i 

EU, men indtjeningen er dog fortsat ikke tilfredsstillende. 

Omsætningen for den fortsættende del af forretningen blev på 

DKK 1.322,3 mio. (2011: DKK 1.309,8 mio.) svarende til en 

fremgang på 1 %. H+H har stort set fastholdt sine markedsan-

dele i alle koncernens markeder.

Årets frie pengestrøm blev positiv med DKK 4 mio. før frasalg af 

aktiver, hvilket er bedre end de senest udmeldte forventninger 

til en negativ fri pengestrøm i niveauet DKK 0-15 mio. De 

oprindelige forventninger for året var en positiv fri pengestrøm i 

niveauet DKK 0-20 mio. før frasalg af aktiver. Indregnet frasalg 

af datterselskaber var den frie pengestrøm positiv med DKK 125 

mio. Den nettorentebærende gæld ved årets udgang udgjorde 

DKK 539 mio., et fald på DKK 90 mio. siden årets begyndelse. 

Hvis valutakurserne havde været uændrede fra primo til ultimo 

året, ville gælden have været DKK 7 mio. lavere.

VESTEUROPA
H+H Benelux B.V.
Omsætningen har været faldende i 2012, hvilket delvist skyldes 

H+H’s prioritering af salg af armerede produkter til Afrika i stedet 

for at afsætte disse i Benelux. 

H+H Danmark A/S
Afsætningen i Danmark har i 2012 været præget af et betydeligt 

fald i aktiviteten i byggeriet. Særligt i andet kvartal 2012 faldt 

aktiviteten kraftigt. De faldende volumener i 2012 har afstedkom-

met et øget pres på prissætningen i Danmark.

H+H Deutschland GmbH
Det tyske marked for nyt boligbyggeri oplevede et fald i 2012 

efter en stærk vækst i 2011, men omsætningen var dog lidt over 

niveauet i 2011, inklusive en stor eksport af armerede produkter 

til Afrika. 

Priserne på H+H’s produkter i Tyskland har i 2012 været svagt 

stigende, og priserne begynder at nærme sig niveauer før den 

økonomiske krise. Afsætningen fra de tyske fabrikker til søstersel-

skaberne har i 2012 været noget lavere end året før.

H+H Finland Oy
H+H’s fabrik producerer blokke og armerede produkter. Fabrik-

ken forsyner foruden Finland det svenske marked. Der har i 2012 

været et meget lavt aktivitetsniveau for både erhvervsbyggeriet og 

for boligbyggeriet i Finland, og salget til det lokale marked er nu 

på et så lavt niveau, at det ikke finansielt kan understøtte fortsat 

at have en fabrik i Finland.

Det er derfor i januar 2013 blevet besluttet at indlede drøftelser 

med fagforeningerne vedrørende en eventuel lukning af H+H’s 

fabrik i Finland. 

H+H Sverige AB
Der var i 2010 og 2011 pæn vækst i boligbyggeriet og erhvervs-

byggeriet i Sverige, hvilket blev afløst af en brat opbremsning i 

byggeriet i 2012. Den svenske krone er gennem 2012 steget i 

forhold til euroen, hvilket har forbedret selskabets konkurrencesi-

tuation i forhold til lokalt producerede alternativer. 

H+H UK Limited
I 2012 har markedsudviklingen i Storbritannien været negativ 

med et faldende marked i første halvår, delvist grundet meget 

regn i andet kvartal, og med en stigende afsætning i andet halvår. 

Afsætningen i 2012 var, ud over meget regn, præget af dårlige 

lånemuligheder, nedskæringer i de offentlige udgifter til sociale 

boliger samt lavere købertillid drevet af frygten for faldende 

huspriser og usikre beskæftigelsesudsigter.

Stone Kivitalot Oy (tidligere Jämerä-kivitalot Oy)
I tredje kvartal 2011 besluttede bestyrelsen som led i koncer-

nens fortsatte fokusering på kerneforretningen at afhænde akti-

ver og aktiviteter i koncernens finske selskab Jämerä-kivitalot Oy, 

der designede og solgte opførelse af porebetonhuse til private. 

Selskabet havde igennem en årrække været tabsgivende, hvorfor 

en afhændelse ville have positiv indvirkning på koncernens 

resultat fremover. Afhændelsen er gennemført i juni 2012, hvor 

hovedparten af selskabets aktiver og aktiviteter blev solgt til den 

estiske Aeroc-koncern.

ØSTEUROPA
H+H Česká republika s.r.o.
Afsætningen i Tjekkiet i 2012 faldt kraftigt grundet meget vanske-

lige markedsvilkår. 

I oktober 2012 solgte H+H International A/S samtlige aktier i 

H+H Česká republika s.r.o. til et selskab i Xella-koncernen for 

DKK 114 mio., eksklusive fast ejendom. Det var H+H’s vurdering, 

at H+H Česká ikke inden for en rimelig tidshorisont ville kunne 
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opnå de strategiske mål om markedsposition og kapacitetsud-

nyttelse. Salgsprisen anses for tilfredsstillende og afspejler de 

synergier, Xella vil kunne opnå.

H+H Polska Sp. z o.o.
Markedet for nybyggeri i Polen er fortsat hårdt ramt af den øko-

nomiske krise. Antallet af påbegyndte byggeprojekter har været 

faldende gennem de seneste år og er fortsat med at falde i 2012. 

Desuden er priskonkurrencen for porebeton fortsat meget hård. 

OOO H+H, Rusland
Det russiske marked har været stigende i 2012, og i lange 

perioder har der været langt større efterspørgsel end udbud. Det 

er i løbet af året lykkedes H+H at øge sin produktionsvolumen, 

hvilket forventes at fortsætte i 2013. 

Priserne har ligeledes været opadgående i markedet for 

porebeton som følge af den øgede efterspørgsel og de stigende 

råvareudgifter.

SEGMENTOPLYSNINGER

Segmentoplysninger for fortsættende aktiviteter

Beløb i DKK mio. 2012 2011 2012 2011

Vesteuropa Østeuropa

Omsætning 958,7 928,5 363,5 381,3

EBITDA 75,1 94,3 36,8 11,3

Afskrivninger -58,0 -58,9 -43,5 -42,9

Nedskrininger 0 0 32,3 0

Resultat af primær drift (EBIT) 17,1 35,4 25,6 -31,6

Resultat før skat* -8,2 10,6 4,7 -68.7

Langfristede aktiver 772,9 796,2 530,9 635,5

Investeringer i immaterielle  
og materielle aktiver

19,4 23,4 7,2 11,4

Aktiver 1.075,6 1.148,1 618,0 739,1

Egenkapital 394,1 397,9 207,9 263,8

Forpligtelser 678,7 750,2 410,1 475,3

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte 503 498 485 572

*  H+H’s konsoliderede resultat før skat og administrations honorar mv.

Yderligere oplysninger om koncernens segmenter fremgår af note 

3.
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Forventninger til 2013
FORVENTNINGER TIL 2013
EBITDA for 2013 forventes at blive i niveauet DKK 90 mio. Den 

vanskelige markedssituation i Europa, de negative effekter af 

frasalget af H+H Česká og den svækkede valuta i Storbritannien 

opvejes af effektivitets- og strukturforbedringer.

Den frie pengestrøm forventes at blive positiv i niveauet DKK 

0-15 mio. før frasalg af aktiver.

De samlede investeringer forventes at blive i niveauet DKK 50 

mio. 

H+H’s resultatforventninger for regnskabsåret 2013 er bl.a. 

baseret på følgende specifikke forudsætninger:

 ■ Markedssituationen forventes fortsat at være presset i 2013, 

bortset fra i Rusland. Salget til Afrika forventes at fortsætte i 

2013, men på et lavere niveau.

 ■ Excellence-programmet fortsætter og reducerer produktions-

omkostningerne yderligere.

 ■ Resultatforventningerne forudsætter valutakurser primært for 

GBP, EUR, PLN og RUB på niveau med valutakurserne medio 

marts 2013, hvilket for GBP er på et lavere niveau end i 2012.

 ■ Alene inflationsstigende energi- og råvarepriser i forhold til 

medio marts 2013.

VEDRØRENDE FORVENTNINGER TIL 2013
De økonomiske forventninger er baseret på nogle generelle 

forudsætninger.

Det er ledelsens vurdering, at de væsentligste forudsætninger for 

koncernens forventninger relaterer sig til:

 ■ Salgsvolumener og produktmiks
 ■ Priskonkurrence på en række af koncernens markeder
 ■ Den generelle økonomiske udvikling
 ■ Markedsudviklingen inden for byggematerialer
 ■ Valutakurser
 ■ Distributionsforhold
 ■ Vejrlig

Ledelsens forventninger er behæftet med betydelig usikkerhed. 

Der kan således ikke gives sikkerhed for, at de forudsætninger, 

som de økonomiske forventninger er baseret på, kan realiseres. 

H+H International A/S er alene forpligtet til at opdatere og justere 

de anførte forventninger, såfremt dette kræves af dansk lovgiv-

ning, herunder værdipapirhandelsloven mv., eller af reglerne for 

udstedere på NASDAQ OMX Copenhagen.
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Regnskabsberetning
RESULTATOPGØRELSE
Resultat
For 2012 blev EBITDA på DKK 86,0 mio. mod et EBITDA på 

DKK 92,5 mio. i 2011. Før særlige poster udgjorde EBITDA 

DKK 92,0 mio. Dette er på niveau med de senest udmeldte 

forventninger for den fortsættende forretning, hvilket var et 

EBITDA før særlige poster i niveauet DKK 90-110 mio. De 

oprindelige forventninger for året var DKK 110-140 mio. På grund 

af selskabets effektiviseringsprogrammer og prisstigninger kunne 

resultatet stort set holdes på niveau med 2011 til trods for meget 

vanskelige markedsvilkår i EU, men indtjeningen er dog fortsat 

ikke tilfredsstillende. 

Den globale økonomi er svækket siden foråret 2012 primært som 

konsekvens af udviklingen i euroområdet, hvor recession igen 

sætter ind. Især den eskalerende gældskrise i Sydeuropa har 

påvirket forbrugernes og erhvervslivets tillid. Som ved tidligere 

afmatninger af økonomien rammer dette byggebranchen hårdt, 

og særligt nybyggeri, som er H+H’s hovedmarked, er hårdt ramt. 

Alle H+H’s markeder med undtagelse af Rusland er faldet i løbet 

af 2012, og der forventes ingen væsentlig vækst i disse lande før 

fra midten af 2013.

Det nuværende aktivitetsniveau i byggeriet i Polen, Sverige, 

Danmark og Storbritannien er på så lavt et niveau, at det er svært 

at se, at disse vil opleve væsentligt yderligere fald selv i tilfælde af 

en recession. 

Indtjeningen i 2012 var positivt påvirket af det fortsatte fokus 

på optimering af produktionen, som blev igangsat med et større 

excellence-program i 2011. Projektet har gennem de sidste to år 

forbedret indtjeningen med ca. DKK 40 mio. Projektet fortsætter 

i 2013 og forventes at kunne reducere produktionsomkostnin-

gerne yderligere. Endelig er indtjeningen påvirket positivt af stram 

styring af selskabets salgs- og administrationsomkostninger, som 

i 2012 er faldet med 5 %. 

Omsætning
Omsætningen for den fortsættende del af forretningen blev på 

DKK 1.322,3 mio. (2011: DKK 1.309,8 mio.) svarende til en 

fremgang på DKK 12,5 mio. eller 1 %. Ændringer i valutakurser 

påvirkede omsætningen positivt med DKK 27,6 mio. 2012 var 

karakteriseret ved et fald i salgsvolumen, stigende priser og 

ændret produktmiks, hvilket tilsammen har resulteret i en mindre 

stigning i omsætningen sammenholdt med den tilsvarende 

periode i 2011.

Der har i 2012 været et fald i salgsvolumen som følge af væsent-

ligt lavere salg i Polen, Tyskland, Tjekkiet og Storbritannien. 

Den stigende usikkerhed på de finansielle markeder har gjort 

kunderne mere tilbageholdende. På trods af pressede markeder 

med faldende salgsvolumener har H+H stort set opretholdt sine 

markedsandele. Salgsvolumenen i Rusland har været højere end 

sidste år. Efterspørgslen på det russiske marked er fortsat meget 

høj, men salget har været begrænset af produktionskapaciteten. 

Der har i hele 2012 været et stort salg til Afrika af armerede 

produkter. Der er tale om lavmarginsalg, men salget bidrager til 

at forbedre udnyttelsesgraden på de fabrikker, der producerer 

armerede produkter. Leverancer til Afrika har bidraget til at mind-

ske volumentab. Salget til Afrika forventes at fortsætte i 2013, 

men på et noget lavere niveau.

I det vesteuropæiske segment steg omsætningen med DKK 30 

mio. med en positiv påvirkning fra valutakurser på DKK 28,4 

mio. Den afsatte volumen i Vesteuropa blev realiseret på et noget 

lavere niveau sammenholdt med 2011. Tilbagegangen i afsæt-

ningen er generelt for alle de vesteuropæiske markeder, som alle 

har været under hårdt pres i 2012. På trods af den meget svære 

markedssituation er de gennemsnitlige priser blevet realiseret på 

et højere niveau end i 2011.  

I det østeuropæiske segment faldt omsætningen med DKK 18 

mio. med en negativ påvirkning fra valutakurser på DKK 0,8 mio. 

Salgsvolumen i Østeuropa blev realiseret på et højere prisniveau 

sammenholdt med 2011. Omsætningen steg i Rusland, mens der 

oplevedes et fald i omsætningen i Polen og Tjekkiet. 

Produktionsomkostninger 
De samlede produktionsomkostninger var højere i 2012 i forhold 

til 2011 primært som følge af større produktion af armerede pro-

dukter. Prisstigningerne på råvarer, primært energi, og transport 

har været på niveau med forventningerne. Opbremsningen i 

salget har medført dårligere udnyttelsesgrad på flere fabrikker, og 

det har været nødvendigt at reducere bemandingen, hvilket har 

medført højere gennemsnitlige produktionsomkostninger, som 

dog delvist opvejes af besparelser opnået gennem forbedringer i 

produktionen grundet excellence-programmet.

Der er i løbet af 2012 implementeret en lang række omkost-

ningsreduktioner i forbindelse med H+H’s excellence-program, 

men det har været vanskeligt at opnå helt samme forbedringer 

i 2012 som i 2011 på grund af den lavere udnyttelsesgrad på 

mange fabrikker. Med den fortsatte fokusering på excellence-

programmet forventes den gennemsnitlige produktionspris pr. 
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enhed stort set at forblive uændret også i 2013 trods stigende 

indkøbspriser.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger er steget med 1 % i forhold til 

2011. Der er fortsat stram styring af salgs- og administrations-

omkostninger. Antallet af fuldtidsansatte medarbejdere i salg og 

administration er reduceret med brutto 83 i forhold til 2011.

Særlige poster
Der har i 2012 været udgifter til særlige poster for i alt DKK 6 

mio., som hovedsagelig vedrører omkostninger i forbindelse med 

implementering af ny strategi og organisation samt udgifter til 

rådgivere mv. i forbindelse med salget af H+H Česká republika 

s.r.o. I 2011 var der særlige udgifter for i alt DKK 5,1 mio.

Særlige poster  

Beløb i DKK mio. 2012 2011

Indtægt ved salg af H+H Česká -5,7 -

Omkostninger i forbindelse med 
konkurrencesag

0,8 1,5

Ekstra energiskat 0,9 2,4

Fratrædelsesomkostninger 4,5 1,7

Implementering af ny organisation 3,9 -

Andre poster 1,6 -0,5

Total 6,0 5,1

Særlige poster i 2012 indgår i resultatopgørelsen som andre 

driftsindtægter og -omkostninger.

Af- og nedskrivninger
Årets afskrivninger beløber sig til DKK 103 mio.

I 2010 blev det besluttet at nedskrive den russiske fabrik med 

DKK 120 mio. som følge af lavere kapacitetsudnyttelse og lavere 

priser end oprindeligt forventet. Det russiske marked er nu så 

meget forbedret, at hele denne nedskrivning kan tilbageføres, 

hvilket netto efter afskrivninger betyder en tilbageførsel af ned-

skrivninger på i alt DKK 104 mio. 

Værdien på tilbageværende fast ejendom i Tjekkiet blev i 2012 

nedskrevet med DKK 46,4 mio. i forbindelse med salget af H+H 

Česká republika s.r.o. til et selskab i Xella-koncernen.

Derudover er der foretaget nedskrivning af goodwill i Polen 

for DKK 24 mio. Nedskrivningen skyldes de meget anstrengte 

markedsforhold i Polen de seneste år.

Finansielle poster
De finansielle poster (netto) beløb sig til DKK 45 mio. svarende til 

et fald på DKK 6 mio. i forhold til 2011. Faldet skyldes bl.a. lavere 

renteniveau og lavere gennemsnitligt gældniveau.

Skat af årets resultat
Skat af årets resultat udgjorde en udgift på DKK 30,6 mio. (2011: 

DKK 16,1 mio.). Stigningen skyldes primært tilbageførsel af 

nedskrivning i Rusland.

Ophørte aktiviteter og aktiver bestemt for salg.
I tredje kvartal 2011 besluttede bestyrelsen som led i kon-

cernens fortsatte fokusering på kerneforretningen at afhænde 

aktiver og aktiviteter i koncernens finske selskab Jämerä-kivitalot 

Oy, der designede og solgte opførelse af porebetonhuse til pri-

vate. Afhændelsen er gennemført i juni 2012, hvor hovedparten 

af selskabets aktiver og aktiviteter blev solgt til den estiske 

Aeroc-koncern.  

Som et led i koncernens fortsatte fokusering på kerneforretnin-

gen samt et ønske om nedbringelse af den rentebærende gæld 

vil en del af koncernens ikke-strategiske aktiver forsøges solgt 

i løbet af 2013. Som følge heraf er visse grundstykker i Polen, 

en sandgrav i Tyskland, et grundstykke i Storbritannien samt 

ubenyttet produktionsudstyr klargjort til salg. Aktiverne er klas-

sificeret som aktiver bestemt for salg.

Der er i januar 2013 underskrevet en salgsaftale vedrørende 

ubenyttet produktionsudstyr i Storbritannien for en pris i niveauet 

DKK 5 mio. 

BALANCE
Investeringer i materielle og immaterielle 
anlægsaktiver
De samlede investeringer udgjorde DKK 27,0 mio. (2011: DKK 

36,9 mio.). Årets investeringer vedrører løbende udskiftning af 

aktiver.

I 2012 er der i lighed med 2011 ikke kapitaliseret finansierings-

omkostninger, og der er ikke aktiveret egne omkostninger.

Finansiering
Årets frie pengestrøm blev positiv med DKK 125 mio. inklusive 

frasalg af datterselskaber. Korrigeret for frasalg af datterselskaber 

udgjorde den positive frie pengestrøm DKK 4 mio., hvilket er 

bedre end de senest udmeldte forventninger til en negativ fri 

pengestrøm i niveauet DKK 0-15 mio. De oprindelige forvent-



LEDELSESBERETNING 14

ninger for året var en positiv fri pengestrøm i niveauet DKK 0-20 

mio. før frasalg af aktiver.

Den nettorentebærende gæld udgjorde ultimo 2012 DKK 538,6 

mio. (2011: DKK 628,5 mio.) svarende til et fald på DKK 89,9 

mio. Under forudsætning af uændrede valutakurser fra primo til 

ultimo året ville den nettorentebærende gæld have været DKK 7 

mio. lavere.

Den samlede pengestrøm fra driftsaktiviteterne udgjorde DKK 

23,1 mio. (2011: DKK 42,9 mio.). Resultatet før afskrivninger og 

finansielle poster påvirkede pengestrømmen fra driftsaktiviteterne 

med DKK 117,2 mio. (2011: DKK 129,5 mio.), inklusive en positiv 

udvikling i arbejdskapitalen på DKK 31,2 mio. (2011: DKK 37,0 

mio.).

Den samlede pengestrøm fra investeringsaktiviteter udgjorde 

positiv DKK 102.3 mio. (2011: negativ DKK 32,2 mio.), inklusive 

provenuet fra frasalg af datterselskaber på DKK 121,1 mio. 

Øvrige salg af anlægsaktiver udgjorde DKK 8,2 mio. (2011: DKK 

4,7 mio.).

Egenkapital
H+H’s egenkapital er i 2012 blevet reduceret med DKK 55 mio. 

til DKK 418 mio. ultimo året. Med en balance på DKK 1.392 mio. 

udgør soliditeten 30,0 %.

Årets resultat påvirkede egenkapitalen negativt med DKK 82,4 

mio., mens valutakursreguleringer af kapitalandele mv. påvirkede 

egenkapitalen positivt med DKK 37,6 mio. Ændringer i IAS 19 

”personaleydelser” har medført, at H+H ikke længere anvender 

korridormetoden ved opgørelsen af H+H’s ydelsesbaserede 

pensionsforpligtelse og har førtidsimplementeret denne nye 

regnskabsstandard. Ændringen har betydet en reduktion af 

egenkapitalen på ikke-indregnede aktuarmæssige tab opgjort 

pr. 31. december 2012 til ca. DKK 10,2 mio. Den akkumulerede 

effekt af implementeringen af IAS 19R (2011) udgør DKK 91,0 

mio. inklusive skat

Udvikling i egenkapital

Beløb i DKK mio. 2012 2011

Saldo pr. 1. januar 472,7 670,7

Årets resultat -82,4 -124,5

Egne aktier, netto 0 0

Valutakursreguleringer i datterselskaber 37,6 -55,4

Aktuarmæssige tab på pensionsforpligtelse -10,2 -18,9

Øvrige reguleringer 0,2 0,8

Saldo pr. 31. december 417,9 472,7

Udbyttebetaling
Bestyrelsen indstiller til den ordinære generalforsamling 17. april 

2013, at der ikke udbetales udbytte for regnskabsåret 2012.
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Strategi

 

H+H vil afslutte sin turnaround og primært være aktiv på marke-

der, hvor virksomheden kan opnå en position som nr. 1 eller 2. 

H+H’s forretningsmodel fokuserer på at øge salget og markeds-

andelen på eksisterende markeder ved hjælp af produkter af 

højeste kvalitet samt en veldefineret salgs- og marketingproces, 

der skal sikre indtjening i hele værdikæden. 

 

BAGGRUND 
Forventet markedsudvikling 
Den globale økonomi er blevet svækket siden foråret 2012, først 

og fremmest på grund af udviklingen i euroområdet, hvor der 

igen er recession. Navnlig den eskalerende gældskrise i Syd-

europa har påvirket både forbrugernes og virksomhedernes tillid.

Der forventes i 2013 faldende eller negativ vækst i de største 

europæiske økonomier, herunder Tyskland, Frankrig og Storbri-

tannien, mens der fortsat vil være dyb recession i Spanien, Italien 

og Grækenland.

Byggeaktiviteten i visse lande, herunder Polen, Sverige, Danmark 

og Storbritannien, er dog så lav, at der stadig må forventes vækst 

i nogle af disse lande, og selv i tilfælde af en recession er det 

svært at se, at der kan ske væsentligt yderligere fald på disse 

markeder.

I andre lande, såsom Tyskland og Benelux-landene, vil marked-

erne for porebeton formentlig forblive uændrede, men i tilfælde 

af yderligere økonomisk forværring må der forventes en nedadgå-

ende tendens i priser og volumener.

I Rusland vil der være betydelig vækst som følge af den fortsatte 

indenlandske efterspørgsel samt indsatsen for at øge levestan-

darden. Den seneste tids stigning i produktionen af skiferolie og  

gas (hydrofraktur) i USA kan imidlertid påvirke de globale olie- og 

gaspriser på mellemlangt sigt, hvilket kan have negativ effekt på 

den russiske økonomi.

Generelle markedstendenser:

 ■ Øget fokus på miljøet – at undgå varmetab i bygninger.

 ■ Øget fokus på byggehastighed og arbejdsmiljø.

 ■ Stigende disponible indkomster i Polen og Rusland med 

udvikling i retning af flere enfamilieboliger.

 ■ Betydelig mangel på nye boliger i forhold til demografiske 

ændringer (nye husholdninger og geografisk forskydning) på 

modne markeder som Tyskland og Storbritannien.

Nuværende markedsposition  
På de nuværende markeder fastholder H+H en høj markedsan-

del og regnes blandt de to førende leverandører.

Siden begyndelsen af 2011 har der været særligt fokus på at 

hæve prisen på alle markeder, og der er opnået væsentlige 

forbedringer i perioden siden da. 

I Tyskland, som også leverer til Danmark, Sverige og Benelux, 

var H+H’s kapacitetsudnyttelse generelt tilfredsstillende gennem 

hele 2012, og i Rusland var kapaciteten under stort pres fra 

maj og frem. I Finland, Polen og Storbritannien er der imidlertid 

stadig overkapacitet.

På alle markeder bortset fra Storbritannien og Polen er det 

gennem årene lykkedes for H+H at introducere 100 % thin-

joint-teknologi til blokke, hvilket har øget byggehastigheden og 

forbedret arbejdsmiljøet betydeligt.

Armerede elementer står for en stor del af salget i Danmark, 

Finland, Sverige og Tyskland og er en integreret del af H+H’s 

systemsalg.

Mission
At levere værdiskabende og innovative porebetonløs-

distributører, entreprenører og husbyggere.

Vision
At være markedsleder og foretrukket leverandør af 

innovative, bæredygtige og omkostningsbesparende 

porebetonløsninger til byggeri.

Langsigtede finansielle mål
• Årlig omsætningsvækst på 4-8 %         

• EBITDA-margin på min. 13 %

• Afkastningsgrad (ROIC) på min. 10 %

• Soliditetsgrad på min. 30 %

• Nettogæld på maks. 2 gange EBITDA
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KONCERNSTRATEGI
Som følge af den økonomiske krise har H+H afviklet sine salgs-

aktiviteter i Ukraine, de baltiske lande og Norge. Af strategiske 

grunde valgte H+H i 2012 at sælge H+H Česká republika s.r.o. 

og at lukke H+H Slovenská republika s.r.o.

Ved indgangen til 2013 havde H+H aktiviteter i Storbritannien, 

Tyskland, Polen, det nordvestlige Rusland, Danmark, Sverige, 

Benelux og Finland og var nr. 1 eller 2 i alle disse lande.

Med udgangspunkt i H+H’s aktuelle regnskabsresultater og 

gældsniveau er der opstillet følgende retningslinjer for de kom-

mende år:

 ■ At fokusere på potentialet på de eksisterende geografiske 

markeder.

 ■ At fortsætte fokus udelukkende på porebetonmarkedet.

 ■ At bygge videre på kendte teknologier og udvikle løsninger på 

grundlag af disse.

 ■ At vokse organisk.

Ud fra disse retningslinjer burde H+H kunne øge omsætningen 

med 30 % med den nuværende produktionskapacitet, forudsat 

at markedsvæksten er geografisk balanceret.

H+H har defineret tre strategiske mål:

 ■ At være nr. 1 eller 2 på alle de valgte geografiske markeder. 

H+H positionerer sig som en komplet leverandør af mærkeva-

rer inden for porebeton.

 ■ At være økonomisk uafhængig. Hvis H+H skal vokse på langt 

sigt, kræver det, at virksomheden kan geninvestere overskud 

fra driften i markedsudvidelse og udvikling af ny teknologi. 

Derfor er målet, at nettogælden ikke overstiger EBITDA med 

mere end en faktor 2.

 ■ At opnå en kapacitetsudnyttelse på over 75 %. Hvis en 

fabrik har en kapacitetsudnyttelse på under 75 %, med-

fører det tab, og i så fald vil det være bedre at konsolidere 

produktionen.

Målene skal nås gennem tiltag på fem strategiske fokusområder:

 ■ Salg og marketing. Navnlig på det europæiske fastland kan 

markederne styres i samme retning, men de er på forskellige 

udviklingstrin. En ensartet og unik tilgang til salg og marke-

ting er nødvendig for at undgå, at H+H’s produkter bliver 

standardvarer, og for at sikre et optimalt prisniveau. 

 ■ Innovation. H+H har tradition for innovation og er i besiddelse 

af stor teknisk ekspertise og knowhow. H+H vil yderligere 

forbedre de processer, der sætter virksomheden i stand til 

at identificere, prioritere og bredt udnytte de bedste nye 

ideer i organisationen. Hensigten er at lancere et eller to nye 

produkter om året.

 ■ Operational excellence. H+H er i færd med at gøre operatio-

nal excellence til en del af virksomhedens kultur og måde at 

drive forretning på. Processen fortsætter og vil omfatte både 

produktion, indkøb og administration. Det vil gøre det muligt 

for H+H at reducere produktionsomkostningerne med ca. 

2 % om året før inflation. 

 ■ Finansiering. Som følge af H+H’s gældssituation er finan-

siering afgørende på kort sigt. H+H vil fortsat forsøge at 

sælge ikke-strategiske aktiviteter fra og tage andre skridt til at 

reducere gældsniveauet. Målet er, at nettogælden maksimalt 

skal udgøre 2 gange EBITDA. 

 ■ Organisation og medarbejdere. Den stærke indsats for at 

udvikle en fælles tilgang til salg og marketing samt målet om 

at levere toppræstationer og dele viden kræver, at virksom-

heden ændres til en funktionel struktur, så der opnås større 

integration på tværs af grænser. Samtidig skal der iværksættes 

nye tiltag for at tiltrække og fastholde dygtige medarbejdere.

VÆRDISKABELSE
Build with ease-tilgangen er enestående på markedet og skaber 

værdi for H+H:

 ■ H+H tilbyder en fuldt integreret portefølje, der omfatter alle 

relevante porebetonprodukter.

 ■ H+H bygger partnerskaber. Tømmerhandlere er i høj grad 

med til at fremme salget på de fleste områder, og H+H bør 

tilbyde dem salgsstøtte.

 ■ H+H fungerer som rådgiver for og bindeled mellem entrepre-

nører, bygherrer, husbyggere, installatører og arkitekter og 

forsøger at fremme salgsprocessen for store ordrer/kontrakter.
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 ■ Kundeloyalitet stimuleres gennem H+H’s faktureringspolitik 

over for husbyggere og entreprenører.

 ■ Produktinnovation med fokus på byggehastighed, fysisk miljø 

og arbejdsmiljø samt de lavest mulige samlede omkostninger 

for boligejeren.

Lokale tilpasninger foretages med udgangspunkt i byggetradi-

tioner og udviklingstrin samt forskelle i salgs- og distri butions - 

strukturer.
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Risikostyring
H+H arbejder systematisk på at identificere og evaluere risici 

ved koncernens forretningsaktiviteter. Hvor det er muligt og 

hensigtsmæssigt, iværksættes der løbende tiltag for at imødegå 

eller begrænse effekten af risiciene.

Aktiviteterne i H+H er fokuseret på produktion og salg af 

porebetonprodukter i Vest- og Østeuropa. Den primære afsæt-

ning er knyttet til egenproduktion og kun i mindre omfang til 

handelsvarer. Produkterne afsættes primært til lokalmarkederne 

tæt på produktionsfaciliteterne. Transport over længere afstande 

sker typisk kun til markeder, hvor der ikke i nærområderne 

findes porebetonproduktion. I 2012 har H+H dog solgt en større 

mængde elementer til Afrika, som transporteres med skib. 

