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Markeds- og forretningsstruktur

Dyrup producerer og markedsforer losninger til dekoration, Salg:
beskyttelse og vedligeholdelse af alle indenders og udendars Danmark - Norge - Sverige - Portugal
overflader. Spanien - Frankrig - Tyskland - Polen

Belgien - @strig - Ungarn - Tjekkiet
Koncernens aktiviteter er i dag koncentreret i Europa, og

den geografiske vaekst vil fremover ske i Norden, Italien Distributor:
og Centraleuropa. Graekenland - Irland - Hong Kong
Italien - Schweiz - Kina - Elfenbenskysten
Dyrup markedsferer sig gennem egne datterselskaber i Cameroun - Gabon - Congo

Europa, og gennem et udvalg af distributerer i og uden for
Europa, ligesom Dyrup har enkelte licensaftaler.

Licens:
Saudi Arabien - Egypten

Dyrups sterste geografiske markeder er Frankrig, Danmark,
Tyskland og Portugal.

Dyrups markedsposition
Det er Dyrups vision “at tilfere vaerdi til hjem og bygninger
gennem farve og pleje”. Derfor udbyder Dyrup koncepter og
lesninger og et bredt sortiment af malings- og traeebeskyt-
telsesprodukter til udvalgte geografiske markeder.

Dyrup koncentrerer primeert sin afseetning mod
anvendelsesomraderne indendars og udenders
farve, samt indenders og udenders pleje. “Farve”
star for dekoration af alle overflader, og
"pleje” star for beskyttelse og vedlige-
holdelse af alle overflader.

Dyrups primaere afsaetnings- og distributions-
kanaler er gor-det-selv detailhandlen (DIY),
den professionelle handel (grossister og
malere) samt industrielle kunder (typisk
vinduesproducenter i den treeforarbejdende
industri, hvor produkterne anvendes som
led i produktionsprocessen).



Indendors farve er det starste anvendelsesomrade pa det
europaeiske marked, mens den stgrste del af Dyrups omszet-
ning kommer fra anvendelsesomradet udendars pleje.

Den professionelle handel er det starste markedsomrade i
Europa, mens DIY, der er steerkt domineret af internationale
byggemarkeder, er Dyrups sterste distributionskanal i Europa.

Dyrups omsatning fordeler sig med ca. 50% i DIY, med ca.
40% i professionel handel og med den resterende del til
industrielle kunder. | lande som Frankrig og Tyskland med
store, internationale byggemarkedskaeder dominerer DIY
Dyrups omsatning.

I Danmark og Portugal er Dyrup blandt de tre stgrste udby-
dere pa markedet. | Frankrig og Tyskland er Dyrup blandt de
store udbydere i markedet og markedsledere i byggemar-
kedskaederne, nar det geelder anvendelsesomradet udenders
pleje.

Dyrups afseetning til DIY sker primart gennem byggemar-

kedskaeder, hvor virksomheden er repraesenteret i naesten
alle store kaeder i Europa. Herudover er Dyrup repraesenteret
i dagligvarekaeder, specialfarvehandlere og konceptbutikker.

Dyrups afseetning til den professionelle handel sker typisk
gennem uafhaengige grossister, og gennem egne maler-
centre i Danmark og Portugal - og fra 2003 i begraenset
omfang 0gsa i Norge og Sverige.

I markedet for industrielle kunder har Dyrup iseer en sterk
position i Tyskland, Frankrig og Skandinavien. Dyrups kunder
er typisk savveerker og producenter af treevinduer og -dare.

Varemaerker

Steerke og internationale varemaerker er af afgerende be-
tydning for at fastholde Dyrups position - maske iscer i DIY,
hvor distributgrens egne maerker treenger mere og mere
frem.

Det er baggrunden for, at Dyrup fortsat styrker sine steerke
varemaerker: BONDEX, GORI, DYRUP og XYLOPHENE.

I et marked, der er kendetegnet ved f3, internationale
varemaerker, har BONDEX en meget hgj kendskabsgrad hos
forbrugeren og er repraesenteret pa nzaesten alle Dyrups
markeder.

I dag star Dyrups fire internationale varemaerker for ca. 80%
af omsaetningen, og det er strategien at fokusere pa fa
varemaerker og gere disse stadig steerkere. Det er sdledes
besluttet, at pa sigt vil de baerende, internationale varemeer-
ker blive BONDEX og GORI, hvor BONDEX er til DIY og GORI
til den professionelle handel.

Med staerke, internationale varemaerker vil Dyrup sikre sig
en fortsat betydende position og kun i begraenset omfang
tilbyde distributerens egne maerker, og kun nar det under-
stotter Dyrups varemaerker.



Marked og Mal

Vor markedsdefinition:
At tilfore veerdi til hjem og bygninger gennem
farve og pleje.

Vor mission:
- Vi tilbyder glaede og tilfredshed med spaendende farver
og vedligeholdelseslosninger der opfylder dagens behov.