MARKEDSRISICI
Konjunkturer og efterspørgsel
Med en væsentlig driftsmæssig gearing i form af store anlægs-

investeringer og faste omkostninger har udsving i efterspørgsel 

en mærkbar effekt på H+H’s resultater. H+H’s bruttomargin har 

i de seneste år været i niveauet 21 % af omsætningen. Et fald i 

omsætningen på 100 vil derfor alt andet lige have en umiddelbar 

negativ indvirkning på resultatet før skat på 21, før eventuelle til-

pasninger af personalemæssige og faste omkostninger er opnået.

H+H’s afsætning sker i høj grad til nyopførelse af tæt-lavt bolig-

byggeri og er derfor særligt sårbar over for udsving i aktivitets-

niveauet inden for dette byggesegment. H+H bestræber sig på 

at udvide markedet for porebeton til i højere grad også at dække 

andre former for byggeri end tæt-lavt boligbyggeri, herunder 

lejligheder og erhvervsbyggeri.

En stor del af salget sker via årlige rammeaftaler med husbyggere 

og tømmerhandlere. En del af salget sker uden rammeaftaler. 

Udviklingen i salgspriserne på salget uden rammeaftaler 

kan være meget volatil. Rammeaftalerne indeholder typisk 

prisniveauer og tilkendegivelser om forventet efterspørgsel. Det 

faktiske salg afhænger af husbyggernes realiserede byggeaktivitet 

og tømmerhandlernes faktiske salg. Ordrebeholdningerne er på 

de største af H+H’s markeder meget beskedne. Visibiliteten af 

den fremtidige afsætning ud over en til to uger er derfor lav og 

primært funderet på efterretninger fra kunder og fra forskellige 

eksterne indikatorer, såsom udviklingen i byggetilladelser og 

lånetilladelser. Visibiliteten er yderligere nedsat af, at H+H’s 

produkter primært anvendes i den første del af byggeprocessen. 

En opblomstring eller opbremsning i byggeriet vil derfor hurtigt 

afspejle sig i H+H’s afsætning.

H+H er væsentligt påvirket direkte og indirekte af udviklingen i de 

globale konjunkturer, herunder navnlig udviklingen inden for byg-

gesektoren. Udviklingen i de senere år har medført markant sti-

gende arbejdsløshed, et stigende antal betalingsstandsninger og 

konkurser samt faldende forbrug, ligesom det er blevet betydeligt 

sværere at få adgang til finansiering af byggeri. Effekten er global 

og har ramt mange lande, sektorer og brancher, herunder de 

primære geografiske markeder, som hovedparten af koncernens 

omsætning relaterer sig til.

Den fornyede økonomiske uro, som begyndte i andet halvår 

2011, udviklede sig i løbet af andet kvartal 2012 til en reel kre-

ditkrise, hvor långivningen til boligbyggeriet blev vanskeliggjort, 

som det skete i 2008. Dette har haft stor betydning for H+H’s 

salgsvolumener i 2012, men ikke i nær samme grad som i 2008 

og 2009, da markederne i 2012 endnu ikke var kommet tilbage 

fra den seneste økonomiske nedtur i 2008 og 2009. 

H+H fokuserer på at udnytte produktionsapparatet ved 24-timers 

drift med mulighed for at nedsætte antallet af skift ved lavere 

efterspørgsel. Ikke-kerneaktiviteter, eksempelvis logistik, søges 

udliciteret med forholdsvis kort opsigelsesvarsel.

Konkurrence
H+H’s porebetonprodukter og byggesystemer afsættes primært 

på de nærmarkeder, hvor fabrikkerne er beliggende. H+H’s kon-

kurrenter er andre lokale producenter af porebetonprodukter og 

andre producenter af produkter, der kan anvendes i konkurrence 

med porebeton. 

H+H har skabt sig en stærk markedsposition i forhold til andre 

producenter af porebeton og er kendt som leverandør af 

produkter af høj kvalitet. Positionen er skabt via stærke og lokalt 

forankrede salgsorganisationer. H+H differentierer sig generelt 

i forhold til andre producenter af porebeton ved i højere grad at 

være løsningsorienteret. Gennem dialog med kunderne tilbydes 

løsninger, der medfører fordele for kunderne i form af lavere 

totalomkostninger og/eller kortere byggetid. H+H’s fabrikker pro-

ducerer standardprodukter, og det er vigtigt, at fabrikkerne kører 

med en høj kapacitetsudnyttelse, således at der opnås de lavest 

mulige enhedsomkostninger. Dette er afgørende for, at H+H altid 

er prismæssigt konkurrencedygtig på alle markeder.

Konkurrencesituationen er under den økonomiske krise blevet 

yderligere skærpet og har generelt medført lavere afsætningspri-

ser for H+H’s produkter. I 2012 har prisudviklingen dog været 

positiv, og særligt i Rusland har priserne været stigende.
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H+H har primært nettoindgange i EUR, GBP, PLN og RUB, og 

den væsentligste eksponering er for nærværende knyttet hertil. 

Den væsentligste nettoeksponering på udgangssiden er EUR, 

GBP, PLN og RUB. H+H har betydelige nettoinvesteringer i 

kapitalandele i udlandet, herunder i ikke-eurolande med deraf 

forhøjet valutaeksponering. Disse valutakursreguleringer føres 

over koncernens egenkapital.

H+H har primært nettoinvesteringer i følgende valutaer: EUR, 

GBP, PLN, og RUB.

H+H foretager ikke spekulative transaktioner i finansielle instru-

menter. De enkelte H+H-selskaber må ikke optage positioner i 

fremmed valuta uden kommerciel baggrund, og kommercielle 

positioner over et begrænset niveau kræver afdækning. Omvendt 

er det politikken i H+H, at der accepteres en uafdækket valuta-

eksponering på ejerskab og resultat af kapitalandele, dog således 

at risikoen søges minimeret under hensyntagen til soliditets- og 

skatteforhold.

H+H’s valutakursrisici er ikke væsentligt afdækket af finansielle 

instrumenter pr. balancedagen. 

Kapitalstruktur og likviditet
H+H foretog i 2005-2009 store investeringer i navnlig Østeuropa, 

hvilket medførte en betydelig stigning i den nettorentebærende 

gæld, særligt i 2008-2009.

H+H vil fremover operere med en betydelig fremmedfinansiering. 

Ved udgangen af 2012 var den nettorentebærende gæld DKK 

539 mio. svarende til et fald på DKK 90 mio. i forhold til udgan-

gen af 2011.

Selskabet har en bindende (”committed”) låneaftale med Danske 

Bank A/S svarende til ca. DKK 700 mio., som vil være bindende 

(”committed”) indtil 15. februar 2015. I forbindelse med salget 

af H+H Česká republika s.r.o. og den efterfølgende reduktion af 

låneaftalen er der foretaget justering af de tilknyttede finansielle 

betingelser (”covenants”), således at de afspejler den meget 

vanskelige markedssituation, som i løbet af 2012 har ramt 

størstedelen af H+H’s markeder. Opretholdelse af den bindende 

kreditfacilitet fordrer overholdelse af en række finansielle nøgletal. 

Hvis indtjeningen falder som følge af den effekt, der er beskrevet 

under ”Markedsrisici” og ”Finansielle risici”, ville det kunne 

medføre et brud på de finansielle betingelser (”covenants”). De 

finansielle betingelser (”covenants”) er beskrevet i note 27. Låne-

aftalen kan endvidere opsiges uden varsel af Danske Bank A/S, 

hvis andre end skandinaviske institutionelle investorer (defineret 

Byggebranchen er relativt konservativ, hvilket betyder, at mar-

kedsandele mellem porebeton og andre typer af byggematerialer 

er rimeligt stabile, selv om der løbende sker forskydninger som  

oftest som følge af ændringer i prisforskellen mellem bygge-

materialerne. Det er i høj grad muligt at substituere H+H’s 

produkter med andre byggematerialer, og der arbejdes løbende 

på at øge anvendelsen af H+H’s produkter i forhold til andre 

byggematerialer. 

H+H arbejder kontinuerligt med at udbrede viden om sine 

produkter og de fordele, porebeton har i forhold til andre bygge-

systemer. H+H tror på, at porebetons egenskaber er så unikke, at 

porebeton også vil have en stærk position i fremtiden.

Råvareleverancer og -priser
De primære råmaterialer til porebetonprodukterne er cement, 

kalk, vand og sand eller flyveaske samt armeringsstål, ligesom 

der bruges en betydelig mængde energi i produktionen. Herud-

over udgør transportomkostninger en betydelig andel af produkt-

omkostningerne. Såfremt der måtte opstå betydelige prisstignin-

ger på de råvarer og den energi, som anvendes i produktionen, 

eller betydelige prisstigninger i transportomkostningerne, og H+H 

ikke er i stand til at kompensere herfor ved prisforhøjelser på sine 

produkter, kan H+H’s rentabilitet påvirkes negativt.

H+H har både historisk og i 2012 oplevet betydelige udsving i 

råvare-, energi- og transportomkostninger og er således ekspone-

ret for prisudviklingen.

Omkostninger til cement udgør rundt regnet en tredjedel af det 

samlede forbrug af råvarer, eksklusive energiforbrug, og ca.  

5-10 % af omsætningen.

Omkostningerne til energiforbruget i produktionen ligger i 

niveauet 5-10 % af omsætningen. En betydelig del af energifor-

bruget anvendes til produktion af damp til brug for autoklave-

ringsprocessen. De primære energikilder er gas og elektricitet. 

H+H arbejder kontinuerligt på at reducere energiforbruget.

FINANSIELLE RISICI
Valuta
H+H aflægger koncernregnskab i danske kroner. Hovedparten af 

koncernens produkter produceres og sælges i udlandet. Salget 

på markeder uden for Danmark udgjorde over 90 % af koncer-

nens samlede omsætning for regnskabsåret 2012 med Tyskland, 

Storbritannien og Polen som de største markeder.
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i låneaftalen som danske, svenske, norske og finske finansielle 

institutioner, der opererer på finansielle markeder og er underlagt 

offentligt tilsyn) alene eller ved koordineret samarbejde med 

andre opnår kontrol med mere end 1/3 af aktierne eller mere 

end 1/3 af det totale antal stemme rettigheder knyttet til aktierne i 

H+H International A/S. 

Den effektive rente for H+H i 2012 var i niveauet 4,9 % (2011: 

5,2 %) og afspejler i en vis udstrækning de enkelte valutaers 

renteniveau. Den effektive rente forventes at stige lidt i 2013. 

Renter
Med den forventede udvikling i den nettorentebærende gæld vil 

en ændring i rentesatsen på 1 %-point medføre en ændring i 

resultatet før skat i niveauet DKK 5 mio. for 2013. H+H Interna-

tional A/S’ rentebærende finansielle aktiver består væsentligst af 

lån til datterselskaber, mens de rentebærende passiver består af 

bankkreditter.

Kreditgivning
H+H gennemfakturerer hovedparten af sit salg via en række tøm-

merhandlere i mere end 10 lande. Ved gennemfakturering mind-

skes kreditrisikoen mod entreprenører og husbyggere, men stiger 

følgelig mod tømmerhandlerne. H+H’s kreditpolitik medfører, 

at alle større kunder løbende kreditvurderes internt, men H+H 

er uanset dette udsat for risiko for tab på tilgodehavender hos 

sine kunder. H+H kreditforsikrer sine største debitorer, hvorimod 

mindre debitorer ikke kreditforsikres. H+H har i 2012 indgået 

en aftale med sin største kunde i H+H UK Limited, hvilket har 

medført et markant fald i debitormassen.
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Investor relations
AKTIEKAPITAL OG AKTIONÆRFORDELING
H+H International A/S’ aktiekapital udgør nominelt DKK 

490.500.000, som samlet repræsenterer 98.100.000 stemmer 

fordelt på 9.810.000 stk. aktier à nominelt DKK 50 og hver tillagt 

10 stemmer.

Pr. 2. januar 2013 var der 3.055 navnenoterede aktionærer i 

H+H International A/S (svarende til 75,17 % af aktiekapitalen). 

Heraf var 147 udenlandske aktionærer. Selskabets beholdning af 

egne aktier var 20.489 stk.

Der var pr. 2. januar 2013 registeret tre storaktionærer i H+H 

International A/S hver med mere end 5 % af aktierne i selskabet: 

ATP med 11,52 %, Laurids Jessen og Danebroge ApS (et selskab 

ejet af Laurids Jessen) med tilsammen 5,87 % og LD Equity 1 

K/S med 5,84 %. 

Medlemmer af H+H International A/S’ bestyrelse og direktion 

indgår i selskabets insiderregister. Disse personer og deres 

nærtstående må kun handle med selskabets aktier i perioder 

på fire uger i forlængelse af hver delårs- eller årsrapport, og hvis 

personen i perioden besidder intern viden, må der ikke handles, 

så længe den interne viden består. Selskabet må ikke handle sel-

skabets aktier i en periode på tre uger forud for hver delårs- eller 

årsrapport, ligesom selskabet ikke må handle i perioder, hvor 

selskabet har intern viden.

KAPITALSTRUKTUR
Bestyrelsen og direktionen foretager løbende en vurdering af 

kapitalstrukturen med udgangspunkt i de forventede penge-

strømme med det formål at sikre en hensigtsmæssig balance 

mellem en tilpas, fremtidig finansiel fleksibilitet og et rimeligt 

afkast til aktionærerne.

H+H International A/S havde ved udgangen af 2012 en soliditets-

grad på 30,0 % mod 29,8 % ved udgangen af 2011. Selskabets 

rentebærende gæld udgjorde ultimo 2012 DKK 538,6 mio. 

Ultimo 2011 udgjorde den rentebærende gæld DKK 628,5 mio.

Bestyrelsen drøftede i november 2012 selskabets kapitalstruktur 

og vurderede på baggrund af drøftelserne, at den aktuelle 

kapitalstruktur er acceptabel, om end det er et led i strategien 

at mindske gearingen til et niveau på højst 2 gange EBITDA. 

Bestyrelsen vurderer løbende kapitalstrukturen i lyset af bl.a. 

selskabets resultater, gældsudvikling og lånevilkår.

AKTIER
H+H International A/S’ aktier er noteret på NASDAQ OMX 

Copenhagen i Small Cap-segmentet (HH og ISIN-kode 

DK0015202451). Selskabet har én aktieklasse, og det er besty-

relsens vurdering, at selskabets børsnotering giver selskabet god 

handlefrihed i tilfælde af et ønske om at søge ny kapital.

I 2012 er aktiekursen faldet med ca. 38 % til DKK 26 pr. aktie à 

nominelt DKK 50. Til sammenligning oplevede OMXC20-indekset 

i 2012 en stigning på ca. 27,2 % og KFMX-indekset steg med 

14,1 %.

Omsætningen af H+H-aktier i 2012 var på 2.557.253 stk. til en 

samlet kursværdi af DKK 99,4 mio.

UDBYTTE
Alle større investeringsprojekter i H+H blev afsluttet i 2009, og 

investeringerne i 2010, 2011 og 2012 har været holdt på et lavt 

niveau. I den nuværende markedssituation forventes et inve-

steringsbehov i niveauet DKK 50 mio. i 2013. Imidlertid er den 

nettorentebærende gæld i H+H International A/S fortsat relativt 

høj sammenholdt med H+H’s aktuelle niveau for omsætning 

og indtjening, og det er fortsat usikkert, hvornår og hvor hurtigt 

H+H’s omsætning og indtjening igen vil stige stabilt.

Da resultatet af fortsættende aktiviteter før skat for 2012 var 

negativt med DKK 29 mio. og med baggrund i den nævnte 

usikkerhed med hensyn til H+H’s fremtidige indtjening, indstiller 

bestyrelsen til den ordinære generalforsamling 17. april 2013, at 

der ikke udbetales udbytte for regnskabsåret 2012. Der gøres 

endvidere opmærksom på, at bestyrelsen i henhold til vilkårene 

i H+H International A/S’ låneaftale med Danske Bank A/S er 

underlagt forpligtelse om, at et eventuelt forslag om udbetaling 

af udbytte for et givet regnskabsår ikke må overstige 50 % af 

selskabets resultat efter skat i det pågældende regnskabsår.

H+H International A/S har, uanset de seneste års negative 

resultater som følge af den økonomiske krise, fortsat som natur-

ligt overordnet mål at realisere et konkurrencedygtigt afkast til 

aktionærerne i form af kursstigninger og udlodning af udbytte og/

ATP – 11,52 %

Laurids Jessen og Danebroge ApS – 5,87 %

LD Equity 1 K/S – 5,84 %

Udenlandske investorer – 9,21 %

Egne aktier – 0,21 %

Øvrige – 42,39 %

Ikke navnenoteret – 24,96 %
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eller nedskrivning af aktiekapitalen ved selskabets tilbagekøb og 

annullering af aktier i selskabet.

IR-POLITIK
Formålet med H+H International A/S’ finansielle kommunikation 

og øvrige IR-aktiviteter er at søge en værdiansættelse af selska-

bets aktier, som konstant afspejler H+H’s aktuelle situation og 

forventninger samt at opnå en passende likviditet i handlen med 

aktierne.

Al information gives under iagttagelse af, at informationen skal 

være åben, redelig og rettidig. Den væsentligste finansielle 

kommunikation sker via årsrapporten, kvartalsrapporter samt 

øvrige selskabsmeddelelser. H+H International A/S er endvidere 

i løbende dialog med professionelle og private investorer, ana-

lytikere og erhvervspressen. Dialogen sker i form af individuelle 

præsentationer for større investorer eller præsentationer for 

grupper af investorer. Selskabet står normalt ikke til rådighed 

for dialog om finansielle forhold i de sidste tre uger op til en 

regnskabsaflæggelse.

Relevant investorinformation er tilgængelig på www.HplusH.com. 

Henvendelse om IR-forhold kan ske til CFO Niels Eldrup Meidahl 

på shareholder@HplusH.com eller på tlf. +45 35 27 02 00.

ORDINÆR GENERALFORSAMLING 2013
H+H International A/S afholder ordinær generalforsamling 17. 

april 2013 kl. 14.30 i Charlottehaven, Hjørringgade 12C, 2100 

København Ø. Indkaldelse til generalforsamlingen sendes via 

e-mail til de af selskabets navnenoterede aktionærer, som er 

noteret med en e-mailadresse i selskabets ejerbog, samt via 

almindelig brevforsendelse til de navnenoterede aktionærer, som 

skriftligt har anmodet selskabet om at modtage indkaldelsen via 

brev. Herudover offentliggøres indkaldelsen til generalforsam-

lingen via en selskabsmeddelelse og på selskabets hjemmeside 

www.HplusH.com samt på Erhvervsstyrelsens hjemmeside  

www.cvr.dk.

Navnenotering kan ske ved henvendelse til egen depotbank 

eller meddelelse til VP Securities A/S, Weidekampsgade 14, 

2300 København S. Allerede navnenoterede aktionærer, som 

ønsker at notere eller ændre en noteret e-mailadresse, bl.a. med 

henblik på at sikre sig modtagelse af selskabets indkaldelser til 

generalforsamling, kan gøre dette via H+H International A/S’ 

aktionærportal på selskabets hjemmeside, www.HplusH.com/

aktionaerportal, eller alternativt ved at kontakte ejerbogsføreren, 

Computershare A/S, Kongevejen 418, 2840 Holte.

Alle aktionærer har mulighed for at få emner behandlet på 

generalforsamlingen, hvis der skriftligt fremsættes krav over for 

bestyrelsen i så god tid, at emnet kan optages på dagsordenen 

for generalforsamlingen. Er kravet fremsat senest seks uger 

inden generalforsamlingen, anses det som fremsat i så god tid, at 

emnet kan optages på dagsordenen.

Aktionærer i selskabet kan deltage i og stemme på generalfor-

samlingen, hvis aktionæren har anmodet om et adgangskort 

senest tre dage før dens afholdelse, og aktionærens aktiebehold-

ning er noteret i selskabets ejerbog senest én uge før generalfor-

samlingen, eller aktionæren senest én uge før generalforsamlin-

gen har anmeldt og godtgjort sin aktieerhvervelse med henblik 

på notering i ejerbogen. Aktionærerne har alternativt mulighed 

for at stemme ved fuldmagt eller brevstemme.

Dokumenter til brug for generalforsamlingen gøres tilgængelige 

på selskabets hjemmeside www.HplusH.com senest tre uger før 

generalforsamlingens afholdelse.

Finanskalender 2013

14. marts 2013 Årsrapport 2012

17. april 2013 Ordinær generalforsamling

22. maj 2013 Delårsrapport 1. kvartal 2013

22. august 2013 Delårsrapport 1. halvår 2013

20. november 2013 Delårsrapport 1.-3. kvartal 2013
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Analytikere, som følger H+H International A/S

Carnegie Bank Kristian Tornøe Johansen krijoh@carnegie.dk tlf. +45 32 88 02 67

Danske Markets Equities Kenneth Leiling kele@danskebank.dk tlf. +45 45 12 80 59

Handelsbanken Capital Markets Fasial Kalim Ahmad faah01@handelsbanken.se tlf. +45 33 41 86 12

Offentlige meddelelser 2012 og frem til og med 13. marts 2013*

22. november 2012 Delårsrapport 3. kvartal 2012

31. oktober 2012 Gennemførelse af H+H International A/S’ salg af H+H Česká republika s.r.o.

21. september 2012 H+H International A/S sælger H+H Česká republika s.r.o.

23. august 2012 Delårsrapport 1. halvår 2012

20. juni 2012 H+H’s salg af Jämeräs husbyggeaktiviteter til Aeroc og relaterede leveringsaftaler med Aeroc er gennemført

24. maj 2012 Delårsrapport 1. kvartal 2012

22. maj 2012 H+H sælger Jämeräs husbyggeaktiviteter til Aeroc og indgår relaterede leveringsaftaler med Aeroc

  7. maj 2012 Storaktionærmeddelelse – Laurids Jessen og Danebroge ApS

18. april 2012 Forløb af ordinær generalforsamling og konstituering af bestyrelsen

16. april 2012 Xella appellerer afgørelse fra den tyske konkurrencemyndighed om forbud mod fusion mellem Xella og H+H

23. marts 2012 Indkaldelse til ordinær generalforsamling i H+H International A/S

15. marts 2012 Årsrapport 2011

14. marts 2012
Den tyske konkurrencemyndighed forbyder en fusion mellem Xella International Holdings S.à.r.l. og 
H+H International A/S

  5. marts 2012 Ændring af koncernledelsen

27. februar 2012 Forlængelse af undersøgelsesperioden for Xellas fusionsanmeldelse rettet mod H+H

13. januar 2012 Forlængelse af undersøgelsesperioden for Xellas fusionsanmeldelse rettet mod H+H

*  Øvrige selskabsmeddelelser om ledende medarbejdere og disses nærtståendes transaktioner med H+H International A/S’ aktier og tilknyttede værdipapirer er 
ikke medtaget. Samtlige meddelelser kan læses på www.HplusH.com.
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Corporate governance
Som børsnoteret selskab hos NASDAQ OMX Copenhagen er 

H+H International A/S underlagt denne børs’ regler for udstedere 

af aktier, herunder kravet om at efterleve Anbefalinger for god 

selskabsledelse (corporate governance) udstedt af Komitéen 

for god Selskabsledelse, eller alternativt at forklare, hvorfor 

specifikke anbefalinger ikke følges. Anbefalingerne kan ses på 

komitéens hjemmeside på www.corporategovernance.dk.

I overensstemmelse med anbefalingerne rapporterer H+H Inter-

national A/S om, i hvilket omfang selskabet i 2012 har efterlevet 

anbefalingerne. Rapporten gives i skematisk oversigtsform 

og i forhold til hver enkelt anbefaling. Corporate governance-

rapporten for 2012 indgår i selskabets Lovpligtig redegørelse for 

virksomhedsledelse, jf. årsregnskabslovens § 107b, som kan ses 

på www.HplusH.com/governance_statement. Den fulde lovplig-

tige redegørelse udgør en bestanddel af ledelsesberetningen i 

årsrapporten for 2012. 

Det er bestyrelsens opfattelse, at H+H International A/S i al 

væsentlighed efterlever Anbefalinger for god selskabsledelse som 

senest revideret i august 2011. Følgende anbefalinger efterleves 

dog ikke af nedenstående årsager:

 ■ Selskabet har udarbejdet visse koncernbaserede politikker 

for CSR (samfundsansvar), men selskabet arbejder fortsat 

på at supplere disse med yderligere relevante CSR-politikker. 

Anbefalingen om, at bestyrelsen skal vedtage politikker for 

selskabets samfundsansvar, anses derfor kun for delvist 

opfyldt på nuværende tidspunkt.

 ■ Da selskabet har færre end 15 ansatte, finder bestyrelsen 

det i overensstemmelse med selskabslovens § 139a stk. 6 

(ikrafttræden 1. april 2013) ikke relevant i så lille en orga-

nisation at fastsætte mål og udarbejde en politik til sikring 

af mangfoldighed, herunder en større andel af kvinder, i 

selskabets ledelsesniveauer. Anbefalingen om, at bestyrelsen 

hvert år skal drøfte selskabets aktiviteter til sikring af mang-

foldighed i selskabets ledelsesniveauer, herunder at der er 

lige muligheder for begge køn, samt at bestyrelsen fastsætter 

konkrete mål og i ledelsesberetningen i årsrapporten eller på 

selskabets hjemmeside redegør for målsætning og status for 

opfyldelse, er derfor kun delvist opfyldt. 

 

Det bemærkes i denne forbindelse, at H+H International 

A/S i overensstemmelse med kravet i selskabslovens § 139a 

inden 1. april 2013 vil opstille et måltal for andelen af kvinder 

i bestyrelsen, ligesom selskabet i henhold til årsregnskabslo-

vens § 99b (ikrafttræden 1. april 2013) fra og med årsrappor-

ten for 2013 vil redegøre for status for opfyldelse af måltallet.  

 

Selskabets ansatte repræsenterer forskellige kompetencer, 

alder, nationalitet og køn. Alle stillinger besættes med fokus 

på kompetencekravene og uden diskrimination i forhold til 

alder, køn, nationalitet mv.  

 

På koncernniveau er ledelsen i datterselskaberne generelt 

mangfoldigt sammensat med kvinder og personer med 

forskellig nationalitet og alder blandt flere af datterselskaber-

nes direktører, finanschefer og produktionschefer. Blandt 

datterselskabernes finanschefer udgør kvinderne endog en 

klar majoritet.

Bestyrelsen er bevidst om, at fortsat god selskabsledelse kræver 

løbende tilpasning af ledelsens og selskabets praksis, processer 

mv. i forhold til selskabets aktiviteter samt i forhold til krav og 

ønsker hos eksterne interessenter som fx aktionærer, kunder, 

leverandører og samfundet generelt.
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Samfundsansvar
CSR (CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY)
H+H udvikler, producerer og sælger porebetonprodukter til byg-

geri i Vest- og Østeuropa og har et ansvar for at gøre dette på en 

bæredygtig måde – forretningsmæssigt, arbejdsmæssigt og miljø-

mæssigt. Dette ansvar er en integreret del af H+H’s virksomhed.

Porebeton er et særdeles miljøvenligt byggemateriale, ikke alene 

i kraft af sine egenskaber såsom høj isoleringsevne, men også 

ved at være skånsomt mod miljøet i produktionsprocessen. 

Hovedparten af de materialer, der bruges til fremstilling af pore-

beton, som kalk og sand, er let tilgængelige, ikke-begrænsede 

naturressourcer, ligesom der i nogle lande benyttes flyveaske 

som råmateriale. Flyveaske er et restprodukt fra elproduktion på 

kulfyrede kraftværker. Når porebetons livscyklus er tilendebragt, 

kan produktet genanvendes, fx som vejunderlag.

CSR-POLITIK
H+H har en lang tradition for at agere etisk korrekt samt sikre et 

godt arbejdsmiljø og bæredygtighed i sin virksomhed. H+H har 

således i praksis arbejdet med CSR i en årrække, dog uden at 

der har eksisteret formelle og ensartede CSR-politikker på tværs 

af koncernens selskaber. Tiltagene er sket individuelt i de enkelte 

lande med udgangspunkt i den lokale lovgivning, de lokale trends 

og til dels traditioner på de forskellige markeder.

H+H har i 2012 fortsat implementeringen af generelle 

CSR-koncernpolitikker, foreløbig inden for forretningsetik og 

leverandørstyring. Politikkerne bliver løbende videreudviklet og 

udbygget, ligesom der vil blive udarbejdet nye koncernpolitikker 

inden for miljø og arbejdsmiljø.

H+H’s arbejde med udvikling af koncernpolitikkerne sker inden 

for rammerne af nedenstående generelle principper for de erklæ-

rede CSR-fokusområder: miljø, arbejdsmiljø og forretningsetik. I 

overensstemmelse med årsregnskabslovens § 99a redegør H+H 

International A/S årligt mere detaljeret end nedenfor for sine 

politikker om samfundsansvar, tiltag til efterlevelse af politikkerne 

samt resultater opnået via tiltagene. Redegørelsen for 2012 

udgør en del af selskabets ledelsesberetning og kan ses på  

www.HplusH.com/csr_statement.

Miljø
H+H skal arbejde aktivt på at reducere påvirkninger af omgivel-

serne som følge af produktion af porebeton, og H+H’s produktion 

og produkter skal altid leve op til gældende krav og standarder.

H+H skal arbejde aktivt på at øge bæredygtigheden i sin forret-

ning inden for produktion, transport og genanvendelse af H+H’s 

produkter.

H+H skal i sin produktudvikling fokusere på yderligere forbedring 

af porebetons positive miljøegenskaber.

I 2012 er der foretaget yderligere tiltag med det formål at redu-

cere energiforbruget, hvorved det har været muligt at opnå en 

reduktion af det gennemsnitlige energiforbrug pr. m3 produceret 

porebeton på 6,5 % i forhold til 2011. Dertil kommer, at der 

arbejdes aktivt på at nedbringe forbruget at kalk og cement i 

produktionen, hvilket bidrager positivt til minimering af selskabets 

CO2-fodaftryk.

Arbejdsmiljø
H+H skal være en sikker arbejdsplads og skal altid opfylde 

lovmæssige krav til arbejdssikkerhed, uanset hvor H+H driver 

forretning.

H+H skal være en attraktiv og spændende arbejdsplads og 

kunne tiltrække kompetente medarbejdere ved at tilbyde konkur-

rencedygtige ansættelsesforhold samt muligheder for personlig 

og faglig udvikling. 

H+H respekterer de internationalt anerkendte principper omkring 

menneskerettigheder som defineret af FN’s menneskerettigheds-

konvention, inklusive men ikke begrænset til:

 ■ Principper omkring organisationsfrihed.

 ■ Principper omkring ens muligheder uafhængigt af fx køn, 

religion, farve, etnisk eller national oprindelse og politisk 

overbevisning.

Forretningsetik
H+H skal i al væsentlighed følge de generelt accepterede princip-

per for god virksomhedsledelse, og H+H International A/S skal 

årligt offentliggøre en redegørelse for sin virksomhedsledelse på 

sin hjemmeside www.HplusH.com. 

H+H skal hverken direkte eller indirekte deltage i korruption, 

bestikkelse eller afpresning i nogen form.

H+H skal tilstræbe, at alle leverandører lever op til visse CSR-

relaterede minimumkrav.
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Selskabets ledelse
Bestyrelsen har i 2012 afholdt 11 møder, mens revisionsudvalget 

og nomineringsudvalget hver har afholdt fire møder og veder-

lagsudvalget ét møde. Vederlag til de enkelte medlemmer af 

bestyrelsen og direktionen for 2012 fremgår af note 4.

Bestyrelsen har hen over vinteren 2012/2013 gennemført en 

selvevaluering baseret på input fra hvert bestyrelsesmedlems 

besvarelse af et spørgeskema samt en efterfølgende personlig 

samtale mellem hvert bestyrelsesmedlem og bestyrelsesforman-

den, bortset fra forhold vedrørende evaluering af bestyrelses-

formanden, som blev forestået af bestyrelsens næstformand. 

Resultatet af evalueringen blev drøftet af bestyrelsen og sam-

menholdt med bl.a. bestyrelsens kompetenceprofil offentliggjort 

på selskabets hjemmeside, og på basis heraf samt indstilling fra 

nomineringsudvalget traf bestyrelsen beslutning om de kandida-

ter, som bestyrelsen vil foreslå som bestyrelsesmedlemmer på 

selskabets ordinære generalforsamling 17. april 2013. 

Resultatet af evalueringen viste, at antallet af møder, dagsorde-

nen, tidsallokeringen samt materialet og information til bestyrel-

sen er relevant og passende. Bestyrelsesmedlemmerne arbejder 

godt sammen og repræsenterer kollektivt de påkrævede kom-

petencer. Medlemmerne anses også individuelt for kompetente 

og agerer på uafhængig vis og har alle et meget højt fremmøde. 

Samarbejdet mellem bestyrelsen og direktionen findes at være 

åbent og konstruktivt.   

Bestyrelsen stiller på generalforsamlingen 17. april 2013 forslag 

om genvalg af Stewart A. Baseley, Asbjørn Berge og Pierre-Yves 

Jullien samt nyvalg af Kent Arentoft, adm. direktør for Dalhoff 

Larsen & Horneman A/S, og Henriette Schütze, Executive 

director og CFO for Georg Jensen A/S. Bestyrelsesmedlemmerne 

Anders C. Karlsson og Henrik Lind genopstiller ikke. Hvis gene-

ralforsamlingen følger bestyrelsens forslag, vil den nye bestyrelse 

konstituere sig med Kent Arentoft som bestyrelsesformand. 

Indkaldelsen til den ordinære generalforsamling indeholder en 

nærmere beskrivelse af hver af de nævnte kandidaters kompe-

tencer og ledelseshverv.
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BESTYRELSEN

Anders C. Karlsson (62 år)

Industrial advisor.
 ■ Formand. Indtrådt i bestyrelsen i 2005 

og siden genvalgt. Formand siden april 
2006. Medlem af revisionsudvalget, 
nomineringsudvalget (formand) og 
vederlagsudvalget (formand).

 ■ Erfaring med ledelse af internationale 
virksomheder i byggemateriale- og 
entreprenørbranchen, herunder stategi-
udvikling, samt mangeårig erfaring med 
internationalt bestyrelsesarbejde.

 ■ Uafhængig i henhold til definitionen givet 
af Komitéen for god Selskabsledelse.

 ■ Ejer indirekte 5.500 stk. H+H-aktier via 
sit selskab Lasabotte AB, hvoraf 1.000 
stk. er erhvervet i 2012.

Ledelseshverv
 ■ Bestyrelsesformand i Inwido AB (Sverige)

og WSP Europe AB (Sverige).
 ■ Ejer af og bestyrelsesmedlem i Anders C. 

Management Sarl (Frankrig) og Lasabotte 
AB (Sverige).

Stewart A. Baseley (54 år)

Executive Chairman, Home Builders 
Federation (Storbritannien).

 ■ Indtrådt i bestyrelsen i 2010. Medlem af 
vederlagsudvalget.

 ■ Erfaring med den internationale husbyg-
ger- og developerbranche, herunder 
særligt Storbritannien, og international 
erfaring med ledelse.

 ■ Uafhængig i henhold til definitionen givet 
af Komitéen for god Selskabsledelse

 ■ Ejer 10.000 stk. H+H-aktier, og der er 
ikke sket ændringer i beholdningen i 
2012.

Ledelseshverv
 ■ Bestyrelsesmedlem i Banner Homes 

Group PLC (Storbritannien), fire dat-
terselskaber i Home Builders Federation 
(Storbritannien), HBF Insurance PCC 
Limited (Guernsey), National House-
Building Council (Storbritannien),  
Akomex Sp. z o.o. (Polen), MEDI-system 
Sp. z o.o. (Polen) og ProService Agent 
Transferowy Sp. z o.o. (Polen).

 ■ Senior Advisor ift. Central- og Østeuropa 
for Highlander Partners L.P. (USA).

 ■ Chairman i Habitat for Humanity Great 
Britain (Storbritannien).

 ■ Protektor for Children with Special Needs 
Foundation (Storbritannien).

Asbjørn Berge (57 år)

Professionelt bestyrelsesmedlem.
 ■ Næstformand. Indtrådt i bestyrelsen 

i 2010. Medlem af revisionsudvalget 
(formand), nomineringsudvalget og 
vederlagsudvalget.

 ■ Erfaring med ledelse af produktions-
virksomheder inden for byggemateriale-
branchen og byggebranchen samt man-
geårig erfaring med bestyrelsesarbejde.

 ■ Erfaring med ledelse i internationale 
virksomheder i byggemateriale- og 
entreprenørbranchen, herunder strategi-
udvikling, samt mangeårig erfaring med 
internationalt bestyrelsesarbejde.

 ■ Uafhængig i henhold til definitionen givet 
af Komitéen for god Selskabsledelse.

 ■ Ejer 6.000 stk. H+H-aktier, og der er ikke 
sket ændringer i beholdningen i  2012.

Ledelseshverv
 ■ Bestyrelsesformand i Board Governance 

A/S, Carnad A/S, Due Plast Holding A/S 
og et datterselskab, Freja Transport & 
Logistics A/S, KA. Interiør Holding A/S og 
et datterselskab og Trend Lines A/S.

 ■ Næstformand i Da’core Holding A/S og 
et datterselskab, Palsgaard Træ A/S og 
bestyrelsesmedlem i fem datterselskaber.

 ■ Bestyrelsesmedlem og direktør i Berge 
Invest ApS og Industri Invest Herning A/S.

 ■ Bestyrelsesmedlem i Bizzorp Holding 
ApS og to datterselskaber, C.C. Contractor 
A/S, Dansk Vækstkapital, Ejendomssel-
skabet Berlin og Hamborg A/S, Godt Smil 
Holding ApS, Junckers Industrier A/S, 
Lilleheden A/S og to datterselskaber, Plus 
A/S og Træfonden.
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DIREKTIONEN

Michael T. Andersen (51 år)

Adm. direktør.
 ■ Adm. direktør siden 2011.
 ■ I perioden 2004-2011 var Michael T. 

Andersen ansat i den svenske industri-
koncern Trelleborg AB, fra 2008 til 2011 
som President i en global forretningsen-
hed bestående af 10 datterselskaber i 
Europa, USA og Asien. Fra 2004 til 2008 
var Michael T. Andersen adm. direktør 
i Trelleborg Sealing Solutions Helsingør 
A/S. Fra 1997 til 2004 arbejdede han 
for Alto International A/S (nu en del af 
Nilfisk-koncernen) i lederstillinger inden 
for salg, marketing og generel ledelse. I 
perioden 1989-1997 havde Michael T. 
Andersen forskellige lederstillinger i de 
børsnoterede virksomheder Incentive A/S 
og H. Lundbeck A/S.

 ■ Michael T. Andersen er civilingeniør, 
Maskin og HD (R).

 ■ Ejer 15.065 stk. H+H-aktier, hvoraf netto 
10.091 stk. er erhvervet i 2012. I alt er 
10.574 stk. af H+H-aktierne investeret i et 
matching share-incitamentsprogram.

Ledelseshverv
 ■ Bestyrelsesmedlem i KP Komponenter 

A/S.

Niels Eldrup Meidahl (40 år)

CFO.
 ■ CFO siden 2009 og medlem af direktio-

nen siden 2010. 
 ■ Niels Eldrup Meidahl kom til H+H fra 

en stilling som CFO for DSV Miljø A/S 
(2006-2009). I perioden 2002-2006 
arbejdede Niels Eldrup Meidahl bl.a. med 
investor relations for Novozymes A/S, og i 
2001-2002 var han CFO for Learning Lab 
Danmark. Arbejdede før det for Arthur 
Andersen som revisor og skatterådgiver 
(1997-2001).

 ■ Niels Eldrup Meidahl er cand.jur. og  
cand.merc.aud.

 ■ Ejer 9.367 stk. H+H-aktier, hvoraf netto 
6.835 stk. er erhvervet i 2012. I alt er 
6.147 stk. af H+H-aktierne investeret i et 
matching share-incitamentsprogram.

Ledelseshverv
 ■ Bestyrelsesformand i SoundEar A/S.

BESTYRELSEN

Pierre-Yves Jullien (62 år)

President og CEO, Hempel A/S.
 ■ Indtrådt i bestyrelsen i 2010. Medlem af 

revisionsudvalget.
 ■ Erfaring med ledelse af betydende 

global produktionsvirksomhed, herunder 
turnarounds og effektiviseringstiltag samt 
B-t-B-salg.

 ■ Uafhængig i henhold til definitionen givet 
af Komitéen for god Selskabsledelse.

Ledelseshverv
 ■ Adm. direktør, bestyrelsesformand eller 

bestyrelsesmedlem i 12 selskaber i 
Hempel-koncernen.

Henrik Lind (65 år)

Partner i advokatfirmaet Gorrissen 
Federspiel.

 ■ Indtrådt i bestyrelsen i 1987 og siden 
genvalgt. Medlem af nomineringsudvalget.

 ■ Erfaring med internationale transaktioner 
og finansiering samt bestyrelsesarbejde 
og indsigt i børs- og andre erhvervsretlige 
forhold.

 ■ Afhængig i henhold til definitionen givet 
af Komitéen for god Selskabsledelse – har 
siddet i bestyrelsen i længere tid end den 
anbefalede maksimumperiode på 12 år.





 32

Ledelsespåtegning
Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt 

årsrapporten for 2012 for H+H International A/S.

Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med International 

Financial Reporting Standards som godkendt af EU og danske 

oplysningskrav for børsnoterede selskaber. 

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og årsregnska-

bet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets 

aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2012 

samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og 

pengstrømme for regnskabsåret 1. januar – 31. december 2012.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvi-

sende redegørelse for udviklingen i koncernens og selskabets 

aktiviteter og økonomiske forhold, årets resultater og for selska-

bets finansielle stilling og den finansielle stilling som helhed for 

de virksomheder, der er omfattet af koncernregnskabet, samt en 

beskrivelse af de væsentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som 

koncernen og selskabet står over for.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

København, 14. marts 2013

PÅTEGNING OG ERKLÆRINGER

Direktion

Michael Troensegaard Andersen
Adm. direktør

Niels Eldrup Meidahl
CFO

Bestyrelse

Anders C. Karlsson 
Formand

Asbjørn Berge
Næstformand

Stewart A. Baseley Pierre-Yves Jullien

Henrik Lind
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Den uafhængige revisors erklæringer
Til aktionærerne i H+H International A/S

PÅTEGNING PÅ KONCERNREGNSKABET OG ÅRS-
REGNSKABET
Vi har revideret koncernregnskabet og årsregnskabet for H+H 

International A/S for regnskabsåret 1. januar – 31. december 

2012, der omfatter resultatopgørelse, totalindkomstopgørelse, 

balance, egenkapitalopgørelse, pengestrømsopgørelse og noter, 

herunder anvendt regnskabspraksis, for såvel koncernen som 

selskabet. Koncernregnskabet og årsregnskabet udarbejdes efter 

International Financial Reporting Standards som godkendt af EU 

og danske oplysningskrav for børsnoterede selskaber.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og 
årsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab 

og et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-

melse med International Financial Reporting Standards som 

godkendt af EU og danske oplysningskrav for børsnoterede 

selskaber. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne 

kontrol, som ledelsen anser for nødvendig for at udarbejde et 

koncernregnskab og et årsregnskab uden væsentlig fejlinforma-

tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar
Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet 

og årsregnskabet på grundlag af vores revision. Vi har udført 

revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om 

revision og yderligere krav ifølge dansk revisorlovgivning. Dette 

kræver, at vi overholder etiske krav samt planlægger og udfører 

revisionen for at opnå høj grad af sikkerhed for, om koncernregn-

skabet og årsregnskabet er uden væsentlig fejlinformation. 

En revision omfatter udførelse af revisionshandlinger for at opnå 

revisionsbevis for beløb og oplysninger i koncernregnskabet 

og årsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhænger af 

revisors vurdering, herunder vurdering af risici for væsentlig 

fejlinformation i koncernregnskabet og årsregnskabet, uanset 

om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen 

overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens 

udarbejdelse af et koncernregnskab og et årsregnskab, der giver 

et retvisende billede. Formålet hermed er at udforme revisions-

handlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke 

at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens 

interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om 

ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens 

regnskabsmæssige skøn er rimelige, samt den samlede præsen-

tation af koncernregnskabet og årsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstræk-

keligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og årsregnskabet 

giver et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, 

passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af 

resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og penge-

strømme for regnskabsåret 1. januar – 31. december 2012 i over-

ensstemmelse med International Financial Reporting Standards 

som godkendt af EU og danske oplysningskrav for børsnoterede 

selskaber.

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN
Vi har i henhold til årsregnskabsloven gennemlæst ledelsesberet-

ningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tillæg til den 

gennemførte revision af koncernregnskabet og årsregnskabet.

Det er på denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i 

ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregn-

skabet og årsregnskabet.

København, 14. marts 2013

Deloitte                               
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anders O. Gjelstrup                               
statsautoriseret revisor

Kirsten Aaskov Mikkelsen                                
statsautoriseret revisor
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Resultatopgørelse
Koncern Moderselskab 

Note BeløbiDKK1.000 2012 2011 2012 2011

3 Nettoomsætning 1.322.274 1.309.753 0 0

4,15 Produktionsomkostninger -1.051.390 -1.026.384 0 0

Bruttoresultat 270.884 283.369 0 0

4 Andreeksterneomkostninger -196.090 -194.954 -27.707 -26.713

5 Andredriftsindtægterog-omkostninger 11.239 4.107 2.477 13.872

Resultat før af- og nedskrivninger 
samt finansielle poster (EBITDA) 86.033 92.522 -25.230 -12.841

6 Afskrivninger -102.878 -101.938 -1.421 -283

7 Nedskrivninger 32.327 0 -111.435 -354.204

Resultat af ordinær primær drift (EBIT) 15.482 -9.416 -138.086 -367.328

8 Finansielleindtægter 1.579 1.360 34.349 32.575

9 Finansielleomkostninger -46.136 -51.696 -32.711 -38.208

Resultat af fortsættende aktiviteter før skat -29.075 -59.752 -136.448 -372.961

10 Skatafåretsresultataffortsættendeaktiviteter -30.570 -16.094 0 1.509

Årets resultat af fortsættende aktiviteter -59.645 -75.846 -136.448 -371.452

24 Åretsresultatafophørteaktiviteter -22.711 -48.637 0 0

Årets resultat -82.356 -124.483 -136.448 -371.452

Der fordeles således:

AktionærerneiH+HInternationalA/S -82.356 -124.483 -136.448 -371.452

I alt -82.356 -124.483 -136.448 -371.452

11 Resultatpr.aktie(EPS-Basic) -8,41 -12,72

11 Resultatpr.aktie(EPS-udvandet) -8,41 -12,72

11 Resultataffortsættendeaktiviteterpr.aktie(EPS-Basic) -6,09 -7,75

11 Resultataffortsættendeaktiviteterpr.aktie(EPS-udvandet) -6,09 -7,75
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Totalindkomstopgørelse
Koncern  Moderselskab 

Note BeløbiDKK1.000 2012 2011 2012 2011

Årets resultat -82.356 -124.483 -136.448 -371.452

Andentotalindkomst

Valutakursregulering,udenlandskevirksomheder 39.178 -56.602 0 0

Skatafvalutakursreguleringer,udenlandskevirksomheder -1.616 1.228 0 0

Aktuarmæssigetaboggevinster -14.249 -14.495 0 0

Effektafændringafskatteprocent 0 -8.533 0 0

Skatafaktuarmæssigetaboggevinster 4.039 4.058 0 0

Anden totalindkomst efter skat 27.352 -74.344 0 0

Totalindkomst i alt -55.004 -198.827 -136.448 -371.452

Der fordeles således:

AktionærerneiH+HInternationalA/S -55.004 -198.827 -136.448 -371.452

Minoritetsinteresser 0 0 0 0

-55.004 -198.827 -136.448 -371.452
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Balance pr. 31. december

Koncern Moderselskab

Note BeløbiDKK1.000 2012 2011* 2010* 2012 2011 2010

Langfristede aktiver

Immaterielle aktiver

Goodwill 59.062 81.773 88.388 0 0 0

Øvrigeimmaterielleaktiver 11.835 13.337 28.207 5.010 6.262 6.445

12 70.897 95.110 116.595 5.010 6.262 6.445

Materielle aktiver

Grundeogbygninger 345.557 398.202 467.789 0 0 0

Tekniskeanlægogmaskiner 445.099 507.637 560.231 0 0 0

Andreanlæg,driftsmaterielog
inventar

154.690 123.504 137.187 457 588 897

Materielleaktiverunderopførelse 15.608 8.358 22.183 0 0 0

12 960.954 1.037.701 1.187.390 457 588 897

Andre langfristede aktiver

13 Udskudtskat 17.092 43.610 59.868 0 0 0

14 Kapitalandeleidatterselskaber 0 0 0 891.550 1.034.408 1.129.072

Tilgodehavendehos
datterselskaber 0 0 0 380.852 382.339 649.808

17.092 43.610 59.868 1.272.402 1.416.747 1.778.880

Langfristede aktiver i alt 1.048.943 1.176.421 1.363.853 1.277.869 1.423.597 1.786.222

Kortfristede aktiver

15 Varebeholdninger 194.213 190.991 181.779 0 0 0

16 Tilgodehavenderfravaresalg 22.695 87.821 78.275 0 0 0

Tilgodehavendeskat 495 386 599 0 0 0

16 Andretilgodehavender 16.024 11.684 12.180 540 677 1.117

Periodeafgrænsningsposter 7.280 5.207 9.039 0 0 0

Likvidebeholdninger 15.474 19.855 13.062 15 18 19

256.181 315.944 294.934 555 695 1.136

24 Aktiverbestemtforsalg 87.667 91.597 0 0 0 0

Kortfristede aktiver i alt 343.848 407.541 294.934 555 695 1.136

AKTIVER I ALT 1.392.791 1.583.962 1.658.787 1.278.424 1.424.292 1.787.358

  AKTIVER

*TalleneerkorrigeretforanvendelseafIAS19R(2011).
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Koncern Moderselskab

Note BeløbiDKK1.000 2012 2011* 2010* 2012 2011 2010

Egenkapital

Aktiekapital 490.500 490.500 490.500 490.500 490.500 490.500

Reserveforvalutakursregulering -87.715 -125.277 -69.903 0 0 0

Overførtresultat 15.097 107.449 250.095 444.257 580.491 951.136

Aktionærerne i H+H International 
A/S' andel af egenkapitalen 417.882 472.672 670.692 934.757 1.070.991 1.441.636

Minoritetsinteresser 0 0 0 0 0 0

Egenkapital i alt 417.882 472.672 670.692 934.757 1.070.991 1.441.636

Forpligtelser

Langfristede forpligtelser

18 Pensionsforpligtelser 167.401 164.236 157.920 0 0 0

19 Hensatteforpligtelser 6.940 7.725 20.137 0 0 0

13 Udskudtskat 21.397 19.688 14.295 7.264 7.264 8.773

20 Kreditinstitutter 554.112 648.307 626.174 253.967 275.531 286.643

Langfristede forpligtelser i alt 749.850 839.956 818.526 261.231 282.795 295.416

Kortfristede forpligtelser

20 Kreditinstitutter 0 88 493 0 9 23

Leverandørgæld 107.097 130.867 72.193 1.708 1.819 2.872

Selskabsskat 750 710 12.876 0 0 0

Gældtildatterselskaber 0 0 0 66.880 58.736 34.961

Andregældsforpligtelser 65.000 74.159 84.007 13.848 9.942 12.450

172.847 205.824 169.569 82.436 70.506 50.306

24 Forpligtelservedrørendeaktiver
bestemtforsalg 52.212 65.510 0 0 0 0

Kortfristede forpligtelser i alt 225.059 271.334 169.569 82.436 70.506 50.306

Forpligtelser i alt 974.909 1.111.290 988.095 343.667 353.301 345.722

PASSIVER I ALT 1.392.791 1.583.962 1.658.787 1.278.424 1.424.292 1.787.358

  PASSIVER

*TalleneerkorrigeretforanvendelseafIAS19R(2011).
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Pengestrømsopgørelse
Koncern Moderselskab

Note BeløbiDKK1.000 2012 2011 2012 2011

Driftsaktiviteter

Resultatafordinærdrift 15.482 -9.416 -138.086 -367.328

Finansielleposter,betalte -44.557 -50.336 1.638 -5.633

Af-ognedskrivninger 70.551 101.938 112.856 354.487

Andrereguleringer -16.785 2.453 205 583

Ændringivarebeholdninger 2.433 -13.439 0 0

Ændringitilgodehavender 61.545 -17.639 137 440

Ændringileverandørgældogandregældsforpligtelser -32.827 66.998 3.795 -3.562

Ændringihensatteforpligtelser -33.321 -21.194 0 0

Selskabsskat,betalt 610 -16.420 0 0

23.131 42.945 -19.455 -21.013

Investeringsaktiviteter

Salgafmaterielleaktiver 8.170 4.710 216 1.926

Kapitalindskudidatterselskaber 0 0 -25.261 -232.721

25 Salgafdatterselskaber 121.144 0 56.684 252.764

Købafmaterielleogimmaterielleaktiver -27.012 -36.889 -254 -1.928

102.302 -32.179 31.385 20.041

Fripengestrøm 125.433 10.766 11.930 -972

Finansieringsaktiviteter

Ændringafmellemværendermeddatterselskaber 0 0 9.631 11.886

Optagelseaflangfristetgæld 0 281.697 0 0

Nedbringelseaflangfristetgæld -105.499 -265.069 -21.564 -10.915

-105.499 16.628 -11.933 971

Pengestrøm fra ophørte aktiviteter -28.084 -17.404 0 0

Årets pengestrøm -8.150 9.990 -3 -1

Likvidebeholdningerpr.1.januar 22.454 13.062 18 19

Kursreguleringaflikvider 1.171 -598 0 0

Likvide beholdninger pr. 31. december 2012 15.475 22.454 15 18

Likvidebeholdningerpr.31.december2012,
fortsættendeaktiviteter 15.474 19.855

Likvidebeholdningerpr.31.december2012,
ophørteaktiviteter 1 2.599

15.475 22.454
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Egenkapitalopgørelse
Koncern

BeløbiDKK1.000

Aktie-
kapital

Reservefor
valutakurs-
regulering

Overført
resultat Ialt

Minoritets-
interesser Ialt

Egenkapital pr. 1. januar 2011

Ændringafanvendtregnskabspraksis

490.500

0

-69.903

0

304.955

-54.860

725.552

-54.860

0

0

725.552

-54.860

Korrigeret egenkapital 
pr. 1. januar 2011 490.500 -69.903 250.095 670.692 0 670.692

Åretsresultat 0 0 -124.483 -124.483 0 -124.483

Anden totalindkomst i 2011

Valutakursreguleringer
idatterselskaber 0 -56.602 0 -56.602 0 -56.602

Aktuarmæssigegevinster/tab
påpensionsordninger 0 0 -14.495 -14.495 0 -14.495

Skatafandentotalindkomst 0 1.228 -4.475 -3.247 0 -3.247

Nettogevinster indregnet direkte på 
egenkapitalen 0 -55.374 -18.970 -74.344 0 -74.344

Totalindkomst i alt 0 -55.374 -143.453 -198.827 0 -198.827

Aktiebaseretvederlæggelse 0 0 807 807 0 807

Egenkapitalbevægelser  
i 2011 i alt 0 -55.374 -142.646 -198.020 0 -198.020

Egenkapital pr. 
31. december 2011 490.500 -125.277 107.449 472.672 0 472.672

Årets resultat 0 0 -82.356 -82.356 0 -82.356

Anden totalindkomst i 2012

Valutakursreguleringer
idatterselskaber 0 39.178 0 39.178 0 39.178

Aktuarmæssigegevinster/tab
påpensionsordninger 0 0 -14.249 -14.249 0 -14.249

Skatafandentotalindkomst 0 -1.616 4.039 2.423 0 2.423

Nettogevinster indregnet direkte på 
egenkapitalen 0 37.562 -10.210 27.352 0 27.352

Totalindkomst i alt 0 37.562 -92.566 -55.004 0 -55.004

Aktiebaseretvederlæggelse 0 0 214 214 0 214

Egenkapitalbevægelser  
i 2012 i alt 0 37.562 -92.352 -54.790 0 -54.790

Egenkapital pr. 
31. december 2012 490.500 -87.715 15.097 417.882 0 417.882
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Egenkapitalopgørelse
Moderselskab

BeløbiDKK1.000

Aktie-
kapital

Reservefor
sikrings-

transaktioner
Overført
resultat

Foreslået
udbytte Ialt

Egenkapital pr. 1. januar 2011 490.500 0 951.136 0 1.441.636

Åretsresultat 0 0 -371.452 0 -371.452

Andentotalindkomsti2011 0 0 0 0 0

Totalindkomst i alt 0 0 -371.452 0 -371.452

Aktiebaseretvederlæggelse 0 0 807 0 807

Egenkapitalbevægelser i 2011 i alt 0 0 -370.645 0 -370.645

Egenkapital pr. 31. december 2011 490.500 0 580.491 0 1.070.991

Årets resultat   0 0 -136.448 0 -136.448

Andentotalindkomsti2012 0 0 0 0 0

Totalindkomst i alt 0 0 -136.448 0 -136.448

Aktiebaseretvederlæggelse 0 0 214 0 214

Egenkapitalbevægelser i 2012 i alt 0 0 -136.234 0 -136.234

Egenkapital pr. 31. december 2012 490.500 0 444.257 0 934.757
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1 Anvendt regnskabspraksis

Noter

H+HInternationalA/Seretaktieselskabhjemmehørende

iDanmark.Årsrapportenforperioden1.januar–31.

december2012omfatterbådekoncernregnskabforH+H

InternationalA/Sogdetsdatterselskaber(H+H-koncernen)

ogseparatårsrapportformoderselskabet.

ÅrsrapportenforH+HInternationalA/Sfor2012aflægges

ioverensstemmelsemedInternationalFinancialReporting

StandardssomgodkendtafEUogyderligeredanskeoplys-

ningskravtilårsrapporterforbørsnoteredeselskaber.

Bestyrelseogdirektionhar14.marts2013behandletog

godkendtårsrapportenfor2012forH+HInternational

A/S.ÅrsrapportenforelæggesforH+HInternationalA/S’

aktionærertilgodkendelsepådenordinæregeneralforsam-

ling17.april2013.

Grundlag for udarbejdelse 
ÅrsrapportenpræsenteresiDKKafrundettilnærmesteDKK

1.000.

Årsrapportenerudarbejdetefterdethistoriskekostprincip,

dogmålesindregnedederivatertildagsværdi.Langfristede

aktiverogafhændelsesgrupperbestemtforsalgmåles

tildenlavesteværdiafregnskabsmæssigværdiførden

ændredeklassifikationellerdagsværdifratrukketsalgsom-

kostninger.

Denanvendteregnskabspraksis,somerbeskrevetnedenfor,

eranvendtkonsistentiregnskabsåretogforsammenlig-

ningstallene.

Denanvendteregnskabspraksiseruændretiforholdtil

sidsteårbortsetfraimplementeringafnyeregnskabs-

standarder.

Anvendelse af nye og ajourførte IFRS-standarder 
H+HInternationalA/Sharimplementeretallenyeeller

ajourførteogændredeinternationaleregnskabsstandarder

(IFRS)udstedtafIASBoggodkendtafEU,somergældende

forregnskabsåret2012.H+HInternationalA/Sharforetaget

enanalyse,somviser,atanvendelseafnyeIFRS-standarder

ikkeharvæsentligindflydelsepåkoncernregnskabeti2012,

oganvendelsenafdissenyeIFRS-standarderforventeshel-

lerikkeatfånogenvæsentligeffektpåfremtidigeperioder.

ÆNDRING AF ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS 
H+HInternationalA/Sharmedvirkningfra1.januar2012

implementeretIAS19R(ajourført2011)Medarbejderydelser

forudforændringensikrafttrædelse.

H+HInternationalA/Serophørtmedatanvendekorridor-

metodenforaktuarmæssigegevinsterogtab.Alleændringer

idenforventedepensionsforpligtelseogiordningensaktiver

indregnesfremoverstraksiandentotalindkomst.Hidtilhar

korridormetodengivetmulighedforatudskydeindregning

afvisseaktuarmæssigegevinsterogtab.Sammenligningstal

for2011ertilpassetdennyepraksis,ogakkumulerede

aktuarmæssigegevinsterogtabpr.31.december2010er

indregnetdirekteiegenkapitalenpr.1.januar2011.

DenregnskabsmæssigeeffektafimplementeringenafIAS

19R(2011)ersomfølger:
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1 Anvendt regnskabspraksis – fortsat

BeløbiDKK1.000 1. januar 2011 2011 31. december 2011

Pensions-
forpligtelse

(netto)

Udskudt
skat

(netto)

Egen-
kapital

ialt
Årets

resultat

Anden
total-

indkomst

Pensions-
forpligtelse

(netto)

Udskudt
skat

(netto)

Egen-
kapital

ialt

Efterhidtidig
praksis -80.585 23.098 725.552 -117.534 -55.374 -65.457 5.922 553.451

Indregningaf
akkumulerede
aktuarmæssige
gevinster/tab -77.335 0 -77.335 0 -21.444 -98.779 0 -98.779

Ændringfra
forventetafkasttil
rentepåaktiver 0 0 0 -1.228 1.228 0 0 0

Gevinstved
nedskæring 0 0 0 -7.018 7.018 0 0 0

Åretsamortisering 0 0 0 1.297 -1.297 0 0 0

Effektafændringaf
skatteprocent 0 0 0 0 -8.533 0 0 0

Skatteeffektaf
reguleringer 0 22.475 22.475 0 4.058 0 18.000 18.000

Reguleringer i alt -77.335 22.475 -54.860 -6.949 -18.970 -98.779 18.000 -80.779

Efter ny praktis -157.920 45.573 670.692 -124.483 -74.344 -164.236 23.922 472.672

BeløbiDKK1.000 2012 31. december 2012

Årets
resultat

Anden
total-

indkomst

Pensions-
forpligtelse

(netto)

Udskudt
skat

(netto)

Egen-
kapital

ialt

Efterhidtidigpraksis -79.637 37.562 -54.373 -26.344 508.871

Indregningafakkumulerede
aktuarmæssigegevinster/tab(netto) 0 -14.249 -113.028 0 -113.028

Indregnedeaktuarmæssigegevinster/tab -3.625 0 0 0 0

Skatteeffektafreguleringer 906 4.039 0 22.039 22.039

Reguleringer i alt -2.719 -10.210 -113.028 22.039 -90.989

Efter ny praksis -82.356 27.352 -167.401 -4.305 417.882

DerudoverharimplementeringenafIAS19R(2011)medført,atpersonaleomkostningererreduceretmedtDKK4.129fra

tDKK297.940tiltDKK293.811i2012(2011:medtDKK1.067fratDKK282.218tiltDKK281.151),ogfinansielleomkostnin-

gererstegetmedtDKK7.754fratDKK38.380tiltDKK46.136i2012(2011:medtDKK8.016fratDKK43.680tiltDKK

51.696)somfølgeaf,atH+HInternationalA/Sharvalgtatpræsentererenteomkostningervedrørendepensionsforpligtelser

underfinansielleomkostningeristedetforpersonaleomkostninger,ogsomfølgeaf,atrentenberegnespågrundlagaf

nettoforpligtelsenimodsætningtiltidligere,hvorderblevopgjortenrentepåbruttoforpligtelsenogetforventetafkastaf

pensionsaktiverne.
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Nye IFRS-standarder, der er udstedt, men endnu 
ikke trådt i kraft 
ForudenovennævnteharIASBudstedtenrækkenyeeller

ændredestandarderogfortolkningsbidrag(IFRS),somer

godkendtafEU,menendnuikketrådtikraft.H+HInterna-

tionalA/Sharforetagetengrundigvurderingafeffektenaf

disseIFRS-standarder,somendnuikkeertrådtikraft.

Ingenafdenyestandarderogfortolkningsbidragforventes

athavevæsentligbetydningforH+HInternationalA/S.

BESKRIVELSE AF ANVENDT  
REGNSKABSPRAKSIS 
Koncernregnskabet 
KoncernregnskabetomfattermoderselskabetH+HInterna-

tionalA/Ssamtdatterselskaber,hvoriH+HInternationalA/S

harbestemmendeindflydelsepåvirksomhedensfinansielle

ogdriftsmæssigepolitikkerforatopnåafkastellerandre

fordeleafderesaktiviteter.Bestemmendeindflydelseopnås

veddirekteellerindirekteatejeellerrådeovermereend

50%afstemmerettighederneellerpåandenmådekontrol-

leredenpågældendevirksomhed.

Koncernregnskabeterudarbejdetsometsammendragaf

moderselskabetsogdeenkeltedatterselskabersregnskaber

opgjortefterH+H’sregnskabspraksis,elimineretforkon-

cerninterneindtægterogomkostninger,aktiebesiddelser,

internemellemværenderogudbyttersamtrealiserede

ogurealiseredefortjenestervedtransaktionermellemde

konsolideredevirksomheder.

Kapitalandeleidatterselskaberudlignesmeddenforholds-

mæssigeandelafdatterselskabernesdagsværdiafidentificer-

barenettoaktiverogindregnedeeventualforpligtelserpå

overtagelsestidspunktet.

Virksomhedssammenslutninger
Nyerhvervedeellernystiftedevirksomhederindregnesi

koncernregnskabetfraovertagelsestidspunktet.Solgte

ellerafvikledevirksomhederindregnesidenkonsoliderede

resultatopgørelsefremtilafståelsestidspunktet.Sammen-

ligningstalkorrigeresikkefornyerhvervedevirksomheder.

Vedkøbafnyevirksomheder,hvormoderselskabetopnår

bestemmendeindflydelseoverdenkøbtevirksomhed,

anvendesovertagelsesmetoden.Detilkøbtevirksomheders

identificerbareaktiver,forpligtelserogeventualforpligtelser

målestildagsværdipåovertagelsestidspunktet.Identificer-

bareimmaterielleaktiverindregnes,såfremtdekanudskilles

ellerudspringerfraenkontraktligret.Derindregnesudskudt

skatafdeforetagneomvurderinger.

Overtagelsestidspunkteterdettidspunkt,hvorH+H

InternationalA/Sfaktiskopnårkontroloverdenovertagne

virksomhed.

Positiveforskelsbeløb(goodwill)mellempådeneneside

købsvederlaget,værdienafminoritetsinteresseriden

overtagnevirksomhedogdagsværdienafeventuelletidligere

erhvervedekapitalinteresserogpådenandensidedags-

værdienafdeovertagneidentificerbareaktiver,forpligtelser

ogeventualforpligtelserindregnessomgoodwillunder

immaterielleaktiver.

Goodwillafskrivesikke,mentestesminimumårligtfor

værdiforringelse.Førsteværdiforringelsestestudføresinden

udgangenafovertagelsesåret.Vedovertagelsenhenføres

goodwilltildepengestrømsfrembringendeenheder,der

efterfølgendedannergrundlagforværdiforringelsestest.

Goodwillogdagsværdireguleringeriforbindelsemedover-

tagelseafenudenlandskenhedmedenandenfunktionel

valutaendH+H’spræsentationsvalutabehandlessom

aktiverogforpligtelsertilhørendedenudenlandskeenhedog

omregnesvedførsteindregningtildenudenlandskeenheds

funktionellevalutamedtransaktionsdagensvalutakurs.

Negativeforskelsbeløb(negativgoodwill)indregnesiresul-

tatopgørelsenpåovertagelsestidspunktet.

Købsvederlagetforenvirksomhedbestårafdagsværdien

afdetaftaltevederlagiformafovertagneaktiver,påtagne

forpligtelserogudstedteegenkapitalinstrumenter.Hvisdele

afkøbsvederlageterbetingetaffremtidigebegivenheder

elleropfyldelseafaftaltebetingelser,indregnesdennedel

afkøbsvederlagettildagsværdipåovertagelsestidspunktet.

Omkostninger,derkanhenførestilvirksomhedssammen-

slutninger,indregnesdirekteiresultatopgørelsenved

afholdelsen.

Hvisderpåovertagelsestidspunkteterusikkerhedomiden-

tifikationellermålingafovertagneaktiver,forpligtelsereller

eventualforpligtelserellerfastlæggelseafkøbsvederlaget,

skerførsteindregningpåbaggrundafforeløbigtopgjorte
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værdier.Hvisdetefterfølgendevisersig,atidentifika-

tionellermålingafkøbsvederlaget,overtagneaktiver,

forpligtelserellereventualforpligtelservarforkertvedførste

indregning,reguleresopgørelsenmedtilbagevirkendekraft,

herundergoodwill,indtil12månederefterovertagelsen,

ogsammenligningstaltilpasses.Herefterreguleresikke.

Ændringeriskønoverbetingedekøbsvederlagindregnes

somhovedregeldirekteiresultatopgørelsen.

Fortjenesteellertabvedafhændelseellerafviklingaf

datterselskaberopgøressomforskellenmellemsalgssum

ellerafviklingssumogdenregnskabsmæssigeværdiaf

nettoaktiverinklusivegoodwillpåsalgstidspunktetsamt

omkostningertilsalgellerafvikling.

Omregning af fremmed valuta 
ForhverafderapporterendevirksomhederiH+Hfastsættes

enfunktionelvaluta.Denfunktionellevalutaerdenvaluta,

sombenyttesidetprimæreøkonomiskemiljø,hvoriden

enkelterapporterendevirksomhedopererer.Transaktioneri

andrevalutaerenddenfunktionellevalutaertransaktioneri

fremmedvaluta.

Transaktionerifremmedvalutaomregnesvedførsteindreg-

ningtildenfunktionellevalutaeftertransaktionsdagenskurs.

Valutakursdifferencer,deropstårmellemtransaktionsdagens

kursogkursenpåbetalingsdagen,indregnesiresultatop-

gørelsenunderfinansielleindtægterelleromkostninger.

Tilgodehavender,gældogandremonetæreposterifremmed

valutaomregnestildenfunktionellevalutatilstatusdagens

valutakurs.Forskellenmellemstatusdagenskursogkursen

påtidspunktetfortilgodehavendetsellergældensopståen

ellerkursenidensenesteårsrapportindregnesiresultat-

opgørelsenunderfinansielleindtægterogomkostninger.

Vedindregningikoncernregnskabetafudenlandskevirksom-

hedermedenandenfunktionelvalutaenddanskekroner

omregnesresultatopgørelsernetiltransaktionsdagenskurs,og

balanceposterneomregnestilstatusdagensvalutakurser.Som

transaktionsdagenskursanvendesgennemsnitskursforde

enkeltemånederidetomfang,detteikkegiveretvæsentligt

anderledesbillede.Kursforskelleopståetvedomregningaf

udenlandskevirksomhedersegenkapitalvedåretsbegyndelse

tilstatusdagensvalutakursersamtvedomregningafresultat-

opgørelserfratransaktionsdagenskurstilstatusdagensvalu-

takurserindregnesdirekteiegenkapitalenunderensærskilt

reserveforvalutakursreguleringer.Valutakursreguleringen

fordelesmellemmoderselskabetsogminoritetsaktionærernes

egenkapital.

Kursreguleringafmellemværender,deransesforendelaf

densamledenettoinvesteringivirksomhedermedenanden

funktionelvalutaenddanskekroner,indregnesikoncern-

regnskabetdirekteiegenkapitalenunderensærskiltreserve

forvalutakursreguleringer.Tilsvarendeindregnesikoncern-

regnskabetvalutakursgevinsterog-tabpådendelaflånetog

afledtefinansielleinstrumenter,dererindgåettilkurssikring

afnettoinvesteringenidissevirksomheder,ogsomeffektivt

sikrermodtilsvarendevalutakursgevinster/-tabpånettoin-

vesteringenivirksomheden,direkteiegenkapitalenunderen

særskiltreserveforvalutakursreguleringer.

Vedhelellerdelvisafståelseafudenlandskeenhederellerved

tilbagebetalingafmellemværender,deransesforendelaf

nettoinvesteringen,indregnesdenandelafdeakkumulerede

valutakursreguleringer,dererindregnetdirekteiegenkapi-

talen,ogsomkanhenføreshertil,iresultatopgørelsen

samtidigmedeventuelgevinstellertabvedafståelsen.

Vedafståelseafdelvistejedeudenlandskedatterselskaber

henføresdendelafvalutakursreserven,dervedrørerminori-

tetsinteresser,ikketilresultatopgørelsen.

Veddelvisafståelseafudenlandskedatterselskaber,udenat

kontrollenafgives,overføresenforholdsmæssigandelafvalu-

takursreguleringsreservenframoderselskabsaktionærernestil

minoritetsaktionærernesandelafegenkapitalen.

Tilbagebetalingafmellemværender,deransesforendelaf

nettoinvesteringen,ansesikkeisigselvfordelvisafståelseaf

datterselskabet.

Afledte finansielle instrumenter
Afledtefinansielleinstrumenterindregnesfrahandelsdagen

ogmålesibalancentildagsværdi.Positiveognegative

dagsværdierafafledtefinansielleinstrumenterindgåri

henholdsvisandretilgodehavenderogandengæld,og

modregningafpositiveognegativeværdierforetagesalene,

nårvirksomhedenharrettilogintentionomatafregne

flerefinansielleinstrumenternetto.Dagsværdierforafledte

finansielleinstrumenteropgørespågrundlagafaktuelle

markedsdataoganerkendteværdiansættelsesmetoder.
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Dagsværdisikring.Ændringeridagsværdiafafledte

finansielleinstrumenter,dererklassificeretsomogopfylder

kriterierneforsikringafdagsværdienafetindregnetaktiv

ellerenindregnetforpligtelse,indregnesiresultatopgørelsen

sammenmedændringeriværdienafdetsikredeaktiv

ellerdensikredeforpligtelseforsåvidtangårdendel,der

ersikret.Sikringaffremtidigepengestrømmeihenholdtil

enindgåetaftale(”firmcommitment”),bortsetfravaluta-

kurssikring,behandlessomdagsværdisikring.

Dendelafdetafledtefinansielleinstrument,somikkeindgår

ietsikringsforhold,præsenteresunderfinansielleposter.

Pengestrømssikring. Ændringeridendelafdagsværdi

afafledtefinansielleinstrumenter,dererklassificeret

somogopfylderbetingelserneforsikringaffremtidige

pengestrømme,ogsomeffektivtsikrerændringeriværdien

afdetsikrede,indregnesiandentotalindkomstunderen

særskiltreserveforsikringstransaktioner,indtildesikrede

pengestrømmepåvirkerresultatopgørelsen.Pådette

tidspunktoverføresgevinstellertabvedrørendesådanne

sikringstransaktionerfraandentotalindkomstogindregnesi

sammeregnskabspostsomdetsikrede.

Hvissikringsinstrumentetikkelængereopfylderkriterierne

forregnskabsmæssigsikring,ophørersikringsforholdet

fremadrettet.Denakkumuleredeværdiændringindregneti

andentotalindkomstoverførestilresultatopgørelsen,nårde

sikredepengestrømmepåvirkerresultatopgørelsen.

Forventesdesikredepengestrømmeikkelængereatblive

realiseret,overføresdenakkumuleredeværdiændringtil

resultatopgørelsenstraks.

Dendelafdetafledtefinansielleinstrument,somikkeindgår

ietsikringsforhold,præsenteresunderfinansielleposter.

Sikring af nettoinvestering. Ændringidagsværdienaf

afledtefinansielleinstrumenter,somanvendestilsikringaf

nettoinvesteringeriudenlandskedatter-ellerassocierede

selskaber,ogsomeffektivtsikrermodvalutakursændringer

idisseselskaber,indregnesikoncernregnskabetdirektei

andentotalindkomstunderensærskiltreservefor

valutakursregulering.

Dendelafdetafledtefinansielleinstrument,somikkeindgår

ietsikringsforhold,præsenteresunderfinansielleposter.

Andre afledte finansielle instrumenter. Forafledtefinan-

sielleinstrumenter,somikkeopfylderbetingelsernefor

behandlingsomsikringsinstrumenter,indregnesændringer

idagsværdiløbendeiresultatopgørelsenunderfinansielle

poster.

Vissekontrakterindebærerbetingelser,dersvarertilafledte

finansielleinstrumenter.Sådanneindbyggedefinansielle

instrumenterindregnessærskiltogmålesløbendetil

dagsværdi,såfremtdeadskillersigvæsentligtfraden

pågældendekontrakt,medmindredensamledekontrakter

indregnetogløbendemålestildagsværdi.

RESULTATOPGØRELSE 
Nettoomsætningenvedsalgafhandelsvarerogfærdigvarer

indregnesiresultatopgørelsen,nårleveringogrisiko-

overgangtilkøberharfundetsted,ogsåfremtindtægtenkan

opgørespålideligtogforventesmodtaget.

Nettoomsætningenmåleseksklusivemomsogafgifter

opkrævetpåvegneaftredjepart.Alleformerforafgivne

rabatterindregnesinettoomsætningen.

Produktionsomkostningeromfatteromkostninger,der

afholdesforatopnååretsnettoomsætning.Handelsvirk-

somhederneindregnervareforbrugogdeproducerende

virksomhedersproduktionsomkostningersvarendetilårets

omsætning.Herunderindgårdirekteogindirekteomkost-

ningertilråvareroghjælpematerialersamtlønninger.

Underandre eksterne omkostningerindregnesøvrige

omkostninger,herunderkøbafvarerogtjenesteydelser,

derikkedirektekanhenførestilproduktionen.Herudover

erinkluderetpersonaleomkostninger,derikkeerdirekte

henførbaretilproduktionen.

Underandreeksterneomkostningerindregnestilligeforsk-

nings-ogudviklingsomkostninger,derikkeopfylderkrite-

rierneforaktivering.
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Andre driftsindtægter og -omkostningerindeholderregn-

skabsposterafsekundærkarakteriforholdtilvirksomheder-

nesaktiviteter,fxgevinstogtabvedsalgafmaterielleaktiver.

Fortjenesteogtabvedsalgafimmaterielleogmaterielle

aktiveropgøressomsalgsprisenmedfradragafsalgsomkost-

ningerogdenregnskabsmæssigeværdipåsalgstidspunktet.

Finansielle indtægter og omkostningerindeholderrenter,

kursgevinsterog-tabsamtnedskrivningervedrørende

værdipapirer,gældogtransaktionerifremmedvaluta,

amortiseringaffinansielleaktiverogforpligtelser,herunder

finansielleleasingforpligtelser,samttillægoggodtgørelser

underacontoskatteordningenmv.Endvideremedtages

realiseredeogurealiseredegevinsterogtabvedrørende

afledtefinansielleinstrumenter,derikkekanklassificeres

somsikringsaftaler.

Låneomkostningervedfinansieringaffremstillingenaf

H+H’saktiverindregnesdogiaktiverneskostpris.

Udbyttefrakapitalandeleidatterselskaberindtægtsføresi

moderselskabetsresultatopgørelseidetregnskabsår,hvor

udbyttetdeklareres.

Skat af årets resultat. Åretsskat,derbestårafårets

aktuelleskatogændringiudskudtskat,indregnesiresultat-

opgørelsenmeddendel,derkanhenførestilåretsresultat,

ogdirekteiegenkapitalenmeddendel,derkanhenførestil

posteringerdirekteiegenkapitalen.

H+HInternationalA/Sersambeskattetmedalledanske

datterselskaber.Denaktuelledanskeselskabsskat

fordelesmellemdesambeskattedeselskaberiforholdtil

dissesskattepligtigeindkomster.Selskaber,deranvender

skattemæssigeunderskudiandreselskaber,betaler

sambeskatningsbidragtilmoderselskabetsvarendetil

skatteværdienafdeudnyttedeunderskud,mensselskaber,

hvisskattemæssigeunderskudanvendesafandreselskaber,

modtagersambeskatningsbidragframoderselskabet

svarendetilskatteværdienafdeudnyttedeunderskud(fuld

fordeling).Desambeskattedeselskaberindgåriacontoskat-

teordningen.

IdetomfangH+Hopnårfradragvedopgørelseafskatte-

pligtigindkomstiDanmarkelleriudlandetsomfølgeaf

aktiebaseredevederlagsordninger,indregnesskatteeffekten

afordningerneunderskatafåretsresultat.Hvisdetsamlede

skattemæssigefradragoverstigerdensamlederegnskabs-

mæssigeomkostning,indregnesskatteeffektenafdet

overskydendefradragdirekteiegenkapitalen.

BALANCE
Goodwillindregnesvedførsteindregningibalancentilkost-

prissombeskrevetunderVirksomhedssammenslutninger.

Efterfølgendemålesgoodwilltilkostprismedfradragaf

akkumuleredenedskrivninger.Derforetagesikkeamortise-

ringafgoodwill.

DenregnskabsmæssigeværdiafgoodwillallokerestilH+H-

koncernenspengestrømsfrembringendeenhederpå

overtagelsestidspunktet.Fastlæggelsenafpengestrøms-

frembringendeenhederfølgerdenledelsesmæssigestruktur

oginterneøkonomistyring.

Øvrige immaterielle aktiver omfatterpatenter/licensersamt

udviklingsprojekter.

Udviklingsprojekter,dererklartdefineredeogidentificer-

bare,hvordentekniskegennemførlighed,tilstrækkelige

ressourcerogetpotentieltfremtidigtmarkedelleranven-

delsesmulighedivirksomhedenkanpåvises,oghvordeter

hensigtenatfremstille,markedsføreelleranvendeprojektet,

indregnessomimmaterielleaktiver,såfremtkostprisenkan

opgørespålideligt,ogderertilstrækkeligsikkerhedfor,at

denfremtidigeindtjeningellernettosalgsprisenkandække

produktions-,salgs-,administrations-ogudviklingsomkost-

ningerne.Øvrigeudviklingsomkostningerindregnesiresultat-

opgørelsen,efterhåndensomomkostningerneafholdes.

Indregnedeudviklingsomkostningermålestilkostprismed

fradragafakkumuleredeaf-ognedskrivninger.Kostprisen

omfattergager,afskrivningerogandreomkostninger,der

kanhenførestilH+H’sudviklingsaktiviteter,samtrenteom-

kostningerpålåntilfinansieringaffremstillingafudviklings-

projekter,somvedrørerfremstillingsperioden.

Efterfærdiggørelsenafudviklingsarbejdetafskrives

udviklingsprojekterlineærtoverdenvurderedeøkonomiske

brugstidfradettidspunkt,hvoraktiveterklartilbrug.

Afskrivningsperiodenudgørsædvanligvis5-10år.Afskriv-

ningsgrundlagetreduceresmedeventuellenedskrivninger.
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Patenteroglicensermålestilkostprismedfradragaf

akkumuleredeaf-ognedskrivninger.Patenteroglicenser

afskriveslineærtoverdenresterendepatent-elleraftalepe-

riodeellerbrugstiden,hvisdenneerkortere.Afskrivnings-

grundlagetreduceresmedeventuellenedskrivninger.

Andreimmaterielleaktiveramortisereslineærtoverakti-

vernesforventedebrugstid.

Materielle aktiver.Grundeogbygninger,tekniskeanlæg

ogmaskinersamtandreanlæg,driftsmaterieloginventar

målestilkostprismedfradragafakkumuleredeaf-og

nedskrivninger.

Kostprisenomfatteranskaffelsesprisensamtomkostninger

direktetilknyttetanskaffelsenindtildettidspunkt,hvor

aktiveterklartilbrug.Foregenfremstilledeaktiveromfatter

kostprisendirekteogindirekteomkostningertilmaterialer,

komponenter,underleverandørerogløn.Kostprisentillæg-

gesskønnedeomkostningertilnedtagningogbortskaffelse

afaktivetsamtretableringidetomfang,deindregnessom

enhensatforpligtelse,samtrenteomkostningerpålåntil

finansieringaffremstillingafmaterielleanlægsaktiver,som

vedrørerfremstillingsperioden.Kostprisenpåetsamletaktiv

opdelesiseparatebestanddele,derafskriveshverforsig,

såfremtbrugstidenpådeenkeltebestanddeleerforskellig.

Forfinansieltleasedeaktiveropgøreskostprisentillaveste

værdiafaktivernesdagsværdiellernutidsværdienafde

fremtidigeminimumsleasingydelser.Vedberegningaf

nutidsværdienanvendesleasingaftalensinternerentefod

somdiskonteringsfaktorellerH+H’salternativelånerente.

Efterfølgendeomkostninger,fxvedudskiftningafbestand-

deleafetmaterieltaktiv,indregnesidenregnskabsmæssige

værdiafdetpågældendeaktiv,nårdetersandsynligt,at

afholdelsenvilmedførefremtidigeøkonomiskefordelefor

H+H.Deudskiftedebestanddeleophørermedatvære

indregnetibalancen,ogdenregnskabsmæssigeværdi

overførestilresultatopgørelsen.Alleandreomkostningertil

almindeligreparationogvedligeholdelseindregnesiresultat-

opgørelsenvedafholdelsen.

Materielleaktiverafskriveslineærtoveraktivernesforven-

tedebrugstid,derudgør:

■ Bygninger10-50år

■ Tekniskeanlægogmaskiner2-20år

■ Andreanlæg,driftsmaterieloginventar2-10år

■ Immaterielleaktiver3-35år

Grundeafskrivesikke.

Afskrivningsgrundlagetopgøresunderhensyntagentil

aktivetskassationsværdiogreduceresmedeventuelle

nedskrivninger.Kassationsværdienfastsættespåanskaf-

felsestidspunktetogrevurderesårligt.Overstigerkassations-

værdienaktivetsregnskabsmæssigeværdi,ophører

afskrivning.

Vedændringiafskrivningsperiodenellerkassationsværdien

indregnesvirkningenforafskrivningerfremadrettetsomen

ændringiregnskabsmæssigtskøn.

Kapitalandele i datterselskaber i moderselskabets 

årsregnskab.Kapitalandeleidatterselskabermålesimoder-

selskabetsårsregnskabtilkostpris.Hvisdererindikationaf

værdiforringelse,foretagesværdiforringelsestestsombeskre-

vetianvendtregnskabspraksisforkoncernregnskabet.Hvor

denregnskabsmæssigeværdioverstigergenindvindingsvær-

dien,nedskrivestildennelavereværdi.

Værdiforringelse af langfristede aktiver. Goodwilltestes

årligtforværdiforringelse,førstegangindenudgangenaf

overtagelsesåret.

Denregnskabsmæssigeværdiafgoodwilltestesfor

værdiforringelsesammenmeddeøvrigelangfristede

aktiveridenpengestrømsfrembringendeenhed,hvortil

goodwillerallokeret,ognedskrivestilgenindvindingsværdi

overresultatopgørelsen,såfremtdenregnskabsmæssige

værdierhøjere.Genindvindingsværdienopgøressom

hovedregelsomnutidsværdienafdeforventedefremtidige

nettopengestrømmefradenvirksomhedelleraktivitet

(pengestrømsfrembringendeenhed),somgoodwillerknyttet

til.

1 Anvendt regnskabspraksis – fortsat

Noter



49

Denregnskabsmæssigeværdiaføvrigelangfristedeaktiver

vurderesårligtforatafgøre,omdererindikationafværdifor-

ringelse.Nårensådanindikationertilstede,beregnes

aktivetsgenindvindingsværdi.Genindvindingsværdienerden

højesteafaktivetsdagsværdiermedfradragafforventede

afhændelsesomkostningerellerkapitalværdi.Kapitalværdien

beregnessomnutidsværdienafforventedefremtidige

pengestrømmefraaktivetellerdenpengestrømsfrembrin-

gendeenhed,somaktiveterendelaf.

Ettabvedværdiforringelseindregnes,nårdenregn-

skabsmæssigeværdiafetaktivellerenpengestrøms-

frembringendeenhedoverstigeraktivetsellerden

pengestrømsfrembringendeenhedsgenindvindingsværdi.

Tabvedværdiforringelseindregnesiresultatopgørelsen

underaf-ognedskrivninger.

Nedskrivningerpågoodwilltilbageføresikke.Nedskrivninger

påandreaktivertilbageføresidetomfang,derersket

ændringerideforudsætningerogskøn,derførtetilned-

skrivningen.Nedskrivningertilbageføreskunidetomfang,

aktivetsnyeregnskabsmæssigeværdiikkeoverstigerden

regnskabsmæssigeværdi,aktivetvillehavehaftefterafskriv-

ninger,såfremtaktivetikkehavdeværetnedskrevet.

VarebeholdningermålestilkostprisefterFIFO-metoden.Er

nettorealisationsværdienlavereendkostprisen,nedskrivestil

dennelavereværdi.

Kostprisforhandelsvarersamtråvareroghjælpematerialer

omfatteranskaffelsesprismedtillægafhjemtagelsesom-

kostninger.

Kostprisforfremstilledefærdigvarersamtvarerunder

fremstillingomfatterkostprisforråvarer,hjælpematerialer,

direktelønogindirekteproduktionsomkostninger.Indirekte

produktionsomkostningerindeholderindirektematerialer

oglønsamtvedligeholdelseafogafskrivningpådei

produktionsprocessenbenyttedemaskiner,fabriksbygninger

ogudstyrsamtomkostningertilfabriksadministrationog

-ledelse.

Nettorealisationsværdienforvarebeholdningeropgøres

somsalgssummedfradragaffærdiggørelsesomkostninger

ogomkostninger,derafholdesforateffektueresalget,og

fastsættesunderhensyntagentilomsættelighed,ukuransog

udviklingiforventetsalgspris.

Tilgodehavender målestilamortiseretkostpris,hvilketi

alvæsentlighedsvarertilpålydendeværdimedfradragaf

nedskrivningtilimødegåelseafforventettab.

Derforetagesnedskrivningtilimødegåelseaftab,hvorder

vurderesatværeindtruffetenobjektivindikationaf,atet

tilgodehavendeerværdiforringet.Hvisderforeliggeren

objektivindikationaf,atettilgodehavendeerværdiforringet,

foretagesnedskrivningpåindividueltniveau.Nedskrivning

tilimødegåelseaftabpåtilgodehavender,derikkeer

individueltværdiforringet,testesgruppevisforværdifor-

ringelse.Nedskrivningeropgøressomforskellenmellemden

regnskabsmæssigeværdiognutidsværdienafdeforventede

pengestrømme,herunderrealisationsværdiafeventuelt

modtagnesikkerhedsstillelser.Somdiskonteringssats

anvendesdeneffektiverentefordetenkeltetilgodehavende.

Nedskrivningerogtabpåtilgodehavenderindregnesiandre

eksterneomkostninger.

Periodeafgrænsningsposterindregnetunderaktiveromfat-

terbetalteomkostningervedrørendeefterfølgende

regnskabsår.Periodeafgrænsningspostermålestilamorti-

seretkostpris.

EGENKAPITAL 
Foreslået udbytteindregnessomenforpligtelsepåtids-

punktetforvedtagelsepådenordinæregeneralforsamling

(deklareringstidspunktet).

Egne aktier. Anskaffelses-ogafståelsessummersamt

udbytteforegneaktierindregnesdirekteioverførtresultati

egenkapitalen.Kapitalnedsættelsevedannulleringafegne

aktierreducereraktiekapitalenmedetbeløbsvarendetil

aktiernesnominelleværdi.Provenuvedsalgafegneaktier

iH+HInternationalA/Siforbindelsemedudnyttelseaf

aktieoptionerføresdirektepåegenkapitalen.

Reserve for valutakursreguleringomfattermoderselskabs-

aktionærernesandelafvalutakursdifferenceropståetved

omregningafregnskaberforenhedermedenandenfunk-

tionelvalutaenddanskekroner,kursreguleringervedrørende

aktiverogforpligtelser,derudgørendelafH+H’snettoin-

vesteringisådanneenheder,ogkursreguleringervedrørende
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sikringstransaktioner,derkurssikrerH+H’snettoinvesteringi

sådanneenheder.

Reserve for sikringstransaktionerindeholderdenakkumu-

leredenettoændringidagsværdienafsikringstransaktioner,

deropfylderkriterierneforsikringaffremtidigebetalings-

strømme,oghvordensikredetransaktionendnuikkeer

realiseret.

Incitamentsprogrammer.H+H’sincitamentsprogrammer

omfatteraktieoptionsprogramtilledendemedarbejderesamt

etijuni2011implementeretmatchingshare-program.

Værdienafserviceydelsermodtagetsommodydelsefortil-

delteoptionerogaktiermålestildagsværdienafoptionerne

ogaktierne.

Foregenkapitalafregnedeaktieoptionermålesdagsværdien

påtildelingstidspunktetogindregnesiresultatopgørelsen

underpersonaleomkostningeroverperioden,hvorden

endeligerettiloptionerneogaktierneoptjenes(vesting-

perioden).

Modpostenhertilindregnesdirekteiegenkapitalen.

Iforbindelsemedførsteindregningafaktieoptionerneog

aktierneskønnesantalletafoptionerogaktier,medarbej-

derneforventesaterhververettil,jf.servicebetingelserne

beskrevetinote4.Efterfølgendejusteresforændringeri

skønnetoverantalletafretserhvervedeoptionerogaktier,

såledesatdensamledeindregningerbaseretpådetfak-

tiskeantalretserhvervedeoptionerogaktier.

Dagsværdienafdetildelteoptionerogaktierestimeresved

anvendelseafenoptionsprismodel.Vedberegningentages

derhensyntildebetingelserogvilkår,derknyttersigtilde

tildelteaktieoptionerogaktier.

Pensionsforpligtelser.H+Hharindgåetpensionsaftalerog

lignendeaftalermedendelafH+H’sansatte.

Forpligtelservedrørendebidragsbaseredepensionsordninger

medtagesiresultatopgørelsenidenperiode,deoptjenes,og

skyldigeindbetalingermedtagesibalancenunderandengæld.

Forydelsesbaseredeordningerforetagesenårligaktuarmæs-

sigberegningafkapitalværdienafdefremtidigeydelser,

somskaludbetalesihenholdtilordningen.Kapitalværdien

beregnespågrundlagafforudsætningeromdenfremtidige

udviklingibl.a.lønniveau,rente,inflationogdødelighed.

Kapitalværdienberegnesalenefordeydelser,somde

ansatteharoptjentrettilgennemdereshidtidigeansættelse

iH+H.Denaktuarmæssigtberegnedekapitalværdimed

fradragafdagsværdienafeventuelleaktiverknyttettilordnin-

genindregnesibalancenunderpensionsforpligtelser.

Iresultatopgørelsenindregnesåretspensionsomkostning

baseretpådeaktuarmæssigeskønogfinansiellefor-

ventningervedåretsbegyndelse.Forskellemellemden

forventedeudviklingafpensionsaktiverog-forpligtelserog

derealiseredeværdieropgjortvedåretsudgangbetegnes

aktuarmæssigegevinsterellertabogindregnesianden

totalindkomst.

Såfremtenpensionsordningnettoeretaktiv,indregnes

aktivetaleneidetomfang,detmodsvarerfremtidigetilbage-

betalingerfraordningen,ellerdetvilføretilreducerede

fremtidigeindbetalingertilordningen.

Selskabsskat og udskudt skat. Aktuelleskatteforpligtelser

ogtilgodehavendeaktuelskatindregnesibalancensom

beregnetskatafåretsskattepligtigeindkomstreguleretfor

skataftidligereårsskattepligtigeindkomstersamtforbetalte

acontoskatter.

Udskudtskatmålesefterdenbalanceorienteredegælds-

metodeafallemidlertidigeforskellemellemregnskabsmæs-

sigogskattemæssigværdiafaktiverogforpligtelser.Der

indregnesdogikkeudskudtskatafmidlertidigeforskelle

vedrørendeikke-skattemæssigtafskrivningsberettigetgood-

willsamtandreposter,hvormidlertidigeforskelle–bortset

fravirksomhedsovertagelser–eropståetpåanskaffelses-

tidspunktetudenathaveeffektpåresultatellerskattepligtig

indkomst.Idetilfælde,hvoropgørelseafskatteværdienkan

foretagesefterforskelligebeskatningsregler,målesudskudt

skatpågrundlagafdenafledelsenplanlagteanvendelseaf

aktivetellerafviklingafforpligtelsen.
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afvikleforpligtelsen,såfremtdetteharenvæsentligeffekt

påmålingenafforpligtelsen.Deranvendesendiskonterings-

faktorførskat,somreflekterersamfundetsgenerellerente-

niveauogdekonkreterisici,derknyttersigtilforpligtelsen.

Regnskabsåretsforskydninginutidsværdierindregnesunder

finansielleomkostninger.



Garantiforpligtelserindregnesitaktmedsalgafvarerog

tjenesteydelser,baseretpåafholdtegarantiomkostningeri

tidligereregnskabsår.

Omkostningertilomstruktureringerindregnessomforplig-

telser,nårendetaljeret,formelplanforomstruktureringen

eroffentliggjortsenestpåbalancedagenoverforde

personer,dererberørtafplanen.

Derindregnesenhensatforpligtelsevedrørendetabs-

givendekontrakter,nårdeforventedefordeleforH+H-

koncernenfraenkontraktermindreenddeuundgåelige

omkostningerihenholdtilkontrakten.

NårH+Herforpligtettilatnedtageetaktivellerreetablere

detsted,hvoraktivetharværetanvendt,indregnesen

forpligtelsesvarendetilnutidsværdienafdeforventede

fremtidigeomkostninger.

Leasing. Leasingforpligtelseropdelesregnskabsmæssigti

finansielleogoperationelleleasingforpligtelser.Enleasing-

aftaleklassificeressomfinansiel,nårdenialvæsentlighed

overførerrisiciogfordelevedatejedetleasedeaktiv.Andre

leasingaftalerklassificeressomoperationelle.

Denregnskabsmæssigebehandlingaffinansieltleasede

aktiverogdentilhørendeforpligtelseerbeskrevetiafsnittene

omhenholdsvismaterielleaktiverogfinansielleforpligtelser.

Leasingydelservedrørendeoperationelleleasingaftaler

indregneslineærtiresultatopgørelsenoverleasingperioden.

Finansielle forpligtelser. Gældtilkreditinstituttermv.

indregnesvedlånoptagelsemeddetmodtagneprovenuefter

fradragafafholdtetransaktionsomkostninger.Iefterfølgende

periodermålesdefinansielleforpligtelsertilamortiseret

kostprisvedanvendelseaf”deneffektiverentesmetode”,

såledesatforskellenmellemprovenuetogdennominelle

Udskudteskatteaktiver,herunderskatteværdienaffrem-

førselsberettigedeskattemæssigeunderskud,indregnes

underandrelangfristedeaktivermeddenværdi,hvortil

deforventesatbliveanvendt,entenvedudligningiskataf

fremtidigindtjeningellervedmodregningiudskudteskat-

teforpligtelserindenforsammejuridiskeskatteenhed

ogjurisdiktion.

Udskudteskatteaktiverogskatteforpligtelsermodregnes,

hvisvirksomhedenharenjuridiskrettilatmodregne

aktuelleskatteforpligtelserogskatteaktiverellerhartil

hensigtentenatindfriaktuelleskatteforpligtelserog

skatteaktiverpånettobasiselleratrealisereaktiverneog

forpligtelsernesamtidig.

Derforetagesreguleringafudskudtskatvedrørendefore-

tagneelimineringerafurealiseredekoncerninterneavancer

ogtab.

Udskudtskatmålespågrundlagafdeskattereglerogskatte-

satseriderespektivelande,dermedstatusdagenslovgiv-

ningvilværegældende,nårdenudskudteskatforventes

udløstsomaktuelskat.Ændringiudskudtskatsomfølgeaf

ændringeriskattesatserindregnesiresultatopgørelsen.

EftersambeskatningsreglerneovertagerH+HInternational

A/Ssomadministrationsselskabhæftelsenfordatterselska-

bernesselskabsskatteroverforskattemyndighederneitakt

meddatterselskabernesbetalingafsambeskatningsbidrag.

Skyldigeogtilgodehavendesambeskatningsbidragindregnes

ibalancenundermellemværendermedtilknyttedevirksom-

heder.

Øvrige hensatte forpligtelser.Hensatteforpligtelserind-

regnes,nårH+Hsomfølgeafenbegivenhedindtruffetfør

ellerpåstatusdagenharenretligellerfaktiskforpligtelse,og

detersandsynligt,atdermåafgivesøkonomiskefordelefor

atindfriforpligtelsen.

Hensatteforpligtelsermålesefterledelsensbedsteskøn

overdetbeløb,hvormedforpligtelsenforventesatkunne

indfries.

Vedmålingenafhensatteforpligtelserforetagestilbage-

diskonteringafdeomkostninger,derernødvendigeforat
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værdiindregnesiresultatopgørelsenunderfinansielleom-

kostningeroverlåneperioden.

Ifinansielleforpligtelserindregnestilligedenkapitaliserede

restleasingforpligtelsepåfinansielleleasingkontraktermålttil

amortiseretkostpris.

Øvrigeforpligtelsermålestilamortiseretkostpris.

Aktiver bestemt for salg. Aktiverbestemtforsalgomfatter

langfristedeaktiverogafhændelsesgrupper,somerbestemt

forsalg.Afhændelsesgruppererengruppeaktiver,som

skalafhændessamletvedsalgellerlignendeienenkelt

transaktion.Forpligtelservedrørendeaktiverbestemtfor

salgerforpligtelserdirektetilknyttetdisseaktiver,somvil

bliveoverførtvedtransaktionen.Aktiverklassificeressom

”bestemtforsalg”,nårderesregnskabsmæssigeværdi

primærtvilblivegenindvundetgennemetsalgindenfor12

månederihenholdtilenformelplanfremforgennemfortsat

anvendelse.

Aktiverellerafhændelsesgrupper,dererbestemtforsalg,

målestildenlavesteværdiafdenregnskabsmæssigeværdi

påtidspunktetforklassifikationensom”bestemtforsalg”

ellerdagsværdienmedfradragafsalgsomkostninger.Der

afskrivesogamortiseresikkepåaktiverfradettidspunkt,

hvordeklassificeressom”bestemtforsalg”.

Nedskrivninger,somopstårveddenførsteklassifikationsom

”bestemtforsalg”,oggevinsterellertabvedefterfølgende

målingtillavesteværdiafdenregnskabsmæssigeværdieller

dagsværdimedfradragafsalgsomkostningerindregnesi

resultatopgørelsenunderdeposter,devedrører.Gevinster

ogtaboplysesinoterne.

Aktiverogdertiltilknyttedeforpligtelserudskillesisærskilte

linjeribalancen,oghovedposternespecificeresinoterne.

Sammenligningstalibalancentilpassesikke.

Præsentation af ophørte aktiviteter.Ophørteaktiviteter

udgørenbetydeligdelafvirksomheden,hvisaktiviteterog

pengestrømmeoperationeltogregnskabsmæssigtklartkan

udskillesfradenøvrigevirksomhed,oghvorenhedenenten

erafhændetellererudskiltsom”bestemtforsalg”,ogsalget

forventesgennemførtindenforétårihenholdtilenformel

plan.Ophørteaktiviteteromfatterdesudenvirksomheder,

somiforbindelsemedopkøbeterklassificeretsom”bestemt

forsalg”.

Resultatetefterskatafophørteaktiviteterogværdiregule-

ringerefterskataftilhørendeaktiverogforpligtelsersamt

gevinst/tabvedsalgpræsenteresiensærskiltlinjeiresultat-

opgørelsenmedtilpasningafsammenligningstal.Inoterne

oplysesomsætning,omkostninger,værdireguleringerog

skatfordenophørteaktivitet.Aktiverogdertiltilknyttede

forpligtelserforophørteaktiviteterudskillesisærskiltelinjer

ibalancenudentilpasningafsammenligningstal,jf.afsnittet

”Aktiverbestemtforsalg”,oghovedposternespecificeresi

noterne.

Pengestrømmefradrifts-,investerings-ogfinansieringsakti-

viteterfordeophørteaktiviteteroplysesiennote.

PENGESTRØMSOPGØRELSE
Pengestrømsopgørelsenviserpengestrømmefordeltpå

drifts-,investerings-ogfinansieringsaktivitetforåret,årets

forskydningilikvidersamtlikvidervedåretsbegyndelseog

slutning.

Likviditetsvirkningenafkøbogsalgafvirksomhedervises

separatunderpengestrømmefrainvesteringsaktivitet.Ipenge-

strømsopgørelsenindregnespengestrømmevedrørende

købtevirksomhederfraovertagelsestidspunktet,ogpenge-

strømmevedrørendesolgtevirksomhederindregnesfremtil

salgstidspunktet.

Pengestrømmeiandrevalutaerenddenfunktionellevaluta

omregnesmedgennemsnitligevalutakurser,medmindre

disseafvigervæsentligtfratransaktionsdagenskurser.

Pengestrømmefradriftsaktivitetopgøressomresultat

førskatreguleretforikke-kontantedriftsposter,ændring

idriftskapital,modtagneogbetalterentersamtbetalt

selskabsskat.

Pengestrømmefrainvesteringsaktivitetomfatterbetalingi

forbindelsemedkøbogsalgafvirksomhederogaktiviteter,

købogsalgafimmaterielle,materielleogandrelangfristede

aktiversamtkøbogsalgafværdipapirer,derikkemedreg-

nessomlikvider.
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Indgåelseaffinansielleleasingaftalerbetragtessomikke-

likvidetransaktioner.

Pengestrømmefrafinansieringsaktivitetomfatterændringer

istørrelseellersammensætningafaktiekapitalogomkost-

ningerforbundethermedsamtoptagelseaflån,afdragpå

rentebærendegæld,købogsalgafegneaktiersamtbetaling

afudbytte.

Pengestrømmevedrørendefinansieltleasedeaktiverindreg-

nessombetalingafrenterogafdragpågæld.

Likvideromfatterlikvidebeholdningersamtværdipapirer

medenrestløbetidpåkøbstidspunktetpåundertre

måneder,ogsomudenhindringkanomsættestillikvide

beholdninger,oghvorpåderkunerubetydeligerisicifor

værdiændringer.

SEGMENTOPLYSNINGER
Segmentoplysningerneerudarbejdetioverensstemmelse

medH+H’sanvendteregnskabspraksisogfølgerdeninterne

regnskabsrapportering.

Segmentindtægterog-omkostningersamtsegmentaktiver

og-forpligtelseromfatterdeposter,derdirektekanhenføres

tildetenkeltesegment,samtdeposter,derkanallokerestil

detenkeltesegmentpåetpålideligtgrundlag.Ikke-

allokeredeposteromfatterprimærtaktiverogforpligtelser

samtindtægterogomkostningervedrørendeH+H-koncer-

nensadministrativefunktioner,investeringsaktivitetmv.

Langfristedeaktiverisegmentetomfatterdelangfristede

aktiver,somanvendesdirekteisegmentetsdrift,herunder

immaterielleogmaterielleaktiver.
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Kortfristedeaktiverisegmentetomfatterdekortfristede

aktiver,somanvendesdirekteisegmentetsdrift,herunder

varebeholdninger,tilgodehavenderfrasalg,andretilgode-

havender,periodeafgrænsningspostersamtlikvidebehold-

ninger.

Segmentforpligtelseromfatterforpligtelser,dererafledt

afsegmentetsdrift,herunderleverandørerafvarerog

tjenesteydelsersamtandengæld.
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Bruttomargin Bruttoresultat×100
Nettoomsætning

Overskudsgrad Resultatafordinærdrift×100
Nettoomsætning

Afkastningsgrad (ROIC) Resultatafordinærdrift×100
Gennemsnitliginvesteretkapital

Årets resultat Resultat henførbart til moderselskabets aktionærer

Resultat pr. aktie (EPS-Basic) Resultat
Gennemsnitligtantalaktieriomløb

Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) Udvandet resultat
Udvandetgennemsnitligtantalaktieriomløb

Egenkapitalforrentning Resultat × 100
Gennemsnitligegenkapitalekskl.minoritetsinteresser

Soliditetsgrad H+H’sandelafegenkapitalenultimo×100
Passiver i alt ultimo

Indre værdi pr. aktie ultimo H+H’segenkapitalultimo
Antal aktier ultimo

Kurs/indre værdi (KI) Børskurs
Indreværdipr.aktieultimo

Price-earnings-kvote (PE) Børskurs
Resultatpr.aktie

Payout ratio Samletudbyttebetaling×100
Resultat

Fri pengestrøm Pengestrømme fra drifts- og investeringsaktiviteter

De i hoved- og nøgletalsoversigten anførte nøgletal er beregnet således:

NØGLETAL
Åretsresultatpr.aktie(EPS)ogudvandetresultatpr.aktie(EPS-D)opgøresioverensstemmelsemedIAS33.

ØvrigenøgletalerudarbejdetioverensstemmelsemedDenDanskeFinansanalytikerforenings”Anbefalinger&Nøgletal2010”.
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2 Ledelsens skøn og vurderinger

Skønsmæssig usikkerhed
Opgørelsenafdenregnskabsmæssigeværdiafvisseaktiver

ogforpligtelserkrævervurderinger,skønogforudsætninger

omfremtidigebegivenheder.

Deforetagneskønogforudsætningererbaseretpåhisto-

riskeerfaringerogandrefaktorer,somledelsenvurdererfor-

svarligeefteromstændighederne,mensomisagensnatur

erusikreoguforudsigelige.Forudsætningernekanvære

ufuldstændigeellerunøjagtige,oguventedebegivenheder

elleromstændighederkanopstå.Desudenerkoncernen

underlagtrisiciogusikkerheder,somkanføretil,atde

faktiskeudfaldafvigerfradisseskøn.SærligerisiciforH+H-

koncerneneromtaltiledelsesberetningen,side12-15,og

note27tilkoncernregnskabet.

Detkanværenødvendigtatændretidligereforetagneskøn

somfølgeafændringerideforhold,derlåtilgrundforde

tidligereskøn,ellerpågrundafnyvidenellerefterfølgende

begivenheder.

I2012harudviklingeniverdensøkonomienogdefinansielle

markederfortsatmedført,atusikkerhedenerstørrepåen

rækkenøgleforudsætningeromfremtiden,herundersalgs-

volumen,kreditrisici,renteniveauogprofitabilitetmv.,endi

årenefør2010.

Skøn,derervæsentligeforregnskabsaflæggelsen,foretages

bl.a.vedopgørelsenafaf-ognedskrivninger,hensatte

forpligtelser,fastlæggelseafdagsværdierogeventualfor-

pligtelserog-aktiversamtpensionsforpligtelser.H+Hvil

væreafhængigaffremmedfinansieringidekommendeår,

ogopretholdelseafdebindende(“committed”)kreditfa-

cilitetererafhængigafoverholdelseafenrækkefinansielle

nøgletal,jf.note27.

Nedskrivningstest. Denårligenedskrivningstestaf

goodwillogmaterielleaktivererbaseretpå“valueinuse”

afdeenkeltepengestrømsfrembringendeenhederunder

anvendelseafdentilbagediskonteredepengestrømsmodel.

Beregningenerbaseretpåbudgettergodkendtafledelsen.

Pengestrømmeefterbudgetperiodenerekstrapoleret

vedhjælpafindividuellevækstrater.Diskonteringsrenten,

derliggertilgrundforberegningen,omfattereventuelle

virkningeraffremtidigerisici.

Pengestrømmeogvækstraterbyggerpåerfaringerfra

tidligereårogeretudtrykforledelsensbedsteestimataf

denfremtidigeudvikling.Ikombinationmeddiskonterings-

rentenkandisseskønimidlertidhaveenvæsentligeffekt

pådeberegnedeværdier.Yderligereinformationfindesi

note12.Densamlederegnskabsmæssigeværdiafgood-

willvedudgangenaf2012varDKK59mio.(2011:DKK82

mio.).Densamlederegnskabsmæssigeværdiafmaterielle

aktivervedudgangenaf2012varDKK961mio.(2011:

DKK1.038mio.).

Deanvendteforudsætningeriforbindelsemednedskrivningstestkanopsummeressåledes:

Polen Tyskland Storbritannien Rusland* Finland

Materielleanlægsaktiverpr.31.december2012(tDKK) 241.357 246.905 205.298 248.900 13.832

Gennemsnitligskønnetårligvækstiomsætningeni
årene2013-2018(CAGR) 13,7% 1,5% 6,3% 15,7% 6,6%

Skønnetbruttomargin2013-2018 6-19% 20-22% 19-20% 40-42% 11-21%

WACC,efterskat 9,3% 5,7% 6,1% 12,6% 6,4%

*ForRuslanderforecastperiodenudvidettil2022.CAGRfor2013-2022udgør11,3%.
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Genindvinding af udskudte skatteaktiver. Udskudte skatte-

aktiver indregnes for alle ikke-udnyttede skattemæssige 

underskud, i den udstrækning det anses for sandsynligt, 

at der inden for en overskuelig årrække realiseres skatte-

mæssige overskud, hvori underskuddene kan modregnes. 

Fastlæggelse af, hvor stort et beløb der kan indregnes for 

udskudte skatteaktiver, baseres på skøn over det sandsyn-

lige tidspunkt for og størrelsen af fremtidige skattepligtige 

underskud.

Pr. 31. december 2012 vurderede H+H International 

A/S, at den skattemæssige værdi på i alt DKK 47 mio. 

vedrørende skattemæssige underskud vil kunne realiseres 

inden for en overskuelig fremtid.

Varebeholdninger. Den skønsmæssige usikkerhed relaterer 

sig til nedskrivning til nettorealisationsværdi. 

Lagerbeholdningerne nedskrives generelt efter kon-

cernens nedskrivningspraksis, der omfatter vurdering af 

lagerbeholdningerne enkeltvis for mulige tab som følge af 

ukurans, dårlig kvalitet og økonomiske konjunkturer. Der er 

i 2012 foretaget nedskrivninger på DKK 4,4 mio. (2011: 

DKK 1,0 mio.). Der henvises til note 15.

Tilgodehavender. Ledelsen anvender i dag skøn i forbin-

delse med vurdering af erholdelighed af tilgodehavender 

pr. balancedagen. Som følge af den internationale 

finansielle situation er risikoen for tab på tilgodehavender 

stigende, hvilket er taget i betragtning ved vurdering af 

nedskrivninger på balancedagen og i den daglige styring 

og kontrol af tilgodehavender.

Ydelsesbaserede pensionsordninger.Nutidsværdienafpen-

sionsforpligtelserneafhængerafdeforudsætninger,derlæg-

gestilgrundfordenaktuarmæssigeberegning.Beregningen

omfatterforudsætningervedrørendediskonteringssats,

aktivernesforventedeafkast,fremtidigelønstigninger,døde-

lighedogdenfremtidigeudviklingipensionsforpligtelsen.

Alleforudsætningergennemgåspr.rapporteringsdagen.

Eventuelleændringeridisseforudsætningervilpåvirkeden

regnskabsmæssigeværdiafpensionsforpligtelserne.Skøn

vedrørendepensionsforpligtelseromtalesinote18.

Aktiver bestemt for salg og ophørt aktivitet.Iandetkvartal

af2011offentliggjordebestyrelsenbeslutningenomat

afhændeenrækkeforskelligeaktiver,dadisseikkelængere

ercentraleelementeriH+H’sstrategi,ogdatterselskabet

Jämerä-kivitalotOyblevsattilsalgitredjekvartalaf2011.

HovedpartenafaktiviteterneiJämerä-kivitalotOyerafhæn-

deti2012.Tilbageiselskabet,derefterfølgendeeromdøbt

tilStoneKivitalotOy,liggerudelukkendeenkelteprojekter,

derforventesfærdiggjortiførstehalvår2013.

Skøn,derervæsentligeforregnskabsaflæggelsen
vedrørendeophørtaktivitet,udgørhovedsageligtmålingaf

salgsværdienafigangværendeprojekter,derbl.a.opgøres

påbaggrundafenforventningtilresterendeomkostninger

ogindtægter.Desudenvedrørerdetudfaldetaftvisterved

kravommerydelser,betalingforforsinkelsermv.,derbl.a.

opgøresudfraforhandlingsstadietmedmodpartenogen

vurderingafdetsandsynligeudfald.Derhenvisestilnote24.

Anvendt regnskabspraksis 
Somledianvendelsenafkoncernensregnskabspraksis

foretagerledelsenvurderingerudoverskønsmæssige

vurderinger,somkanhavevæsentligindvirkningpådei

koncernregnskabetogårsregnskabetindregnedebeløb.

Derharikkeværetsærligeskønsmæssigevurderingeri

hverken2011eller2012.

2 Ledelsens skøn og vurderinger – fortsat

Noter
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 3 Segmentoplysninger Koncern

BeløbiDKKmio. 2012

Vesteuropa Østeuropa

Produk-
tions-

selskaber
Salgs-

selskaber
Vesteuropa

samlet

Produk-
tions-

selskaber
Salgs-

selskaber
Østeuropa

samlet
Ophørt

aktivitet*

Rapporte-
rings-

pligtige
segmenter

Omsætning,ekstern 766,6 192,1 958,7 358,4 5,1 363,5 103,6 1.425,9

Omsætning,intern 108,1 0 108,1 10,1 0,1 10,2 0 118,3

EBITDA 68,4 6,7 75,1 37,8 -1,0 36,8 -20,7 91,2

Afskrivninger -57,1 -0,9 -58,0 -43,5 0 -43,5 -0,5 -102,0

EBITA 11,3 5,8 17,1 -5,7 -1,0 -6,7 -21,2 -10,8

Nedskrivninger 0 0 0 32,3 0 32,3 0 32,3

Resultatafordinærdrift(EBIT) 11,3 5,8 17,1 26,6 -1,0 25,6 -20,3 22,4

Finansielleindtægter 3,3 0,6 3,9 0,3 0,2 0,5 0,1 4,5

Finansielleudgifter -27,1 -2,1 -29,2 -20,1 -1,3 -21,4 -1,6 -52,2

Resultatførskat** -12,5 4,3 -8,2 6,8 -2,1 4,7 -21,8 -25,3

Langfristedeaktiver 751,7 21,2 772,9 529,5 1,4 530,9 0 1.303,8

Investeringeriimmaterielle
ogmaterielleaktiver 19,1 0,3 19,4 7,2 0 7,2 0 26,6

Aktiver 1.012,7 62,9 1.075,6 616,3 1,7 618,0 26,7 1.720,3

Egenkapital 382,4 11,7 394,1 244,4 -36,6 207,9 -28,4 573,6

Forpligtelser 627,7 51,1 678,7 371,9 38,4 410,1 55,2 1.144,1

Gennemsnitligtantalfuldtidsansatte 459 44 503 482 3 485 1 989

2011

Vesteuropa Østeuropa

Produk-
tions-

selskaber
Salgs-

selskaber
Vesteuropa

samlet

Produk-
tions-

selskaber
Salgssel-
skaber

Østeuropa
samlet

Ophørt
aktivitet*

Rapporte-
rings-

pligtige
segmenter

Omsætning,ekstern 707,3 221,2 928,5 376,0 5,3 381,3 129,0 1.438,8

Omsætning,intern 148,6 0,3 148,9 9,0 0,3 9,3 0 158,2

EBITDA 89,1 5,2 94,3 12,5 -1,2 11,3 -41,6 64,0

Afskrivninger -57,5 -1,4 -58,9 -42,9 0 -42,9 -0,7 -102,5

EBITA 31,6 3,8 35,4 -30,4 -1,2 -31,6 -42,3 -38,5

Nedskrivninger 0 0 0 0 0 0 0 0

Resultatafordinærdrift(EBIT) 31,6 3,8 35,4 -30,4 -1,2 -31,6 -42,3 -38,2

Finansielleindtægter 1,8 0,3 2,1 0,6 0 0,6 0,0 2,7

Finansielleudgifter -24,9 -2,0 -26,9 -36,1 -1,6 -37,7 -0,3 -64,9

Resultatførskat** 8,5 2,1 10,6 -65,9 -2,8 -68,7 -42,6 -100,7

Langfristedeaktiver 777,5 18,7 796,2 634,3 1,2 635,5 0 1.431,7

Investeringeriimmaterielle
ogmaterielleaktiver 22,8 0,6 23,4 11,4 0 11,4


0,9 35,7

Aktiver 1.070,3 77,8 1.148,1 737,4 1,7 739,1 58,3 1.945,5

Egenkapital 389,0 8,9 397,9 298,2 -34,4 263,8 -5,7 656,0

Forpligtelser 681,3 68,9 750,2 439,2 36,1 475,3 64,0 1.289,5

Gennemsnitligtantalfuldtidsansatte 454 44 498 569 3 572 21 1.091

*Senote24.

**H+H’skonsoliderederesultatførskatogadministrationshonorarmv.
Transaktionermellemsegmentergennemførespåmarkedsmæssigevilkår.
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3 Segmentoplysninger – fortsat Koncern

Afstemning af rapporteringspligtige segmenters omsætning, resultat før skat, aktiver og forpligtelser

Omsætning 2012 2011

Segmentomsætningforderapporteringspligtigesegmenter 1.544,2 1.597,0

Elimineringafinternomsætningmellemsegmenterne -118,3 -158,2

Omsætningforophørteaktiviteter -103,6 -129,0

1.322,3 1.309,8

Resultat før skat

Segmentresultatførskatforrapporteringspligtigesegmenter -25,3 -100,7

Elimineringafinternetransaktionermellemsegmenter 0 0

Resultatafophørteaktiviteter 21,8 42,6

Ikke-fordeltekoncernomkostninger,centralefunktioner -25,6 -1,6

-29,1 -59,7

Aktiver

Totaleaktiverforrapporteringspligtigesegmenter 1.720,3 1.945,5

Elimineringafinternavancepåaktiver 0 0

Andreikke-fordelteaktiver,elimineringeroglignende -300,8 -303,2

Aktiverrelaterettilikke-fortsættendeaktiviteter -26,7 -58,3

1.392,8 1.584,0

Forpligtelser

Totaleforpligtelserforrapporteringspligtigesegmenter 1.144,1 1.289,5

Andreikke-fordelteforpligtelser,elimineringeroglignende -114,0 -114,2

Forpligtelserrelaterettilikke-fortsættendeaktiviteter -55,2 -64,0

974,9 1.111,3

OmsætningeniDanmarkudgjordei2012tDKK94.848(2011:tDKK104,603).DelangfristedeaktiveriDanmarkudgjordeultimo2012tDKK10.289
(2011:tDKK16.854).

Væsentlige kunder
Ingenafkoncernenskunderhavdei2012eller2011enomsætningpåmereend10%afkoncernenssamledeomsætning.
Følgendelanderepræsenterermereend10%afomsætningenellerdelangfristedeaktiver.

BeløbiDKKmio. 2012 2011

Omsætning
Langfristede

aktiver Omsætning
Langfristede

aktiver

Storbritannien 411,2 209,2 412,5 207,3

Tyskland 354,1 290,6 351,5 306,4

Polen 176,8 275,4 221,3 295,9

Rusland 143,2 261,4 101,1 200,0

Tjekkiet 48,4 0 62,7 152,6

Andrelandeogelimineringer 188,6 12,3 160,7 14,1

1.322,3 1.048,9 1.309,8 1.176,4

Vedpræsentationafoplysningervedrørendedegeografiskeområdereroplysningomomsætningenopgjortpåbaggrundafdenlegaleenhed.

Noter
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4 Personaleomkostninger Koncern Moderselskab

BeløbiDKK1.000 2012 2011 2012 2011

Gageroglønninger 241.807 238.541 13.310 12.639

Ydelsesbaseredepensionsordninger,jf.note18 0 4.630 0 0

Bidragsbaseredeordninger 14.488 5.722 0 0

Aktiebaseretvederlæggelse 214 807 146 619

Vederlagtilbestyrelse 1.950 2.025 1.950 2.025

Øvrigepersonaleomkostninger 35.352 29.426 481 774

293.811 281.151 15.887 16.057

Personaleomkostningererindregnetsomfølger:

Produktionsomkostninger 177.829 165.149 0 0

Andreeksterneomkostninger 115.982 116.002 15.887 16.057

293.811 281.151 15.887 16.057

Aflønningafdirektion:

Michael Troensegaard Andersen:

Lønoghonorarer 2.700 2.025 2.700 2.025

Bonus 500 0 500 0

Aktiebaseretvederlæggelse 30 133 30 133

Hans Gormsen:

Lønoghonorarer 0 717 0 717

Aktiebaseretvederlæggelse 0 270 0 270

Niels Eldrup Meidahl:

Lønoghonorarer 1.500 1.654 1.500 1.654

Bonus 300 0 300 0

Aktiebaseretvederlæggelse 18 75 18 75

5.048 4.874 5.048 4.874

Gennemsnitligtantalfuldtidsansatte 1.001 1.084 12 14

       Bestyrelse

Pågeneralforsamlingenden18.april2012blevdetbesluttet,atvederlagettilbestyrelsesformandeni2012udgørDKK

600.000(2011:DKK600.000),ogvederlagettilnæstformandenudgørDKK450.000(2011:DKK450.000).Vederlagettilme-

nigebestyrelsesmedlemmerudgørfor2012DKK300.000(2011:DKK300.000).

Bestyrelsenbestodfremtildenordinæregeneralforsamlingden18.april2012affemmedlemmer.Pågeneralforsamlingen

blevallegenvalgt.

Direktion  

Direktionenbestodfremtil4.april2011afadministrerendedirektørHansGormsenogCFONielsEldrupMeidahl.Den4.april

2011tiltrådteMichaelTroensegaardAndersensomadministrerendedirektør.IsammeforbindelsefratrådteHansGormsen,og

direktionenbestårherefterafMichaelTroensegaardAndersenogNielsEldrupMeidahl.
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AKTIEBASEREDE INCITAMENTSORDNINGER
Nyt matching share-program
Ijuni2012blevderfastlagtetmatchingshare-programfor

direktionenogvissenøglemedarbejdere.Direktionenog

nøglemedarbejderneharijuni2012købtialt15.195stk.

aktiertilmarkedskurs,hvilketvilbetydetildelingaf45.585

stk.H+H-aktiertildirektionognøglemedarbejdereijuni

2015,hvisalleoptjeningskriterieropfyldes.

Optjeningskriterierneerrelaterettilansættelseioptjenings-

perioden,koncernensdriftsresultatsamtandrefinansielle

mål.Programmetsværdivedigangsættelsenijuni2012er

beregnettilDKK1,8mio.,derfremtiloptjeningsperiodens

udløbijuni2015indregnessompersonaleomkostninger.

Dagsværdienafprogrammeteropgjortsomdetmaksimale

antalaktier,derkantildeles.Denanvendtebørskursved

beregningenafprogrammetsværdieraktiekursenpr.30.

juni2012.Programmeterp.t.ikkeafdækketvedkøbafegne

aktier.

Tidligere matching share-program
Imaj2011blevderfastlagtetmatchingshare-programi

lighedmeddetovenforbeskrevne.Optjeningskriterierne

errelaterettilansættelseioptjeningsperioden,koncernens

driftsresultatsamtandrefinansiellemål.Programmetsværdi

vedigangsættelsenijuni2011udgjordeDKK1,9mio.,der

fremtiloptjeningsperiodensudløbijuni2014indregnes

sompersonaleomkostninger.I2012erenafdeafprogram-

metomfattedenøglemedarbejderefratrådt,ogendelaf

programmeterderfortilbageført.Programmeterp.t.ikke

afdækketvedkøbafegneaktier.

Tidligere optionsprogram
BestyrelseniH+HInternationalA/Sfastlagdeimaj2007

etaktieoptionsprogramfordirektionenogøvrigeledende

medarbejderemedoptjeningiperioden2007-2009.Der

erikkevedtagetoptionsprogramfor2012.Bestyrelsenfor

H+HInternationalA/Serikkeselvomfattetafselskabets

aktieoptionsordning.

Hveraktieoptiongiverrettilatkøbe1stk.aktie.Udnyt-

telseskursenberegnessomgennemsnitskursenideførste

10børsdageefteroffentliggørelsenafårsrapportenfordet

regnskabsår,aktieoptionernevedrører,medettillægaf

20%.Udnyttelseafaktieoptionernekanskeienetårig

periode,sombegyndertreårogslutterfireårefter

offentliggørelseafårsrapportenfordetregnskabsår,

aktieoptionernevedrører.Medmindreandetkonkreter

aftaltsomledienfratrædelsesaftale,erdetenbetingelse

forrettentilerhvervelseogudnyttelseafaktieoptioner,at

denoptionsberettigedesansættelseikkeerophørt,hverken

grundetegenopsigelseellergrundetmisligholdelsefraden

optionsberettigedesside.Dererikkeøvrigebetingelserfor

retserhvervelse.Dagsværdienafaktieoptionsprogrammeter

påudstedelsestidspunktetsamletberegnettilDKK4,5mio.,

fordeltmedDKK1,5mio.påtildelingenfor2007,DKK1,5

mio.påtildelingenfor2008ogDKK1,5mio.påtildelingen

for2009.Dagsværdienafprogrammeterpr.31.december

2012DKK0mio.

Aktieoptionsordningerne,derforventesatkunneudnyttes,

erialvæsentlighedafdækketafegneaktierpåtidspunktet

forendeligkursfastsættelse,dogerafdækningikkesket

desenesteår,dadetrelativtstorefaldiselskabetsaktiers

kursværdiharførttil,atsandsynlighedenfor,atdeældste

afdeudeståendeaktieoptionervilbliveudnyttetinden

udløbetafudnyttelsesperioden,ansesformegetlille.Egne

aktierudgjordeultimo201220.489stk.aktierogultimo

201120.489stk.aktier.Fordeudeståendeoptionerudgør

dengennemsnitligerestløbetid0,8år(2011:1,8år),og

udnyttelseskurserneliggeriintervalletDKK79-93pr.option

(2011:DKK79-638pr.option).I2012udgørdeniresultat-

opgørelsenindregnedeomkostningvedrørendeaktieoptioner

tDKK140(2011:tDKK484).

4 Personaleomkostninger – fortsat

Noter
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BeløbiDKK1.000 Ialt Tidligeredirektion Øvrigeansatte

Udestående optioner Antalstk.
Gns.udnyt-
telseskurs Antalstk.

Gns.udnyt-
telseskurs Antalstk.

Gns.udnyt-
telseskurs

Udeståendeoptionerultimo2010 71.739 19.341 52.398

Tilgang 0 0 0

Bortfaldne 0 0 0

Udløbne -8.850 -2.703 -6.147

Udeståendeoptionerultimo2011 62.889 16.638 46.251

Tilgang 0 0 0

Bortfaldne 0 0 0

Udløbne -29.007 -8.088 -20.919

Udeståendeoptionerultimo2012 33.882 8.550 23.332

Specifikationafudeståendeoptioner
påudnyttelsesperiode:

Udeståendeoptionsprogrammerultimo2011

2010-2012 13.032 638 3.813 638 9.219 638

2011-2012 15.975 541 4.275 541 11.700 541

2012-2013 15.750 93 4.275 93 11.475 93

2013-2014 18.132 79 4.275 79 13.857 79

Ialt 62.889 16.638 46.251

Udeståendeoptionsprogrammerultimo2012

2012-2013 15.750 93 4.275 93 11.475 93

2013-2014 18.132 79 4.275 79 13.857 79

Ialt 33.882 8.550 25.332

Iforbindelsemedselskabetsaktieudvidelsesketederenbetydeligudvandingafaktieoptionerneidecember2009.Antalletaf

optionersamtudnyttelseskurserblevetgenberegnetsomfølgeafdengennemførtefortegningsretsemission.Dererjusteretsva-

rendetiltregangeantalletafoptioner.Dererligeledesforetagetjusteringafudnyttelseskursen.Densamledeværdiafoptionerne

eruændret.

4 Personaleomkostninger – fortsat    
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4 Personaleomkostninger – fortsat

Kontantbaserede incitamentsordninger
Direktionenharmulighedforatoptjeneenårligkontant

bonus.Detmaksimaltmuligebonusbeløbudgør40%af

denpågældendepersonsfasteårslønioptjeningsåret.

OptjeningafbonuserafhængigafdetopnåedeEBITDAi

optjeningsåretsamtvissekvalitativemålrelaterettilselska-

betsstrategi,ogdererderforikkenogengarantiforoptje-

ningafbonus.Bonusstørrelsenvilafhængeafrealiseringen

afEBITDAsammenholdtmedbudgetteretEBITDA,hvor

bonusstørrelsenberegneslineærtindenforetfastsatinterval

forbudgetopfyldelse.Vedfratrædelse,uansetårsag,harden

pågældendepersonkravpåforholdsmæssigtoptjentbonus

fremtiltidspunktetforansættelsensophør.

Direktionenhari2012optjentbonuspåialtDKK800.000,

hvilketikkevartilfældeti2011.

Ledelsens ansættelsesvilkår    
Direktionenkanopsigederesstillingmedseksmåneders

varsel.Selskabetkanopsigedirektionenmed12måneders

varsel.Undernormaleopsigelsesforhold,hvorselskabet

opsigerdirektionenudengrund,hardenpågældendekrav

påenfratrædelsesgodtgørelsesvarendetil12månedersfast

løn.Opsigelsesvarsletfordirektionenforkortesoverfor

selskabettiltremånederienperiodepåtoår,hvisen

aktionæropnårstemmemajoriteteniselskabetvedpligt-

mæssigtellerfrivilligttilbudefterreglerneheromiværdipa-

pirhandelsloven,ellerselskabetsvirksomhedoverdragestil

ennyejer.Selskabetsdirektionharientilsvarende

overtagelsessituationkravpådobbeltfratrædelsesgodt-

gørelse,dvs.svarendetiltoårsfastløn.

5 Andre driftsindtægter og -omkostninger Koncern Moderselskab

BeløbiDKK1.000 2012 2011 2012 2011

Administrationshonorar 0 0 17.000 15.000

Gevinstvedsalgafmaterielleaktiver 4.355 5.951 0 386

Tabvedsalgafmaterielleaktiver -109 -371 0 0

Omkostningeriforbindelsemedkonkurrencesag 0 -1.514 0 -1.514

Ekstraenergiskat -908 -2.384 0 0

Lejeindtægter 2.174 2.136 0 0

Reguleringafmiljøhensættelse 7.340 0 0 0

Særligeomkostningertilnedlukningafforretningsenheder
ogopsagtemedarbejdere -5.344 -1.730 -3.467 0

GevinstvedsalgafH+HČeská 5.732 0 0 0

OmkostningervedsalgafH+HČeská 0 0 -7.176 0

GevinstvedsalgafvaremærketJämerä 0 0 5.921 0

HensættelsetilnedlukningafJämerä 0 0 -5.789 0

Andet -2.001 2.019 -4.012 0

11.239 4.107 2.477 13.872

6 Afskrivninger Koncern Moderselskab

BeløbiDKK1.000 2012 2011 2012 2011 

Andreimmaterielleaktiver 3.513 2.911 1.252 0

Bygninger 19.090 19.022 0 0

Tekniskeanlægogmaskiner 65.720 61.263 0 0

Andreanlæg,driftsmaterieloginventar 14.555 18.742 169 283

102.878 101.938 1.421 283

Noter



63

 7 Nedskrivninger Koncern Moderselskab

BeløbiDKK1.000 2012 2011 2012 2011 

Tekniskeanlægogmaskiner 0 0 0 0

Andreanlæg,driftsmaterieloginventar 0 0 0 0

Grundeogbygninger 44.248 0 0 0

Nedskrivningafkapitalandele 0 0 111.435 354.204

Tilbageførselaftidligereforetagetnedskrivning
vedrørendeaktiveriRusland -103.782 0 0 0

NedskrivningafgoodwilliPolen 24.487 0 0 0

NedskrivningafgoodwilliTjekkiet 2.720 0 0 0

-32.327 0 111.435 354.204

I2012harkoncernentilbageførtdeni2010foretagnenedskrivningpåaktiveriRusland.Detteersketsomfølgeafengunstig

udviklingpådetrussiskemarked,hvorsåvelkapacitetsudnyttelsesompriserharudvikletsigvæsentligtmerepositivtend

tidligereforventet.

Dereri2012foretagetnedskrivningpåDKK24mio.relaterettilgoodwilliPolensomfølgeaflaverekapacitetsudnyttelseog

priserendoprindeligtforventet.HerudoverernedskrevetpågoodwillsamtpågrundeogbygningeriTjekkietiforbindelsemed

salgetafH+HCeskarepublikas.r.o.

Iforbindelsemedårsafslutningen2012erdetvurderet,atgenindvindingsværdienfornogleafkoncernensselskabererlavereend

moderselskabetsoprindeligekostpris.SomfølgeheraferderforetagetnedskrivningeriPolenogTjekkietimoderselskabet.Disse

nedskrivningererdogudenbetydningforkoncernregnskabet.

I2011erderforetagetvæsentligenedskrivningeriStorbritannien,Rusland,TjekkietsamtStoneKivitalotOyimoderselskabet.

Dissenedskrivningererdogudenbetydningforkoncernregnskabet.

 8 Finansielle indtægter Koncern Moderselskab

BeløbiDKK1.000 2012 2011 2012 2011 

Renteindtægter 105 192 0 0

Renteindtægterfradatterselskaber 0 0 21.453 32.466

Realiseretvalutakursgevinstvedrørendelåntildatterselskaber 0 0 0 109

Valutakursreguleringervedrørendelåntildatterselskaber 0 0 5.775 0

Udbyttefradattterselskaber 0 0 7.121 0

Øvrigekursreguleringer 588 301 0 0

Andrefinansielleindtægter 886 867 0 0

1.579 1.360 34.349 32.575

Koncernenssamlederenteindtægterudgjordei2012tDKK105(2011:tDKK192).Moderselskabetssamlederenteindtægter

udgjordei2012tDKK21.453(2011:tDKK32.466).
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10 Skat Koncern Moderselskab

BeløbiDKK1.000 2012 2011 2012 2011

Skatafåretsresultataffortsættendeaktiviteter 30.570 16.094 0 -1.509

Skatafandentotalindkomst -2.423 3.247 0 0

28.147 19.341 0 -1.509

Skataffortsættendeaktiviteterspecificeressåledes:

Åretsaktuelleskat 671 4.871 0 0

Reguleringvedrørendeændringafskatteprocent -1.246 0 0 0

Reguleringafudskudtskat 28.760 16.060 0 1.509

Reguleringvedrørendetidligereår -38 -1.590 0 0

28.147 19.341 0 1.509

Åretsaktuellesambeskatningsbidrag 0 0 0 0

Skatafordinærtresultataffortsættendeaktiviteterkanforklaressåledes:

Beregnet25%(2011:25%)skatafordinærtresultat -7.269 -13.201 -34.112 -93.240

Merskatiudenlandsketilknyttedevirksomhederiforholdtil25%(2011:25%) -6.076 5.186 0 0

Skatteeffektaf:

Ikkeindregnetudskudtskatteaktiv 27.031 11.741 6.251 3.236

Nedskrivningafskatteaktiv 0 25.677 0 0

Tilbageførselafnedskrivning 0 -10.784 0 0

Diversereguleringer 2.988 -2.746 0 -1.509

Skatafandentotalindkomst -2.423 3.247 0 0

Ikke-fradragsberettigedeomkostninger 15.215 2.212 31.085 90.073

Reguleringafskatvedrørendetidligereår 1.839 -1.590 0 0

Ejskattepligtigeindtægter -3.158 -401 -3.224 -69

28.147 19.341 0 -1.509

Koncern

2012 2011

 
Skat af anden totalindkomst Førskat

Skatteindtægt/
-omkostning Efterskat Førskat

Skatteindtægt/
-omkostning Efterskat

Valutakursregulering,udenlandskevirksomheder 39.178 -1.616 37.562 -56.602 1.228 -55.374

Aktuarmæssigetabpåpensionsordninger -14.249 4.039 -10.210 -14.495 -4.475 -18.970

24.929 2.423 27.352 -71.097 -3.247 -74.344

9 Finansielle omkostninger Koncern Moderselskab

BeløbiDKK1.000 2012 2011 2012 2011 

Renteomkostninger 32.033 34.487 12.695 12.109

Renteomkostningertildatterselskaber 0 0 2.899 1.373

Valutakursreguleringervedrørendelåntildatterselskaber 0 0 0 11.398

Øvrigekursreguleringer 1.461 2.545 538 1.774

Kurstabpåderivater 0 81 0 0

Nedskrivningafkoncerninternefordringer 0 0 12.897 5.521

Finansielleomkostningervedrørendepensionsordninger 7.754 8.016 0 0

Andrefinansielleomkostninger 4.888 6.567 3.682 6.033

46.136 51.696 32.711 38.208

Koncernenssamlederenteomkostningerudgjordei2012tDKK32.033(2011:tDKK34.487).Moderselskabetssamlede

renteomkostningerudgjordei2012tDKK15.594(2011:tDKK13.482).

Noter
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11 Resultat pr. aktie Koncern

BeløbiDKK1.000 2012 2011

Gennemsnitligtantalaktier 9.810.000 9.810.000

Gennemsnitligtantalegneaktier -20.489 -20.489

Gennemsnitligtantaludeståendeaktier 9.789.511 9.789.511

Udvandingseffektafaktieoptioner 0 0

Gennemsnitligtantaludeståendeaktier,udvandet 9.789.511 9.789.511

JusteringafantalaktiertilennominelværdiàDKK50

Justeretgennemsnitligtantaludeståendeaktier 9.789.511 9.789.511

Justeretgennemsnitligtantaludeståendeaktier,udvandet 9.789.511 9.789.511

Åretsresultat -82.356 -124.483

Minoritetsinteressernesandelafkoncernresultatet 0 0

AktionærerneiH+HInternationalA/S -82.356 -124.483

Resultatpr.aktie(EPS) -8,41 -12,72

Resultatpr.aktie(EPS-udvandet) -8,41 -12,72

Resultatogudvandetresultatafophørteaktiviteterpr.aktiefremgårafnote24.

Beregningenfor2011og2012afresultatpr.aktieforfortsættendeogophørteaktiviteterskerpågrundlagaftilsvarendehovedtalsomforresultatpr.
aktie:

2012 2011

H+HInternationalA/S’aktionærersandelaf:

Resultatafophørteaktiviteter -22.711 -48.637

Resultataffortsættendeaktiviteter -59.645 -75.846

Åretsresultat -82.356 -124.483

Vedberegningafudvandetresultatpr.aktieerudeholdt33.882stk.aktieoptioner(2011:62.889stk.),somerout-of-the-money,mensompotentieltkan
udvanderesultatpr.aktiefremover.

IhenholdtilIAS33erdervedberegningafresultatpr.aktie(EPS)ogudvandetresultatpr.aktie(EPS-udvandet)sketenjustering,såledesatdetgennem-
snitligeantalaktierertilpassetenstykstørrelsepånomineltDKK50.

12 Immaterielle og materielle aktiver Moderselskab

BeløbiDKK1.000 2012 2011

Øvrige
immaterielleaktiver

Andreanlæg,driftsma-
terieloginventar

Øvrige
immaterielleaktiver

Andreanlæg,driftsma-
terieloginventar

Samletanskaffelsessumpr.1.januar 6.262 1.102 6.445 1.681

Nyanskaffelseriåretsløb 0 254 1.612 316

Afgangiåretsløb 0 -336 -1.795 -895

Samletanskaffelsessumpr.31.december 6.262 1.020 6.262 1.102

Samletafskrivningpr.1.januar 0 514 0 784

Afskrivningpåafhændedeaktiver 0 -120 0 -553

Åretsafskrivning 1.252 169 0 283

Samletafskrivningpr.31.december 1.252 563 0 514

Bogførtværdi 5.010 457 6.262 588
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12 Immaterielle og materielle aktiver – fortsat Koncern

BeløbiDKK1.000 2012

Goodwill

Øvrige
immaterielle

aktiver
Grundeog
bygninger

Tekniske
anlægog
maskiner

Andreanlæg,
driftmateriel
oginventar

Materielle
aktiverunder

opførelse

Samletanskaffelsessumpr.1.januar2012 81.773 29.631 560.242 1.333.911 263.674 16.291

Overførsel 0 1.552 2.003 278 2.816 -6.649

Valutareguleringtilultimokurs 5.058 676 24.174 38.221 7.732 107

Nyanskaffelseriåretsløb 0 752 983 6.345 5.118 13.814

Afgangiåretsløb 0 -462 -254 -6.651 -8.268 -22

Afgangvedsalgafvirksomhed -2.724 -2.423 -56.009 -132.344 0 0

Overførttilaktiverbestemtforsalg 0 0 -11.575 -860 0 0

Samletanskaffelsessumpr.31.december2012 84.107 29.726 519.564 1.238.900 271.072 23.541

Samletafskrivningpr.1.januar2012 0 16.294 162.040 826.274 140.170 7.933

Overførsel 0 185 0 0 -185 0

Valutareguleringtilultimokurs 0 -46 4.686 18.463 3.970 0

Åretsvalutaændringer 562 -1 118 131 69 0

Afskrivningpåafhændedeaktiver 0 -259 -88 -6.301 -6.272 0

Åretsafskrivning 0 3.513 19.090 65.719 14.555 0

Åretsnedskrivning 27.207 0 44.248 0 0 0

Tilbageførselafnedskrivning 0 0 0 -67.857 -35.925 0

Afgangvedsalgafvirksomhed -2.724 -1.795 -56.087 -42.628 0 0

Samletaf-ognedskrivningpr.31.december2012 25.045 17.891 174.007 793.801 116.382 7.933

Bogførtværdi 59.062 11.835 345.557 445.099 154.690 15.608

Heraffinansieltleasedeaktiver 0 0 0 0 0 0

Koncern

2011

Goodwill

Øvrige
immaterielle

aktiver
Grundeog
bygninger

Tekniske
anlægog
maskiner

Andreanlæg,
driftmateriel
oginventar

Materielle
aktiverunder

opførelse

Samletanskaffelsessumpr.1.januar2011 88.388 44.812 620.100 1.344.060 267.095 30.116

Overførsel 0 2.154 8.915 8.190 2.020 -21.279

Valutareguleringtilultimokurs -6.615 -850 -16.200 -14.179 -5.923 -302

Nyanskaffelseriåretsløb 0 4.817 396 15.135 9.261 8.143

Afgangiåretsløb 0 -1.907 -5.168 -2.188 -6.686 0

Overførttilaktiverbestemtforsalg 0 -19.395 -47.801 -17.107 -2.093 -387

Samletanskaffelsessumpr.31.december2011 81.773 29.631 560.242 1.333.911 263.674 16.291

Samletafskrivningpr.1.januar2011 0 16.605 152.311 783.829 129.908 7.933

Valutareguleringtilultimokurs 0 -576 -1.042 144 -2.585 0

Åretsvalutaændringer 0 -74 -489 -541 -395 0

Afskrivningpåafhændedeaktiver 0 -31 0 -1.314 -4.950 0

Åretsafskrivning 0 3.380 19.134 61.263 18.801 0

Åretsnedskrivning 0 0 0 0 0 0

Overførttilaktiverbestemtforsalg 0 -3.010 -7.874 -17.107 -609 0

Samletaf-ognedskrivningpr.31.december2011 0 16.294 162.040 826.274 140.170 7.933

Bogførtværdi 81.773 13.337 398.202 507.637 123.504 8.358

Heraffinansieltleasedeaktiver 0 0 0 21 193 0

Noter
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12 Immaterielle og materielle aktiver – fortsat

Dereri2012aktiveretrenterfortDKK0(2011:tDKK0).

I2012erderaktiverettDKK0tiludvikling(2011:tDKK0).

Dereri2011og2012omkostningsførtudviklingsomkostnin-

geriniveauetDKK5mio.

Nedskrivningstest af goodwill
Ledelsenharpr.31.december2012gennemførten

værdiforringelsestestafdenregnskabsmæssigeværdiaf

goodwillbaseretpådenforetagneallokeringafkostprisenaf

goodwillpådepengestrømsfrembringendeenheder.Afden

samledegoodwillpåtDKK59.062(2011:tDKK81.773)kan

tDKK30.802(2011:tDKK53.590)henførestilsegmentet

Østeuropa,menstDKK28.260(2011:tDKK28.183)kan

henførestilsegmentetVesteuropa.

Deterledelsensvurdering,atdetlavesteniveauforpenge-

strømsfrembringendeenheder,hvortildenregnskabsmæs-

sigeværdiafgoodwillkanallokeres,erdeenkeltelande.

Ideanvendtenedskrivningstestergenindvindingsværdien

defineretsom”Valueinuse”.

Nedskrivningstesteneergenereltbaseretpåbudgetfor2013

samtstrategifremskrivningerfor2014-2018,somgodkendt

afledelsen.Dererforårene2013-2018skønnetengennem-

snitligårligvækstiomsætningenpå1,5-14,2%(2011:3,1-9,9

%).Vækstenervurderetafdenlokaleledelseogkoncernens

ledelse.Dererforåreneefter2018anvendtenskønnet

vækstratepåmellem2og3%p.a.(2011:2-3%)Vækstraten

vurderesikkeatoverstigedenlangsigtedegennemsnitligevæk-

strateindenforH+H’smarkeder.Dererskønnetenstigende

bruttomarginforårene2013-2018,hvorefterdenerkonstant.

Denstigendebruttomarginforudsætterenmerehensigtsmæs-

sigudnyttelseafproduktionskapacitetsamtstigendepriser.Der

eranvendtendiskonteringsfaktorefterskat(WACC)på5,7-9,3

%(2011:6,6-10,4%).WACC’enerbaseretpåalmindelige

anerkendteprincippersamtforudsætningerleveretafeksterne

analytikere.

Deanvendteforudsætningerkanopsummeressåledes:

Polen Tyskland 

Regnskabsmæssiggoodwill
pr.31.december2012(tDKK) 30.802 28.260

Gennemsnitligskønnetårligvækst
iomsætningeniårene2013-2018
(CAGR) 13,7% 1,5%

Skønnetbruttomargin2013-2018 6-19% 20-22%

WACC,efterskat 9,3% 5,7%



Deudarbejdedenedskrivningstestharvistetbehovforen

nedskrivningpågoodwilliPolenpåDKK24mio.,derer

nærmereomtaltnedenfor.Efternedskrivningenafgoodwilli

Polensamtpåbaggrundafovenståendeforudsætningerer

detledelsensvurdering,atgenindvindingsværdienoverstiger

denregnskabsmæssigeværdiafgoodwill.

Hvisforudsætningerneikkeopfyldes,kanderopståetyder-

ligerenedskrivningsbehov.Devæsentligsteforudsætninger

relaterersigtilårligvækstiomsætningenogbruttomargin.

Denprimæreårsagtilnedskrivningenafgoodwilltilknyttet

Polenerengenereltstørreafmatningidetpolskemarkedfor

byggematerialerendforventet,samtatdetpolskemarked

erprægetafenbetydeligoverkapacitetoglavepriser.De

fortsatvanskeligemarkedskonjunkturerogøgetkonkurrence

harmedført,atdetpolskedatterselskabidesenereårhar

realiseretbetydeligeunderskud.

Nedskrivningstest af langfristede aktiver 
Dereri2012udarbejdetnedskrivningstestafkoncernens

væsentligstelangfristedeaktiver,herundervedrørende

aktiveriPolen,Tyskland,Storbritannien,Ruslandog

Finland,dersamletudgørca.98%afkoncernenssamlede

langfristedeaktiverpr.31.december2012.
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12 Immaterielle og materielle aktiver – fortsat



Deanvendteforudsætningerkanopsummeressåledes:

Polen Tyskland Storbritannien Rusland* Finland

Materielleanlægsaktiverpr.31.december2012(tDKK) 241.357 246.905 205.298 248.900 13.832

Gennemsnitligskønnetårligvækstiomsætningeniårene
2013-2017(CAGR) 13,7% 1,5% 6,3% 15,7% 6,6%

Skønnetbruttomargin2013-2018 6-19% 20-22% 19-20% 40-42% 11-21%

WACC,efterskat 9,3% 5,7% 6,1% 12,6% 6,4%

Deudarbejdedenedskrivningstestpr.31.december2012

udviserikkebehovfornedskrivningudovernedenfor

omtaltesærligeforhold.Deterpåbaggrundafovenstående

forudsætningerledelsensvurdering,atgenindvindingsvær-

dienoverstigerdenregnskabsmæssigeværdiafmaterielle

aktiver.

Hvisforudsætningerneikkeopfyldes,kanderopståetned-

skrivningsbehov.Devæsentligsteforudsætningerrelaterer

sigtilårligvækstiomsætningenogbruttomargin.

Koncernenhariforbindelsemeddeudarbejdedenedskriv-

ningstestvalgtattilbageføredeni2010foretagnenedskriv-

ningpåDKK120mio.vedrørendeaktiverneiRusland.

Reduceretforafskrivningeriperioden2010-2012udgør

tilbageførslenDKK104mio.Detteskersomfølgeafhøjere

kapacitetsudnyttelsesamtmarkanthøjerepriserpådetrus-

siskemarkedgennem2012endforventetitidligereår.

Nedskrivningstesteneerbaseretpåbudgetfor2013samt

strategifremskrivningerfor2014-2018,somgodkendtaf

ledelsen.Dererforårene2013-2018skønnetengen-

nemsnitligårligvækstiomsætningenpå1,5-15,7%(2011:

3,1-17,9%).Vækstenervurderetafdenlokaleledelseog

koncernensledelse.Dererforåreneefter2018anvendt

enskønnetvækstratepå2,0-4,0%(2011:2,0-3,5%)

p.a.Vækstratenvurderesikkeatoverstigedenlangsigtede

gennemsnitligevækstrateindenforH+H’smarkeder.Der

erskønnetenstigendebruttomarginforårene2013-2018,

hvorefterdenerkonstant.

Denstigendebruttomarginforudsætterenmerehensigts-

mæssigudnyttelseafproduktionskapacitetsamtsvagt

stigendepriser.Dereranvendtendiskonteringsfaktorefter

skat(WACC)på5,7-12,6%(2011:6,6-17,8%).WACC’ener

baseretpåalmindeligeanerkendteprincippersamtforud-

sætningerleveretafeksterneanalytikere.

DenforventedeårligevækstiRuslanderpå15,7%(2011:

17,9%)forRusland,hvilketskyldes,atderiRuslandertale

omennæstennyfabrikpåetnytmarked.

Grundetkoncernensøkonomiskesituationerdersærlig

risikofor,atderogsåfremovervilværenedskrivningsbehov

ivissedatterselskaber;aktiverneiPolenerirelationtil

ovennævnteforudsætningerdemesteksponeredefor

nedskrivninger.

Genindvindingsværdienfordenpengestrømsfrembringende

enhedPolensvarertildenregnskabsmæssigeværdipr.31.

december2012.Enhvernegativændringiforudsætningerne

vilmedføreyderligerebehovfornedskrivning.Følsomheds-

analyserfordevæsentligsteforudsætninger,dererlagttil

grundvednedskrivningstesten,fremgårnedenfor.Følsom-

hedsanalyserneviserfølgendekonsekvenser:

■ Hvisdengennemsnitligeårligevækstiomsætningeni
årene2013-2018(CAGR)reduceresmed1,0procent-
 pointtil12,7%,vildettebetydeetnedskrivningsbehov
påDKK33mio.

■ HvisWACCefterskatforøgesmed1,0procentpointtil
10,3%,vildettebetydeetnedskrivningsbehovpåDKK
40mio.

*ForRuslanderforecastperiodenudvidettil2022.CAGRfor2013-2022udgør11,3%.

Noter
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13 Udskudt skat, aktiv Koncern Moderselskab

BeløbiDKK1.000 2012 2011 2010 2012 2011

Udskudtskatpr.1.januar 43.610 59.868 44.348 0 0

Valutakursregulering 977 -470 1.031 0 0

Åretsændringiudskudtskat -31.533 -5.257 9.804 0 0

Overførttilaktiverbestemtforsalg 0 -6.057 0 0 0

Skatteeffektafreguleringafakkumuleredeaktuarmæssigetab 4.038 -4.474 4.685 0 0

Udskudtskatpr.31.december 17.092 43.610 59.868 0 0

Udskudtskatvedrører:

Langfristedeaktiver -53.784 -12.842 8.441 0 0

Kortfristedeaktiver -345 4.150 969 0 0

Forpligtelser 23.875 -3.587 4.844 0 0

Fremførselsberettigedeskattemæssigeunderskud 47.346 55.889 45.614 0 0

17.092 43.610 59.868 0 0

Udskudt skat, passiv Koncern Moderselskab

2012 2011 2010 2012 2011

Udskudtskatpr.1.januar 19.688 14.295 46.282 7.264 8.773

Valutakursregulering 1.229 -936 1.599 0 0

Åretsændringiudskudtskat 480 6.329 -15.796 0 -1.509

Skatteeffektafreguleringafakkkumuleredeaktuarmæssigetab 0 0 -17.790 0 0

Udskudtskatpr.31.december 21.397 19.688 14.295 7.264 7.264

Hensættelsertiludskudtskatvedrører:

Langfristedeaktiver 14.430 14.189 40.181 0 0

Kortfristedeaktiver -297 -547 -33.150 0 0

Genbeskatningssaldovedrørendetidligeresambeskatning 7.264 7.264 7.264 7.264 7.264

Fremførselsberettigedeskattemæssigeunderskud 0 -1.218 0 0 0

21.397 19.688 14.295 7.264 7.264

Dererikkeafsatudskudtskatiforbindelsemedaktieoptionsordningen,dakursenpåaktiernepåstatusdagenerunderudnyt-

telseskursenpåoptionerne.

Dererikkeindregnetskatafforskelsværdienmellemkostprisenpåkapitalandeleogdenestimerededagsværdi.Detteskyldes,

ataktiebesiddelserneikapitalandelenealleansesforværende”datterselskabsaktier”,ogengevinst/ettaberderforikke

skattepligtig(t).

Dererindregnetudskudteskatteaktiveraffremførbartunderskudideselskaber,hvordetvurderessandsynligt,atdettekan

udnyttesienfremtidigindtjening.Pr.31.december2012erderikkeindregnetskatteaktiveraffremførbareunderskudpåDKK

48mio.(2011:DKK70mio.),dadetikkevurderessomsandsynligt,atdissevilbliveudnyttet.
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14 Kapitalandele i datterselskaber Moderselskab

BeløbiDKK1.000 2012 2011

Anskaffelsessumpr.1.januar 1.307.300 1.500.943

Tilgang 25.261 765.075

Afgang -110.976 -958.718

Kostprispr.31.december 1.221.585 1.307.300

Nedskrivningerpr.1.januar 272.892 371.871

Tilbageførselvedafgang -54.293 -453.183

Tilbageførselaftidligerenedskrivning -52.610 0

Åretsnedskrivningerpåkapitalandele 164.046 354.204

Nedskrivningerpr.31.december 330.035 272.892

Regnskabsmæssigværdipr.31.december 891.550 1.034.408

Kostpriserneforkapitalandeleneidatterselskaberneerværdiforringelsestestetiforbindelsemedårsafslutningenfor2011og

2012.Genindvindingsværdienpr.31.december2012forkapitalandeleneerbaseretpåkapitalværdien,somvarfastlagtved

anvendelseafforventedenettopengestrømmeudfraestimaterforårene2013-2018ogenWACCefterskatpå5,7-12,6%

(2011:6,6-17,8%).Dengennemsnitligevækstratebrugttilekstrapoleringafforventedefremtidigenettopengestrømmeforårene

efter2017erskønnettil2,0-4,0%(2011:2,0-3,5%).Vækstratenvurderedesikkeatoverstigedenlangsigtedegennemsnitlige

vækstrateindenforselskabetsmarkeder.

Iforbindelsemedårsafslutningen2012erdetvurderet,atgenindvindingsværdienfornogleafkoncernensselskabererlavereend

moderselskabetsoprindeligekostpris.SomfølgeheraferderforetagetnedskrivningeriPolenogTjekkietimoderselskabet.Her-

udovererderforetagettilbageførselaftidligerenedskrivningiRusland.Nedskrivningerneogtilbageførslenerdogudenbetydning

forkoncernregnskabet.

2012 2011

Hjemsted Kapitalandele,% Kapitalandele,%

KWAYHoldingLimited* Storbritannien 100 100

H+HDeutschlandGmbH Tyskland 100 100

H+HDanmarkA/S Danmark 100 100

HHIA/Saf3.maj2004 Danmark 100 100

H+HFinlandOy Finland 100 100

StoneKivitalotOy Finland 100 100

H+HSverigeAB Sverige 100 100

H+HNorgeAS Norge 100 100

H+HPolskaSp.zo.o. Polen 100 100

H+HČeskárepublikas.r.o. Tjekkiet 0 100

H+HEIQs.r.o. Tjekkiet 100 0

H+HSlovenskárepublikas.r.o. Slovakiet 100 100

H+HUkrainaTOV Ukraine 100 100

H+HUATOV Ukraine 100 100

OOOH+H Rusland 100 100

H+HBelgienSPRL Belgien 100 100

H+HBeneluxB.V. Holland 100 100

Diverseaf29.9.2011ApS Danmark 100 100

Indirekteejedeselskaberudenaktiviteterikkemedtagetiovenståendeoversigt.

*AktivitetenbeståriejerskabafH+HUKHoldingLimitedogdermedaktiviteteniH+HUKLimited.


Noter
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15 Varebeholdninger/produktionsomkostninger Koncern Moderselskab

BeløbiDKK1.000 2012 2011 2012 2011

Råvareroghjælpematerialer 49.705 49.167 0 0

Færdigvareroghandelsvarer 144.508 141.824 0 0

194.213 190.991 0 0

Nedskrivninger,dererindeholdtiovenstående
varebeholdninger,harudvikletsigsomfølger:

Nedskrivningerpr.1.januar 6.500 12.448 0 0

Valutakursregulering 88 -13 0 0

Nedskrivningeriåret 4.431 1.008 0 0

Realiseretiåret -140 -6.943 0 0

Tilbageført -164 0 0 0

Nedskrivningerpåvarebeholdninger,ultimoåret 10.715 6.500 0 0

Lønninger 177.827 165.149 0 0

Indirekteproduktionsomkostninger 92.845 97.305 0 0

Åretsvareforbrug 776.451 762.922 0 0

Åretsnedskrivning 4.431 1.008 0 0

Tilbageførtenedskrivningerpåvarebeholdninger -164 0 0 0

Produktionsomkostningerialt 1.051.390 1.026.384 0 0

16 Tilgodehavender Koncern Moderselskab

BeløbiDKK1.000 2012 2011 2012 2011

Tilgodehavenderfrasalg 22.695 87.821 0 0

Andretilgodehavender 16.024 11.684 540 677

38.719 99.505 540 677

Nedskrivningerpåværdiforringedetilgodehavender
harudvikletsigsomfølger:

Nedskrivningerpr.1.januar 5.146 6.573 0 0

Valutakursregulering 47 -208 0 0

Nedskrivningeriåret 867 950 0 0

Realiseretiåret -1.170 -1.670 0 0

Tilbageført -377 -149 0 0

Overførttilaktiverbestemtforsalg 0 -350 0 0

Nedskrivningerpåtilgodehavender,ultimoåret 4.513 5.146 0 0

Deikke-forfaldnetilgodehavendervurderesovervejendeathaveenhøjkreditkvalitet.

Derkrævessædvanligvisikkesikkerhedforfordringer.Koncernenskunderertypiskstørrevelkonsolideredetømmerhandlereog

husbyggere,ogderforetagesløbendeenkreditvurderingafkunderne.Dererpr.31.december2012kunibegrænsetomfang

modtagetsikkerhedsstillelser.

Derforetagesdirektenedskrivningeraftilgodehavender,hvisværdienudfraenindividuelvurderingafdeenkeltedebitorersbeta-

lingsevneerforringet,fxvedbetalingsstandsning,konkursellerlignende.Nedskrivningerforetagestilopgjortnettorealisations-

værdi.Iresultatopgørelsenerderi2012indregnetnedskrivningerogtabpåtilgodehavendermedtDKK490(2011:tDKK801).
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16 Tilgodehavender – fortsat Koncern Moderselskab

BeløbiDKK1.000 2012 2011 2012 2011

Aldersfordelingpåtilgodehavenderfravaresalg

Ejforfaldne 15.128 67.882 0 0

Overforfaldnemedoptil30dage 5.640 14.109 0 0

Overforfaldnemellem30-90dage 1.211 5.569 0 0

Overforfaldnemereend90dage 716 261 0 0

22.695 87.821 0 0

Nedskrivningerpåtilgodehavender,ultimoåret 4.513 5.146 0 0

Nedskrivninger på debitorer fordelt geografisk

2012

Tyskland

Holland Norge

Belgien Sverige

Storbritannien Danmark Finland Østeuropa Total

Nedskrivningpr.1.januar 1.060 947 339 2.800 5.146

Valutakursregulering 10 5 6 26 47

Nedskrivningeriåret 64 410 296 97 867

Realiseretiåret -147 -223 -246 -554 -1.170

Tilbageført 0 0 -127 -250 -377

Overførttilaktiverbestemtforsalg 0 0 0 0 0

Nedskrivningerpåtilgodehavender,ultimoåret 987 1.139 268 2.119 4.513

2011

Tyskland

Holland Norge

Belgien Sverige

Storbritannien Danmark Finland Østeuropa Total

Nedskrivningpr.1.januar 885 1.456 1.277 2.955 6.573

Valutakursregulering 29 -2 -14 -221 -208

Nedskrivningeriåret 232 179 258 281 950

Realiseretiåret 0 -671 -832 -167 -1.670

Tilbageført -86 -15 0 -48 -149

Overførttilaktiverbestemtforsalg 0 0 -350 0 -350

Nedskrivningerpåtilgodehavender,ultimoåret 1.060 947 339 2.800 5.146

 Koncern Moderselskab

2012 2011 2012 2011

Forfaldsperiode:

Optil30dage 5.640 14.109 0 0

Mellem30og90dage 1.211 5.569 0 0

Over90dage 0 0 0 0

6.851 19.678 0 0

Herudoverindgårtilgodehavenderfrasalg,derpr.31.december2012varoverforfaldne,menikkeværdiforringede,somfølger:

Noter
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Antalstk. Nominelværdi,DKK1.000

2012 2011 2012 2011

1.januar 9.810.000 9.810.000 490.500 490.500

31.december–fuldtindbetalt 9.810.000 9.810.000 490.500 490.500

Altiekapitalenbeståraf9.810.000aktierànomineltDKK50.Alleaktierharsammerettigheder.Hveraktiegiverrettil10stem-

merpågeneralforsamlingen.



AlleegneaktierejesafH+HInternationalA/S.



Egneaktierererhvervetmedhenblikpådelvisafdækningafforpligtelseriforbindelsemedselskabetsaktieoptionsordninger.



Pr.31.december2012skalderiforbindelsemedselskabetsoptionsordningvære33.882stk.aktiertilrådighed(2011:62.889

stk.).Ledelsenharvalgtikkeatafdækkealleudeståendeoptioner,dadetforekommerusandsynligt,atalleoptionerbliverudnyt-

tet.



Selskabetsmatchingshare-programerikkeafdækketafegneaktier.

Egne aktier

Antalstk.
Pålydendeværdi,

DKK1.000
%-andelaf

aktiekapitalultimo

Beholdningpr.1.januar2011 20.489 1.024 0,2

Købiåret 0 0 0

Salgiåret 0 0 0

Beholdningpr.31.december2011 20.489 1.024 0,2

Købiåret 0 0 0

Salgiåret 0 0 0

Beholdningpr.31.december2012 20.489 1.024 0,2

17 Aktiekapital og egne aktier

18 Pensionsforpligtelser

Ibidragsbaseredepensionsordningererarbejdsgiverforplig-

tettilatindbetaleetbestemtbidrag(fxetfastbeløbeller

enfastprocentdelaflønnen).Ienbidragsbaseretordning

harkoncernenikkerisikoenmedhensyntildenfremtidige

udviklingirente,inflation,dødelighedoginvaliditet.

Iydelsesbaseredepensionsordningererarbejdsgiverfor-

pligtettilatbetaleenbestemtydelse(fxenalderspension

sometfastbeløbellerenfastprocentafslutlønnen).Ien

ydelsesbaseretordningbærerkoncernenrisikoenmedhen-

syntildenfremtidigeudviklingirente,inflation,dødelighed

oginvaliditet.

Danskevirksomhederspensionsforpligtelsererforsikrings-

mæssigtafdækket.Visseudenlandskevirksomheder

erligeledesforsikringsmæssigtafdækket.Udenlandske

virksomheder,derikkeerellerkundelvisterafdækket

forsikringsmæssigt(ydelsesbaseredeordninger),opgør

forpligtelsenaktuarmæssigttilnutidsværdipåbalancetids-

punktet.Dissepensionsordningerfinansieresheltellerdelvist

ipensionsfondeformedarbejderne.Ikoncernregnskabet

erderunderforpligtelserindregnettDKK167.401(2011:

tDKK164.236)vedrørendekoncernensforpligtelseroverfor

nuværendeogtidligeremedarbejdereefterfradragafdetil

ordningerneknyttedeaktiver.
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IresultatopgørelsenforkoncernenerderindregnettDKK

14.488(2011:tDKK5.722)somomkostningervedrørende

forsikringsmæssigtafdækkedeordninger(bidragsbaserede).

Vedrørendeikkeforsikringsmæssigtafdækkedeordninger

(ydelsesbaseredeordninger)erderforkoncernenindregnet

tDKK0(2011:tDKK4.630)somomkostninger.

Koncernensydelsesbaseredeordningerkanhenførestil

StorbritannienogTyskland.OrdningerneiStorbritannien

administreresafenpensionsfond,somerjuridiskadskiltfra

selskabet,oghvortilderskerindbetaling,hvorimoddetyske

ordningerikkeerfinansieret.

Pensionsfondensbestyrelsebeståraftorepræsentanter,der

udnævnesafarbejdsgiveren,torepræsentanter,dervælges

afpensionsfondensmedlemmer,ogtoprofessionelle,

uafhængigemedlemmer.

Pensionsfondensbestyrelseskalihenholdtillovenog

vedtægternehandleipensionsfondsmedlemmernes

interesse.Pensionsfondensbestyrelseeransvarligforinve-

steringspolitikkenmedhensyntilpensionsaktiverne.

Ihenholdtilpensionsordningenermedarbejderneefterpen-

sioneringberettigettilårligeudbetalingersvarendetil1/60

afdenpensionsgivendeslutlønforhvertansættelsesårindtil

pensionsalderenpå65år.Endvidereeroptjeningsperioden

begrænsettil40år,hvilketgiverenmaksimalårligudbeta-

ling(livrente)på2/3afdenpensionsgivendeslutløn.

DenydelsesbaseredepensionsfondiStorbritannienekspo-

nerertypiskvirksomhedenforaktuarmæssigerisici,her-

underinvesterings-,rente-oglevetidsrisiko.

H+HCelconPensionFundtilsesafenuafhængigformuefor-

valter,H+HCelconPensionFundTrusteeLimited.Ihenhold

tillovgivningenskalformueforvalterenbl.a.foranledige,at

derårligtudarbejdesenbegrænsetaktuarberegningafpen-

sionsforpligtelserneogenmereomfattendeaktuarberegning

afpensionsforpligtelsernehverttredjeår.Enomfattende

aktuarberegningforetagetiapril2008visteenuafdækket

pensionsforpligtelsepåDKK128mio.(GBP15,6mio.).H+H

UKLimitedogH+HCelconPensionFundTrusteeLimited

indgikpåbaggrundafdenneberegningden26.juni2009

enaftaleomindbetalingertildækningafdenuafdækkede

pensionsforpligtelse(”ScheduleofContributions”).Aftalen

fastlæggeren15-årigafdragsprofil,hvorefterH+HUK

LimitedskalbetaleDKK1,0mio.(GBP0,12mio.)pr.åri

periodenapril2009–marts2011ogDKK18mio.(GBP

2,17mio.)pr.åriperiodenapril2011–marts2023.

Pensionsfondenblevlukketfornyemedarbejdereijuni

2007oglukketforoptjeningaffremtidigeydelseridecem-

ber2011.Pådettetidspunktstoppedesammenhængentil

slutløn.

Desenesteaktuarmæssigevurderinger(baseretpåFRS

17ogIAS19R)afpensionsaktiverneognutidsværdienaf

forpligtelsernevedrørendedenydelsesbaseredepensions-

ordningblevudførtpr.31.december2012afC.Richards,

medlemafdetbritiskeInstituteofActuaries.Nutidsværdien

afforpligtelsernevedrørendedenydelsesbaseredepen-

sionsordningogderelateredepensionsomkostningerblev

beregnetvedhjælpafdensåkaldte”projectedunitcredit-

metode”.

Pensionsfondenerbleveterstattetafenbidragsbaseret

pensionsordning,hvorvirksomhedenikkeeksponeresfor

nogeninvesterings-,rente-ellerlevetidsrisiko.

18 Pensionsforpligtelser

Noter
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18 Pensionsforpligtelser – fortsat Koncern

BeløbiDKK1.000 2012 2011

Pensioneroglignendeforpligtelser:

Nutidsværdiafheltellerdelvistfinansieredeydelsesbaseredeordninger 560.480 504.989

Dagsværdiafordningernesaktiver 402.821 349.094

Underdækning 157.659 155.895

Ikke-indregnedeaktuarmæssigegevinster/tab 0 0

Nutidsværdiafikke-finansieredeydelsesbaseredeordninger,indregnetibalancen 9.742 8.341

Ikke-indregnedeaktuarmæssigegevinster/tabpåikke-finansieredeydelser 0 0

Nettoforpligtelseindregnetibalancen 167.401 164.236

Udviklinginutidsværdiafheltellerdelvistfinansieretydelsesbaseretforpligtelse:

Forpligtelsepr.1.januar 504.989 462.130

Valutakursreguleringer 12.965 13.539

Pensionsomkostningervedrørendedetaktuelleregnskabsår 0 4.630

Kalkulerederentervedrørendeforpligtelse 25.084 25.110

Gevinst/tabsomfølgeafændringiøkonomiskeforudsætninger 44.039 22.877

Gevinst/tabsomfølgeafændringidemografiskeforudsætninger -9.514 0

Medarbejderensbidrag 0 2.551

Gevinstvednedskæringafydelsesbaseredeordninger 0 -7.018

Udbetaltepensioner -18.588 -18.650

Ændringersomfølgeaferfaringsmæssigereguleringer 1.505 -180

Forpligtelsepr.31.december 560.480 504.989

Udviklinginutidsværdiafikke-finansieretydelsesbaseretforpligtelse:

Forpligtelsepr.1.januar 8.297 8.162

Valutakursreguleringer 37 0

Pensionsomkostningervedrørendedetaktuelleregnskabsår 0 0

Kalkulerederentervedrørendeforpligtelse 350 345

Gevinst/tabsomfølgeafændringiøkonomiskeforudsætninger 1.348 303

Ændringersomfølgeaferfaringsmæssigereguleringer 216 0

Udbetaltepensioner -506 -469

Forpligtelsepr.31.december 9.742 8.341
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18 Pensionsforpligtelser – fortsat Koncern

BeløbiDKK1.000 2012 2011

Udviklingidagsværdiafpensionsaktiver:

Pensionsaktiverpr.1.januar 349.094 312.367

Valutakursreguleringer 8.890 9.427

Kalkuleretrentevedr.ordningernesaktiver 17.680 17.439

Afkastafordningensaktiverudoverkalkuleretrente 25.166 7.405

Virksomhedensindbetalingertilordningernesaktiver 20.579 18.555

Medarbejdernesindbetalingertilordningernesaktiver 0 2.551

Udbetaltepensioner -18.588 -18.650

Pensionsaktiverpr.31.december 402.821 349.094

Pensionsomkostningervedrørendedetaktuelleregnskabsår:

Pensionsomkostningervedrørendeydelsesbaseredeordninger 0 -4.630

Pensionsomkostningervedrørendebidragsbaseredeordninger 14.488 -5.722

Pensionsomkostningerialt 14.488 -10.352

Kalkulerederentervedrørendeforpligtelse -25.434 -25.455

Kalkuleretrenteafordningernesaktiver 17.680 17.439

Nettorenteafydelsebaseredeordninger -7.754 -8.016

Pensionsomkostningerindregnetiandentotalindkomst:

Gevinst/tabsomfølgeafændringiøkonomiskeforudsætninger -47.208 -22.080

Gevinst/tabsomfølgeafændringidemografiskeforudsætninger 9.514 0

Afkastafordningensaktiverudoverkalkuleretrente 25.166 7.405

Ændringersomfølgeaferfaringsmæssigereguleringer -1.721 180

Ialt -14.249 -14.495

Omkostningenerindregnetiresultatopgørelsenunderpersonaleomkostninger,jf.note4.Omkostningerindregnetiproduktions-

omkostningerudgørtDKK8.769(2011:tDKK6.851),ogomkostningerindregnetsomandreeksterneomkostningerudgørtDKK

5.719(2011:tDKK4.568).

Koncern

2012 2011

Pensionsaktiversammensættersigsåledes:

Aktier 160.726 139.987

Obligationer 239.276 207.013

Kontanter 2.820 2.094

Ialt 402.822 349.094

Afkastafpensionsaktiver:

Faktiskafkastpåordningernesaktiver 42.846 24.844

Kalkuleretrenteafordningernesafkast 17.680 17.439

Aktuarmæssiggevinst(tab)påordningernesaktiver 25.166 7.405

Forudsætningernefordeaktuarmæssigeberegningerpr.balancedagen
kangennemsnitligtoplysessomfølger:

Diskonteringsrente(gns.) 4,50% 4,90%

Forventetinflation 2,70% 2,90%

Medlemmernesforventedelevetidfrapensionsalderen 21,60 21,44

Noter
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BeløbiDKK1.000 2012 

Følsomhed vedrørende diskonteringsrenten:
Vedetfaldidiskonteringsrentenpå0,1%stigerforpligtelsen 9,607

Følsomhed vedrørende inflationen:
Vedenstigningiinflationenpå0,1%stigerforpligtelsen 4,119

Følsomhed vedrørende medlemmernes levetid:
Vedenstigningigennemsnitliglevetidpå1årstigerforpligtelsenmed 14,008

KoncernenforventeratindbetaleDKK21mio.tildenydelsesbaseredepensionsordningi2013.

Pensionsforpligtelsen forventes at forfalde således:
BeløbiDKK1.000 2012

0-1år 21,000

1-5år 84,000

>5år 455,000

Ialt 560,000

18 Pensionsforpligtelser – fortsat

Følsomhedsanalyser 

Tabellennedenforviserpensionsforpligtelsensfølsomhedoverforændringerinøgleforudsætningerneforopgørelsenaf

forpligtelsenpåbalancedagen.H+Herogsåeksponeretoverforudviklingenimarkedsværdienafaktiverne.Devæsentligste

aktuarmæssigeforudsætningeriopgørelsenafpensionsforpligtelsererrelaterettilrenteniveau,lønstigningogdødelighed.

Analysenerbaseretpåderimeligtsandsynligeændringer,derkanforventespåbalancedagen,forudsatatdeandreparame-

treiberegningerneeruændredeogikkekonsekvensændres.
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19 Hensatte forpligtelser Koncern

BeløbiDKK1.000 2012 2011 2012 2011

Langfristetandel Kortfristetandel

Garantiforpligtelserpr.1.januar 2.047 5.199 0 0

Valutakursregulering 19 -54 0 0

Overført 0 0 0 0

Hensatiåret 0 50 0 0

Anvendtiåret 1 0 0 0

Tilbageførtiåret -257 -3.148 0 0

Garantiforpligtelserpr.31.december 1.810 2.047 0 0

Andrehensatteforpligtelserpr.1.januar 1.121 1.836 0 0

Valutakursregulering 68 -129 0 0

Overført 0 0 0 0

Hensatiåret 1.589 7.636 0 0

Anvendtiåret 0 0 0 0

Tilbageførtiåret -1.750 0 0 0

Overførttilforpligtelservedrørendeaktiverbestemtforsalg -188 -8.222 0

Andrehensatteforpligtelserpr.31.december 840 1.121 0 0

Forpligtelsetilreetableringafgrundepr.1.januar 4.557 13.102 0 0

Valutakursregulering 142 40 0 0

Hensatiåret 0 78 0 0

Anvendtiåret 0 0 0 0

Tilbageførtiåret -409 -1.543 0 0

Overførttilforpligtelservedrørendeaktiverbestemtforsalg 0 -7.120 0 0

Forpligtelsetilreetableringafgrundepr.31.december 4.290 4.557 0 0

Øvrigehensatteforpligtelserialt 6.940 7.725 0 0

H+H’sselskaberydersædvanliggarantipåprodukter,somleverestilkunder.Dehensattegarantiforpligtelservedrørersåledes

denstilledegarantipåprodukter,somerleveretførstatusdagen.Garantiperiodenvariererafhængigtafmarkedernessædvan-

ligeforhold.Garantiforpligtelsenertypisk1-5år.Garantiforpligtelseneropgjortseparatfordeenkelteselskaberpåbaggrund

afmarkedetskutymersamtdehistoriskegarantiomkostninger.Pr.31.december2012kandenvæsentligstedelafgarantifor-

pligtelsenhenførestilTyskland.

Herudoverudgøresgarantiforpligtelserafenbankgarantistilletpåvegneafensamarbejdspartner.

ForpligtelsentilreetableringafgrundevedrørerH+H’sselskabetsgrundeiFinland,Tyskland,PolenogStorbritannien.Forplig-

telsenerberegnetmedbaggrundieksternvurderingafomkostningertilreetablering.Reetableringenforventesatfindested

efterfemår.

Noter
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2012 2011

Finansiel leasing
Leasing-
ydelse Rente

Regnskabs-
mæssigværdi

Leasing-
ydelse Rente

Regnskabs-
mæssigværdi

Mindreend1år - - - 196 54 142

Mellem1og5år - - - 588 52 536

- - - 784 106 678

Koncernenleaserproduktionsudstyrunderfinansielleleasingkontrakter.Leasingperiodenertypiskmellem2og5årmed

mulighedforerhvervelsetilenfavorabelprisefterperiodensudløb.

Alleleasingkontrakterfølgerenfastafdragsprofil,ogingenafaftalerneindeholderbestemmelserombetingedeleasingydelserud

overbestemmelserompristalsreguleringermedudgangspunktioffentligeindeks.Leasingkontrakterneeruopsigeligeidenaftalte

leasingperiode,menkanforlængespåfornyedevilkår.Leasingkontrakterneersædvanligvisbaseretpåenfastrente.

2012 2011 2012 2011

Operationel leasing
Leasing-
ydelse

Leasing-
ydelse

Leasing-
ydelse

Leasing-
ydelse

Mindreend1år 4.917 3.231 370 383

Mellem1og5år 10.625 6.772 231 601

Eftermereend5år 728 532 0 0

Minimumsleasingbetalingialt 16.270 10.535 601 984

Koncernenleaserienkeltetilfældeejendomme,produktionsudstyrogbilerunderoperationelleleasingkontrakter.

2012 2011 2012 2011

Lejeforpligtelser Lejeydelse Lejeydelse Lejeydelse Lejeydelse

Mindreend1år 3.147 2.855 606 606

Mellem1og5år 6.531 7.179 1.364 1.970

Eftermereend5år 59.337 57.516 0 0

69.015 67.550 1.970 2.576



H+H’svæsentligstelejeforpligtelserbeståraflængerevarendelejeaftalervedrørendejordstykkeriPolenogStorbritannien.Der

eriresultatopgørelsenforkoncernenfor2012indregnettDKK6.086(2011:tDKK5.605)vedrørendeoperationelleasingog

lejeforpligtelser.

20 Kreditinstitutter Koncern Moderselskab

BeløbiDKK1.000 2012 2011 2012 2011

Bankkreditter 557.482 651.058 256.046 278.572

Leasinggæld 0 678 0 9

Amortiseredelåneomkostninger -2.079 -3.041 -2.079 -3.041

555.403 648.695 253.967 275.540

Gældtilkreditinstituttererindregnetsåledesibalancen:

Langfristet 554.112 648.307 253.967 275.531

Kortfristet 0 88 0 9

Forpligtelservedrørendeaktiverbestemtforsalg 1.291 300 0 0

555.403 648.695 253.967 275.540

H+Hvilværeafhængigaffremmedfinansieringidekommendeår,ogopretholdelseafkreditfaciliteterneerbetingetafoverhol-

delseafenrækkefinansiellebetingelser,jf.note27.
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21 Eventualforpligtelser Koncern Moderselskab

BeløbiDKK1.000 2012 2011 2012 2011

Finansielgaranti 0 0 294.356 372.486

0 0 294.356 372.486

ModerselskabetH+HInternationalA/Sharindgåetenkrydsgarantiaftalemeddatterselskaberneforkoncernensbankgæld.

ModerselskabetH+HInternationalA/Sharudstedtstøtteerklæringertilnogleafdatterselskaberne.Deterikkeledelsensfor-

ventning,atdettevilafstedkommetabformoderselskabet.

H+Herpartienkelteigangværendejuridiskesager.Deterledelsensopfattelse,atudfaldetafdissesagerikkevilpåvirkekon-

cernensfinansiellestillingudoverdetilgodehavenderogforpligtelser,dererindregnetibalancen.

Skatter og afgifter 

Selskabeteradministrationsselskabiendansksambeskatning.Selskabethæfterderforifølgeselskabsskattelovensregler

heromfraogmed1.juli2012foreventuelleforpligtelsertilatindeholdekildeskatpårenter,royaltiesogudbytteforde

sambeskattedeselskaber.

Koncernensdanskeselskaberhæfterendvideresolidariskforfællesregistreringafmoms.

23 Udbytte

Detindstillestilgeneralforsamlingen,atderikkeudbetalesudbytteforregnskabsåret2012.

22 Revisorhonorarer Koncern Moderselskab 

BeløbiDKK1.000 2012 2011 2012 2011

Samlethonorartilmoderselskabetsgeneralforsamlingsvalgterevisorer:

Deloitte 2.224 0 435 0

KPMG 585 3.403 405 1.165

2.809 3.403 840 1.165

Honoraetkanspecificeressåledes:

Lovpligtigrevision 1.735 1.992 435 495

Andreerklæringsopgavermedsikkerhed 0 28 0 0

Skatte-ogmomsmæssigassistance 327 991 11 670

Andreydelser 747 392 394 0

2.809 3.403 840 1.165

Noter



81

24 Ophørte aktiviteter og aktiver bestemt for salg

Sometledikoncernensfortsattefokuseringpåkerneforretnin-

gensamtønskeomnedbringelseafdenrentebærendegæld

vilendelafkoncernensikke-strategiskeaktiverforsøgessolgti

løbetatdetkommendeår.

SomfølgeherafervissegrundstykkeriPolen,ensandgravi

Tyskland,enkontorejendomiDanmark,etgrundstykkeiStor-

britanniensamtubenyttetproduktionsudstyriandetkvartal

2011klargjorttilsalgogklassificeretsomaktiverbestemtfor

salg.Hvisalleaktivernesælgestildenforventedeværdi,vil

salgssummenforaktiverneudgøreDKK80-90mio.,ogsalget

forventesatresultereienregnskabsmæssiggevinstførskatpå

DKK25-35mio.Transaktionerneforventesgennemførtinden

udgangenafførstehalvår2013ogerikkeindregnetiforvent-

ningernefor2013.

Dereritredjekvartal2011underskrevetenbetingetkøbs-

aftalevedrørendesalgafkontorejendommeniDanmark.

Provenuetfrasalgetafejendommenudgørca.DKK7,5mio.,

ogderermodtagetafregningfrakøberiførstekvartal2012i

forbindelsemedoverdragelsenafejendommentilkøber.Ejen-

dommenersolgtgodtDKK1,8mio.overbogførtværdi,hvoraf

DKK0,5mio.erindtægtsførti2011.

Itredjekvartal2011harbestyrelsensomledikoncernensfort-

sattefokuseringpåkerneforretningenbesluttetatafhænde

koncernensfinskeselskabJämerä-kivitalotOy,derdesigner

ogsælgeropførelseafporebetonhusetilprivate.Selskabethar

igennemenårrækkeværettabsgivende,hvorforenafhæn-

delsevilhavepositivindvirkningpåkoncernensresultat

fremover.I2009skiftedeselskabetstrategihenimodihøjere

gradatleverenøglefærdigeløsningertilkunderne.Denne

strategiharvistsigikkeatværebæredygtig,daprocessernetil

atstyrebyggefaserneikkevarfuldtimplementeret.

AfhændelsenafhovedpartenafaktiviteterneiJämerä-kivitalot

Oyergennemførtijuni2012.Tilbageiselskabet,derefter

afhændelsenharskiftetnavntilStoneKivitalotOy,ligger

udelukkendeenkelteprojekter,derforventesfærdiggjorti

førstehalvår2013.StoneKivitalotOyklassificeresderforsom

ophørendeaktivitet.
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24 Hovedtal for ophørte aktiviteter og aktiver bestemt for salg

BeløbiDKK1.000 2012 2011

Denophørteaktivitetharpåvirketresultatopgørelsensåledes:

Driftsresultatforperiodenfremtiloverdragelseafkontrol -29.055 -42.580

Skatafperiodensresultat 0 -6.057

Nedskrivningaflangfristedeaktivertildagsværdifratrukketforventedesalgsomkostninger 0 0

Gevinstvedsalgaflangfristedeaktiverbestemtforsalg 6.344 0

Recirkuleringafakkumuleretkursreguleringvedr.udenlandskevirksomheder 0 0

Skatafgevinstvedsalg 0 0

Påvirkning af årets resultat, netto -22.711 -48.637

Driftsresultatforperiodenfremtiloverdragelsenafkontrolkanspecificeressåledes:

Nettoomsætning 103.584 129.043

Omkostninger -132.639 -171.623

Åretsresultatførskat -29.055 -42.580

Skatafåretsresultat 0 -6.057

Åretsresultatefterskat -29.055 -48.637

Årets resultat af ophørte aktiviteter -29.055 -48.637

Resultat af ophørte aktiviteter pr. aktie (EPS) -2,32 -4,97

Udvandet resultat af ophørte aktiviteter pr. aktie (EPS-udvandet) -2,32 -4,97

Pengestrømmefradriftsaktivitet -30.280 -10.335

Pengestrømmefrainvesteringsaktivitet 1.214 -641

Pengestrømmefrafinansieringsaktivitet 982 -6.428

Pengestrømme i alt -28.084 -17.404

Salgetafdenophørteaktivitetkanspecificeressåledes:

Regnskabsmæssigværdiafnettoaktiver 1.116

Goodwillhenførttilaktiviteten 0

Gevinstvedsalg 6.344

Salgspris 7.460

Aktiver bestemt for salg og forpligtelser vedrørende aktiver bestemt for salg

Immaterielleaktiver 15.215 16.385

Materielleaktiver 46.416 41.798

Varebeholdninger 0 0

Tilgodehavender 26.036 30.815

Likvider 0 2.599

Aktiver bestemt for salg i alt 87.667 91.597

Kreditinstitutter 1.291 330

Leverandørgæld 3.193 8.594

Andengæld 5.583 0

Øvrigeforpligtelser 42.145 56.586

Forpligtelser vedrørende aktiver bestemt for salg i alt 52.212 65.510

Noter
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26 Nærtstående parter

25 Salg af virksomheder

IregnskabsåretharH+HInternationalA/SsolgtdattervirksomhedenH+HČeskárepublikas.r.o.oghovedpartenafaktiviteternei

Jämerä-kivitalotOy.Dervaringensalgafvirksomhederi2011.

Salgenekanspecificeressåledes:

BeløbiDKK1.000 H+H Českárepublika Jämerä-kivitalot I alt

Langfristede aktiver

Immaterielleaktiver 631 713 1.344

Materielleaktiver 86.648 427 87.075

Andrelangfristedeaktiver 0 0 0

Kortfristede aktiver

Varebeholdninger 12.096 0 12.096

Andrekortfristedeaktiver 5.286 0 5.286

Langfristede forpligtelser -109 0 -109

Kortfristede forpligtelser -7.682 -24 -7.706

Regnskabsmæssig værdi af afhændede nettoaktiver 96.870 1.116 97.986

Omkostningervedafhændelse 10.660 0 10.660

Gevinstvedsalg 5.733 6.344 12.077

Samletvederlag 113.263 7.460 120.723

Herafefterfølgendekøbesumsregulering 421 0 421

Overdragetrentebærendegæld 0 0 0

Overdragnelikvidebeholdninger 0 0 0

Kontant salgssum 113.684 7.460 121.144

Koncernensnærtståendeparterbestårafdirektion,bestyrelsesamtledendemedarbejdereiH+H.

Dererudoverarbejdsaftalerikkeindgåetaftalerellerforetagettransaktionermellemselskabet,direktion,bestyrelseogledende

medarbejdere.Vederlæggelsetilbestyrelse,direktionogledendemedarbejderefremgårafnote4.

Etmedlemafbestyrelsen–HenrikLind–erpartneriadvokatfirmaetGorrissenFederspiel,hvortilderi2012erbetalthonorarfor

juridiskbistandpåtDKK103(2011:tDKK607).

H+HInternationalA/Sharingenaktionærermedbestemmendeindflydelse.Udoverovennævnteparterudgøresmoderselska-

betsnærtståendeparterafdatterselskaberne,jf.note14.

DerermellemmoderselskabetogdenøvrigekoncernafregnetmanagementfeepåialttDKK17.000(2011:tDKK15.000).

Transaktiovermellemmoderselskabogdatterselskaberomfatterderudoverind-ogudlånogrenter;dissefremgårafmoderselska-

betsbalancesamtnote8ognote9.

Samhandelmednærtståendeparterskerpåmarkedsvilkår.
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H+H’s risikostyringspolitik 
H+Hersomfølgeafsindrift,investeringerogfinansiering

eksponeretoverforenrækkefinansiellerisici,herunder

markedsrisici(valuta-,rente-ogråvarerisici),kreditrisiciog

likviditetsrisici.DeterH+H’spolitikikkeatforetageaktiv

spekulationifinansiellerisici.

H+H’sfinansiellerisikostyringrettersigsåledesalenemod

styringafdefinansiellerisici,dererendirektefølgeaf

H+H’sdrift,investeringerogfinansiering.Nærværendenote

adressereralenefinansiellerisici,somdirekteknyttersig

tilH+H’sfinansielleinstrumenter.Dereringenvæsentlige

ændringeriH+H’srisikoeksponeringellerrisikostyringsam-

menholdtmedsidsteår.

MARKEDSRISICI
Valutarisici
H+H’sselskaberereksponeretoverforvalutarisici.

FinansielleinstrumenterindgåsprimærtideenkelteH+H-

koncernselskabersfunktionellevalutaafledtafselskabernes

købs-ogsalgstransaktioner.H+Hhardogentranslations-

risiko,ogsomfølgeheraferH+H’sresultateksponeretover

forsvingningeridefunktionellevalutaer.

H+Hspekulererikkeivalutakursudviklingen.Deenkelte

H+H-koncernselskaberindgårikkefinansielleinstrumenteri

fremmedvalutaudenkommercielbaggrund,ogforventede

transaktionerogfinansielleinstrumenterifremmedvaluta

overetbegrænsetniveauogtidshorisontkræverafdækning.

Derivaterogandrefinansielleinstrumenteranvendeskun

ibegrænsetomfangtilsikringafvalutakursrisici.H+Hhar

i2012ikkeanvendtderivaterellerandrefinansielleinstru-

mentertilsikringafvalutakursrisici.I2011erenmindreposi-

tioniEURafdækketmodSEK.Afdækningenerforetagetsom

envalutaterminsforretningpåkøbafEURvedbetalingiSEK.

Kontraktenhavdepr.31.december2011endagsværdipå

tDKK-81,hvilketerindregnetunderfinansielleomkostninger

ogandengæld.

Deenkeltedatterselskaberharingenvæsentligerisiciover

forandenvalutaenddenfunktionellevaluta.Oversigtenpå

næstesideviserkoncernensmonetæreposterfordeltpr.

valuta.

Kapitalstyring 
Koncernenforetagerløbendeenvurderingafkapitalstruk-

turenmedudgangspunktideforventedepengestrømme

meddetformålatsikreenhensigtsmæssigbalancemellem

entilpas,fremtidigfinansielfleksibilitetogetrimeligtafkast

tilaktionærerne.

H+Hhari2011omlagtgældiCZKogPLNtilGBPforat

fåenmerehensigtsmæssigvalutaeksponeringsamten

rentebesparelse.

H+Hvilfortsatopereremedenbetydeligfremmedfinan-

siering.Vedudgangenaf2012varH+H’snettorentebæ-

rendegældDKK539mio.svarendetiletfaldpåDKK90

mio.iforholdtiludgangenaf2011.

DeneffektiverenteforH+Hi2012variniveauet4,9%

(2011:5,2%).

Deneffektiverentefor2013ventesatblivepåniveaumed

2012.

H+HInternationalA/Shavdevedudgangenaf2012en

soliditetsgradpå30,0%mod29,8%vedudgangenaf

2011.

27 Finansielle instrumenter og finansielle risici 

Noter
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Monetære poster i fremmed valuta

BeløbiDKK1.000 2012

EUR GBP PLN DKK RUB Andre Ialt

Tilgodehavenderfrasalg 4.370 0 2.317 6.844 2.872 6.292 22.695

Likvidebeholdninger 9.512 44 4.969 164 341 445 15.475

Leverandørgæld -31.821 -42.108 -20.671 -6.016 -1.951 -4.530 -107.097

Kreditinstitutter 0 -288.309 0 -261.686 0 -4.117 -554.112

Bruttoeksponering -17.939 -330.373 -13.385 -260.694 1.262 -1.910 -623.039

Herafafdækketviaafledtefinansielleinstrumenter 0 0 0 0 0 0 0

Nettoeksponering -17.939 -330.373 -13.385 -260.694 1.262 -1.910 -623.039

27 Finansielle instrumenter og finansielle risici – fortsat

Moderselskabets monetære poster og følsomhed

2012 2011

Position Følsomhed Position Følsomhed

Likvider
ogtilgode-
havender

Potentiel
volatilitetaf
valutakurs

Hypotetisk
indvirkning

påårets
resultatfør

skat*

Hypotetisk
indvirkningpå
egenkapital

Likvider
ogtilgode-
havender

Potentiel
volatilitetaf
valutakurs

Hypotetisk
indvirkning

påårets
resultat*

Hypotetisk
indvirkningpå
egenkapital

EUR/DKK 347.903 1% 3.479 2.609 332.166 1% 3.322 2.491

GBP/DKK -60.446 5% -3.022 -2.267 -24.510 5% -1.226 -919

PLN/DKK 51.531 5% 2.577 1.932 41.630 5% 2.082 1.561

3.033 2.274 4.178 3.133

*Denhypotetiskeresultat-ogegenkapitaleffektharbetydningformoderselskabetsregnskab,menikkenødvendigvisforkoncernregnskabet.

Monetære poster i fremmed valuta

2011

EUR GBP PLN DKK RUB Andre Ialt

Tilgodehavenderfrasalg 5.335 48.689 11.704 10.089 3.895 8.109 87.821

Likvidebeholdninger 5.098 100 12.580 166 297 1.614 19.855

Leverandørgæld -41.519 -42.509 -24.217 -9.729 -4.072 -8.821 -130.867

Kreditinstitutter -21.918 -279.139 0 -290.165 -19 -57.154 -648.395

Bruttoeksponering -53.004 -279.139 67 -289.639 101 -56.252 -671.586

Herafafdækketviaafledtefinansielleinstrumenter 0 0 0 0 0 0 0

Nettoeksponering -53.004 -272.859 67 -289.639 101 -56.252 -671.586



Moderselskabethar,iformaflåntildatterselskaberne,betydeligemonetæreposteriandenvalutaenddenfunktionellevaluta.

Ovenståendetabelvisermoderselskabetsvæsentligstemonetærepositionerfordeltpåvalutasamtdenafledtefølsomhed.
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Ovenståendetabelviserresultatetsogegenkapitalens

følsomhedoverformarkedsmæssigeudsving.Etfaldi

forholdetGBP/DKK,RUB/DKKogPLN/DKKvillehaveen

tilsvarendemodsatretteteffektpåresultatefterskatog

egenkapitalen.Følsomhedsanalysenerberegnetpr.status-

dagenpåbaggrundafeksponeringenoverfordeanførte

valutaerpr.statusdagen.Beregningerneeraleneforetaget

medudgangspunktidenanførteændringivalutakursuden

atmedtageeventuellefølgeeffekterpårenteniveau,andre

valutakursermv.

Råvareprisrisici
Deprimæreråvarertilproduktionafporebetonercement,

kalk,vandsamtsandellerflyveaske.Omkostningertil

cementudgørcirkaentredjedelafdetsamlederåvarefor-

brug,eksklusiveenergiforbrug.Ligeledesudgøromkost-

ningertilenergienbetydeligdelafdesamledevariable

omkostninger.Prissætningenpåhovedpartenafråvarerne

sikresgennemalmindeligefastprisleverandøraftalermed

envarighedtypiskpåunderetår,hvor“committede”mini-

mumsmængderkanaftagestilfastepriser.



Renterisici 
H+Hersomfølgeafinvesterings-ogfinansieringsaktiviteter

eksponeretoverforudsvingirenteniveauetisåvelDanmark

somudlandet.Denprimærerenteeksponeringerrelaterettil

udsvingiCIBOR,LIBOR,EURIBORsamtWIBOR.



DeterH+H’spolitikatafdækkerenterisicipåH+H’slån,

nårdetvurderes,atrentebetalingernekansikrespået

tilfredsstillendeniveau.Afdækningenforetagesnormalt

vedindgåelseafrenteswaps,hvorvariabeltforrentedelån

omlæggestilenfastrente.

InedenståendetabelvisesH+H’srenteeksponeringpå

finansielleinstrumenterpr.statusdagen.

H+Hharpr.31.december2012ikkeanvendtrenteswaps.

BaseretpåH+H’sgennemsnitligenettorentebærendegæld

(måltpåkvartaler)villeenstigningirenteniveauetpå1

procentpointp.a.iforholdtildetgennemsnitligerenteniveau

ihele2012altandetligereducereresultatførskatmedDKK

5,4mio.(2011:DKK6,7mio.).

Resultatets og egenkapitalens følsomhed over for markedsmæssige udsving 

BeløbiDKK1.000 2012 2011

Resultat Egenkapital Resultat Egenkapital

5%stigningiGBP/DKK 216 4.918 768 15.352

5%stigningiPLN/DKK -3.200 11.074 -2.092 13.087

5%stigningiRUB/DKK 3.843 1.191 -1.025 -2.962

859 17.183 -2.349 25.477

27 Finansielle instrumenter og finansielle risici – fortsat

Noter
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Likviditetsrisici 
H+H’slikviditetsrisikoerdefineretsomrisikoenfor,atH+H

iyderstekonsekvensikkeeristandtilathonoreresine

finansielleforpligtelserpågrundafmanglendelikviditet.Det

erH+H’spolitik,atkapitalfrembringelsesamtplaceringaf

overskudslikviditetstyrescentraltafmoderselskabet.

Låneaftaler 
SomkonsekvensafH+H’sreduceredegældsniveauhar

selskabetforatnedbringesinelåneomkostningerinovem-

ber2012reduceretdenbindende(“committed”)låneaftale

medDanskeBankA/Smedca.DKK100mio.tilca.DKK

700mio.

LåneaftalenmedDanskeBankA/Serenbindende“com-

mitted”kreditfacilitetfremtil15.februar2015.Iforbindelse

mednedbringelsenafdenbindende(“committed”)kredit-

faciliteterdersamtidigopnåetmerefavorablefinansiellebe-

tingelser(“covenants”).Låneaftalensfinansiellebetingelser

(“covenants”)beregneskvartalsvisindtilaftalernesudløb

15.februar2015.

Dererikkepligttilatforetageordinæreafdrag,førlåneaf-

talerneudløberden15.februar2015.Selskabetogdeaf

detsdatterselskaber,somdeltagerilåneaftalerne,ellersom

kanansesforatværeetvæsentligtdatterselskab,stiller

krydsgarantiforhinandensforpligtelserunderlåneaftalerne.

Låneaftalernekanopsigesudenvarselaflångiver,hvisak-

tierneafnoteresfraNASDAQOMXCopenhagen.

LåneaftalernekanendvidereopsigesudenvarselafDanske

BankA/S,hvisandreendskandinaviskeinstitutionelle

investoreraleneellervedkoordineretsamarbejdemedandre

opnårkontrolmedmereend1/3afaktierneellermereend

1/3afdettotaleantalstemmerettighederknyttettilaktiernei

H+HInternationalA/S.

Låneaftalerneindeholderenforpligtelseforbestyrelsentil

ikkeudenlångiversforudgåendetilladelseatanbefaleårlige

udbytteudlodningertilaktionærerneforetbeløb,derover-

stiger50%afselskabetsresultatefterskatidetforegående

regnskabsår.Selskabeterendvidereunderlagtrestriktive

begrænsninger(”undertakings”)irelationtilselskabets

disponeringoverdetsaktiverudenlångiversforudgående

tilladelse,herunderbl.a.:

■ Forbudmodsalgafvæsentligeaktiver

■ ForbudmodafnoteringafaktiernefraNASDAQOMX
 Copenhagen

■ Forbudmodatforetagevæsentligeopkøb,fusioner,
omstruktureringerellerlignendetransaktioner

■ Forbudmodindgåelseafvæsentligeleasingarrange-
menter 

Kreditrisici 
SomfølgeafH+H’sdrifterH+Hudsatforkreditrisici.H+H’s

kreditrisiciknyttersigprimærttiltilgodehavenderfrasalg

afH+H’sprodukter.Øvrigekreditrisici,derknyttersigtil

indeståendeibankerogmodparterifinansiellekontrakter,

ansesforuvæsentlige.

27 Finansielle instrumenter og finansielle risici – fortsat

Renteeksponering

BeløbiDKK1.000 2012 2011

Netto-
rentebærende

gæld
Rentemæssigt

afdækket Nettoposition

Vægtet
restløbetidaf
afdækning

Netto-
rentebærende

gæld
Rentemæssigt

afdækket Nettoposition

Vægtet
restløbetidaf
afdækning

DKK 261.523 0 261.523 0 289.999 0 289.999 0

EUR -9.512 0 -9.512 0 16.820 0 16.820 0

PLN -4.969 0 -4.969 0 -12.580 0 -12.580 0

CZK -126 0 -126 0 53.570 0 53.570 0

RUB -341 0 -341 0 -278 0 -278 0

GBP 288.265 0 288.265 0 279.040 0 279.040 0

Gæld,øvrige 3.797 0 3.797 0 1.969 0 1.969 0

Ialt 538.637 0 538.637 0 628.540 0 628.540 0
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27 Finansielle instrumenter og finansielle risici – fortsat

 
Denmaksimalekreditrisikoknyttettilfinansielleaktiversvarer

tildeibalancenindregnederegnskabsmæssigeværdier.

H+Hharikkevæsentligerisicivedrørendeenenkeltkunde,

samarbejdspartnerellerfraenkeltlande.

H+H’skundererprimærtstørrevelkonsolideredetømmer-

handlere.Påenkeltemarkedererderenmindrekredit-

eksponeringmodhusbyggereogdevelopere.Deter

H+H’spolitik,atallestørrekunderløbendekreditvurderes.

Kreditrammernefastsættespåbaggrundafkundernes

kreditværdighed.

Hvisenkundeikkevurderesatværetilstrækkeligtkreditvær-

dig,ændresbetalingsvilkår,ellerderopnåssikkerhedsstillelse

ellerindhenteskreditforsikring.SomlediH+H’srisikostyring

overvågeskrediteksponeringpåkunderløbende.Kunde-

typernepådeenkeltesegmenterertypiskmegetens,uanset

hvilketsegmentdestammerfra.HistoriskharH+Hhaft

relativtsmåtabsomfølgeafmanglendebetalingerfrakunder.

TabeneharværetfordeltligeligtmellemH+H’sgeografiske

segmenter.Somfølgeherafvurdereskreditkvalitetenatvære

identiskpåtilgodehavenderne,uansethvilketsegmentde

stammerfra.



Koncernensmaksimalekreditrisikosvarertildenbogførte

værdiaftilgodehavenderneogudgørtDKK38.719(2011:

tDKK99.505).



Regnskabsmæssig sikring
Finansielleinstrumenter,herunderderivater,anvendesaf

H+Himegetbegrænsetomfangtilregnskabsmæssigafdæk-

ningaffinansiellerisici.

Sikring af forventede fremtidige transaktioner 
(pengestrømssikring)
Dagsværdienafdefinansielleinstrumenter,deropfylder

kriterierneforbehandlingsomsikringsinstrumenterihen-

holdtilIAS39,erindregnetdirektepåegenkapitalen,indtil

desikredeposterindregnesiresultatopgørelsen.I2011

og2012harderikkeværetanvendtsådannefinansielle

instrumenter.

Dererikkeindgåetlængerevarendeaftaleromindkøbspriser

forgasellerøvrigeråvareleveranceri2011og2012.

Øvrige derivater 
Dagsværdienafdefinansielleinstrumenter,derikkeopfylder

definitionenpåetsikringsinstrumentihenholdtilIAS39,

indregnesdirekteiresultatopgørelsenogfremgårafnote8

og9.I2011erderindgåetenvalutaterminskontraktpåkøb

afEURiSEK.Kontraktenhavdepr.31.december2011en

dagsværdipåtDKK-81,dererindregnetunderfinansielle

omkostningerogandengæld.

Koncernens gældsforpligtelser forfalder som følger 

BeløbiDKK1.000 2012

Ikke-afledte finansielle instrumenter
Regnskabsmæssig

værdi
Indenfor

1år Fra1til5år Efter5år

Kreditinstitutterogbanker 554.112 0 554.112 0

Finansielleleasingforpligtelser 0 0 0 0

Leverandørgæld 107.097 107.097 0 0

661.209 107.097 554.112 0

2011

Ikke-afledte finansielle instrumenter
Regnskabsmæssig

værdi
Indenfor

1år Fra1til5år Efter5år

Kreditinstitutterogbanker 648.018 0 648.018 0

Finansielleleasingforpligtelser 678 142 536 0

Leverandørgæld 130.867 130.867 0 0

779.563 131.009 648.554 0

Noter
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27 Finansielle instrumenter og finansielle risici – fortsat

Finansielle instrumenter, der sikrer forventede transaktioner, men ikke kvalificerer til regnskabsmæssig sikring i henhold til IAS 39

BeløbiDKK1.000 2012 2011

Kursgevinst/
-tabindregneti

resultatopgørelsen
Dagsværdipr.
31.december Restløbetid

Kursgevinst/
-tabindregneti

resultatopgørelsen
Dagsværdipr.
31.december Restløbetid

ValutaterminEUR/SEK
EUR650tusind -81 0 - -81 -81 0-1år

Klassifikation og dagsværdi af finansielle instrumenter
Dagsværdienafikke-noteredefinansielleinstrumentereropgjortsomnutidsværdienafforventedefremtidigeafdrags-ogrente-

betalinger.Somdiskonteringsrenteeranvendtdenaktuellemarkedsrenteforinstrumentermedtilsvarendeløbetider.

Finansielleinstrumentervedrørendekøbogsalgafvarermv.medkortkredittidvurderesathaveendagsværdi,somerligmed

denregnskabsmæssigeværdi.Vedrørendebeskrivelseafanvendtregnskabspraksisogmetoder,herunderanvendteindregnings-

kriterierogmålingsgrundlag,henvisestilomtaleunderanvendtregnskabspraksis.

Kategorier af finansielle instrumenter

2012 2011

Regnskabsmæs-
sigværdi Dagsværdi

Regnskabsmæs-
sigværdi Dagsværdi

Tilgodehavenderfrasalg 22.695 22.695 87.821 87.821

Andretilgodehavender 23.204 23.204 16.891 16.891

Likvidebeholdninger 15.474 15.474 19.855 19.855

Tilgodehavenderialt 61.373 61.373 124.567 124.567

Finansielleforpligtelser(derivater),dermålestildagsværdi
viaresultatopgørelsen 0 0 -81 -81

Finansielleforpligtelser(derivater)anvendtsomsikringsinstrumenter 0 0 -81 -81

Finansielleleasingforpligtelser 0 0 678 678

Lån 554.112 557.482 648.018 651.059

Leverandørgældogandregældsforpligtelser 172.097 172.097 205.026 205.026

Finansielleforpligtelserialt,dermålestilamortiseretkostpris 726.209 727.089 853.722 856.763

Metoder og forudsætninger for opgørelsen af dagsværdier
Afledtefinansielleinstrumenter:Valutaterminerogrenteswapsværdiansættesefteralmindeligtanerkendteværdi-

ansættelsesteknikkerbaseretpårelevanteobserverbareswapkurverogvalutakurser.

Øvrigefinansielleinstrumenter:Kortfristetvariabeltforrentetgældtilbankererværdiansattilkurs100.Dagsværdienaf

langfristedelånogfinansielleleasingkontrakterberegnespåbaggrundaftilbagediskonteringsmodeller,hvoralleestimerede

ogfastepengestrømmetilbagediskonteres.Deforventedepengestrømmefordenenkeltekontraktbaserespåkontraktuelle

pengestrømme.Finansielleinstrumentervedrørendesalgogkøbafvarermv.medenkortkredittidvurderesathaveendags-

værdi,somerligmeddenregnskabsmæssigeværdi.

Deanvendtemetodereruændredesammenholdtmed2011.
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29 Storaktionærer og aktionærgrupper Moderselskab

BeløbiDKK1.000 Pålydende %aftotal Stemmer %aftotal

Selskabskapitalpr.1.januar2012:

AktierànomineltDKK50 490.500 100,0 98.100 100,0

Ialt 490.500 98.100

Alleaktierharsammerettigheder.Hveraktiegiverrettil10stemmerpågeneralforsamlinger.

Selskabets storaktionærer

Pålydende %aftotal Stemmer %aftotal

Følgendeaktionærerejermereend5%afaktiekapitalenellermindst
5%afstemmerettighederneiH+HInternationalA/Spr.1.januar2013:

ATP,Hillerød 56.490 11,52 11.298 11,52

LauridsJessenogDanebrogeApS
(etselskabejetafLauridsJessen),Skive 28.802 5,87 5.758 5,87

LDEquity1K/S,København 28.624 5,84 5.724 5,84

Aktionærgrupper pr. 1. januar 2013

Pålydende %aftotal Stemmer %aftotal

Bestyrelseogdirektion 2.297 0,47 459 0,47

LD,LauridsJessenogDanebrogeApS,ATP 112.736 23,00 22.547 23,00

Udenlandskeinvestorer 45.187 9,20 9.037 9,20

H+HInternationalA/S 1.024 0,21 205 0,21

Øvrigenavnenoterede 207.455 42,29 41.491 42,29

Ikkenavnenoterede 121.801 24,83 24.361 24,83

Ialt 490.500 100,00 98.100 100,00

28 Ledelsens beholdning af H+H International A/S-aktier

DeinternereglerforhandelmedH+HInternationalA/S’aktierforetagetafbestyrelsesmedlemmer,ledereogbestemtemedarbej-

dereiH+HInternationalA/Stilladerkunhandelienperiodepåfireugerefteroffentliggørelseafhverkvartalsrapport.

AktieriH+HInternationalA/S

BeløbiDKK1.000 Primo2012
Vedindtrædelse/

udtrædelse Tilgang
Solgt/afviklet

iåret Ultimo2012
Markeds-
værdi*

Bestyrelsen:

AndersC.Karlsson 4.500 0 1.000 0 5.500 143

AsbjørnBerge 6.000 0 0 0 6.000 156

StewartA.Baseley 10.000 0 0 0 10.000 260

Pierre-YvesJullien 0 0 0 0 0 0

HenrikLind 0 0 0 0 0 0

Bestyrelsen i alt 20.500 0 1.000 0 21.500 559

Koncernledelsen:

MichaelTroensegaardAndersen 4.974 0 10.091 0 15.065 392

NielsEldrupMeidahl 2.532 0 6.835 0 9.367 244

Koncernledelsen i alt 7.506 0 16.926 0 24.432 636

Total 30.738 0 17.026 0 45.932 1.195

 
*BeregningafmarkedsværdienvedåretsslutningerbaseretpåaktiensbørskurspåDKK26vedåretsslutning.

Noter
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Efterfølgende begivenheder 

Derhari2012væretetmegetlavtaktivitetsniveauforbåde

erhvervsbyggerietogforboligbyggerietiFinland.Salgettil

detlokalemarkediFinlandernupåetsålavtniveau,atdet

ikkekanretfærdiggørefortsatathaveenfabrikiFinland.

Deterderforijanuar2013blevetbesluttetatindlededrøf-

telsermedfagforeningernevedrørendeeneventuellukning

afH+H’sfabrikiFinland.

Dereriførstekvartal2013underskrevetensalgsaftale

vedrørendeubenyttetproduktionsudstyriStorbritannienfor

enprisiniveauetDKK5mio.Salgetvilpåvirkeindtjeningen

positivtiniveauetDKK2mio.

Derudovererderikkeindtruffetvæsentligehændelserefter

31.december2012.

30 Begivenheder efter statusdagen
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H+H-adresser

H+H Danmark A/S
Bushøjvænget129
8270Højbjerg
Danmark

Tlf.: +4570240050
Fax: +4570240051
www.HplusH.dk

H+H Deutschland GmbH
Industristr.3
23829Wittenborn
Tyskland

Tlf.: +494554700-0
Fax: +494554700-223
www.HplusH.de

H+H Finland Oy
Teikankaantie256
39500Ikaalinen
Finland

Tlf.: +358207524200
Fax:+358207524222
www.HplusH.fi

H+H International A/S
CVR-nr.49619812
Dampfærgevej3,3.
2100KøbenhavnØ
Danmark

Tlf.: +4535270200
Fax:+4535270201
www.HplusH.com

H+H Benelux B.V. 
Magnesiumstraat1A
6031RVNederweert
Holland

Tlf.: +31495450169
Fax: +31495450069
www.HplusH.nl

H+H Sverige AB
Stenyxegatan35
21376Malmö
Sverige

Tlf.: +4640552300
Fax:+4640552310
www.HplusH.se

H+H UK Limited
CelconHouse,Ightham
Sevenoaks,KentTN159HZ
UK

Tlf.: +441732886333
Fax: +441732886810
www.hhcelcon.co.uk

H+H Polska Sp. z o.o.
ul.Kupiecka6
03-042Warszawa
Polen

Tlf.: +48225184000
Fax:+48225184029
www.HplusH.pl

H+H Slovenská  republika s.r.o.
Polná4/1967
90301Senec
Slovakiet

Tlf.: +421245258601
Fax:+421245258604
www.HplusH.sk

OOO H+H, Rusland
Fuchikastr4,LetterK,Office602
192102Skt.Petersborg
Rusland

Tlf.: +7812609-09-00
Fax:+7812609-09-01
www.HplusH.ru
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