- Vi tiltreekker de rigtige medarbejdere og giver dem
udviklingsmuligheder.

- Vi skaber veerdi for vore ejere.

Vor vision:
Vi beriger og inspirerer dit liv.

Vore mal er at:
- opna profitabel vaekst

- placere os i attraktive markeder og markeder med
konkurrencemaessige fordele

- foroge vor indtjening



Udvikling i omszetning
for koncernen 1998-2002
mio. kr.
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Hovedtal for arene 1998 - 2002

mio. kr.

1998 1999 2000 2001 2002
Resultatopggrelse
Arets nettoomsatning 1.527 1.595 1.642 1.670 1.722
Bruttoresultat 694 729 758 739 781
Resultat af primaer drift for engangsomkostninger og amortisering
af goodwill og varemaerker 147 142 150 135 153
Resultat af primeer drift 127 120 127 76 139
Finansielle poster, netto 20 -16 -17 -12 23
Resultat far skat 107 104 110 64 116
Arets resultat 80 63 73 43 84
Balancen
Rentebarende aktiver 206 143 156 155 106
Rentebzerende geeld 497 383 367 388 379
Aktiekapital 100 100 100 100 100
Egenkapital 482 525 579 592 573
Investeret kapital 776 768 790 825 846
Balancesum 1.329 1.309 1.320 1.354 1.289

Pengestromme mv.

Fra driftsaktivitet 131 213 137 122 108
Fra investeringsaktiviteter -88 -141 -78 -91 -49
heraf investering i materielle anlaegsaktiver -99 76 -81 -94 -51
Fra finansieringsaktiviteter -69 -48 -39 29 124
Nogletal
Bruttomargin i % 45,4 45,7 46,2 44,2 45,4
Overskudsgrad fer engangsomkostninger og amortisering af goodwill
og varemaerker 9,6 8,9 9,1 8,1 8,9
Afkast for engangsomkostninger af gennemsnitlig investeret kapital 16,4 15,5 16,3 15,1 16,7
Egenkapitalforrentning 17,8 12,5 13,2 7,4 14,4
Egenkapitalandel 36,3 40,1 43,9 43,7 44,4
Gennemsnitligt antal ansatte 1.212 1.220 1.222 1.212 1.178

Nogletallene er beregnet med udgangspunkt i Den Danske Finansanalytikerforenings vejledning. Definitioner fremgar pa side 25.



Ledelsesberetning

Byggeaktiviteterne i hele Europa har i 2002 veeret ramt af
stagnation, afmatning eller ligefrem negativ vaekst, og
det forventede okonomiske opsving blev ikke en realitet.
Dyrups markedsforhold har derfor vaeret meget vanskelige.

Pa den baggrund har Dyrups veekst og resultatudvikling
veeret tilfredsstillende svarende til forventningerne ved
arets begyndelse.

| et faldende marked realiserede Dyrup en omszetning pa
1.722 mio. kr. svarende til en vaekst pa 3,1%.

Resultat for skat blev med et overskud pa 116 mio. kr.,
koncernens hidtil bedste til trods for, at de vanskelige mar-
kedsforhold og den skaerpede konkurrence har gjort det van-
skeligt at fa fuld daekning for @gede ravarepriser. Resultatet
er 6,4% over sidste ars resultat, som blev 109 mio. kr. for
engangsomkostninger til iveerksatte langsigtede forretnings-
projekter.

De langsigtede forretningsprojekter, der blev igangsat i 2001
som et led i Dyrups strategi, er begyndt at sla igennem og
har medvirket til den positive resultatudvikling. Forretnings-
projekterne forventes farst at vaere fuldt gennemfarte i 2004.

Dyrups bruttoresultat blev 781 mio. kr. svarende til en brutto-
margin pa 45,4%. Som et resultat af de igangsatte forret-
ningsprojekter har det veeret muligt at realisere en hgjere
bruttomargin i forhold til 2001.

1 2002 indgar der i de finansielle omkostninger et delvist
urealiseret valutakurstab pa 4,9 mio. kr. vedrorende et Ian
i udenlandsk valuta i den polske dattervirksomhed. I 2001
var der tilsvarende en finansiel indtaegt pa 2,3 mio. kr.

Resultat efter skat blev 83,8 mio. kr. mod et resultat i 2001
pa 43,1 mio. kr. efter skat og engangsomkostninger.

Koncernens egenkapital ultimo 2002 udgjorde 572,7 mio. kr.
Der forventes udbetalt et udbytte pa 70 mio. kr. for aret.

Koncernens overskudsgrad steg til 8,9% mod 8,1% i 2001.
Afkast pa investeret kapital blev 16,7% mod 15,1% i 2001.
Med uzendret regnskabspraksis ville afkast pa investeret
kapital have vaeret 18,6%.

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med den
nye arsregnskabslov, og anvendt regnskabspraksis er eendret
i overensstemmelse hermed. Praksiseendringen har ikke
pavirket arets resultat.

Omsaetningsudvikling

Alle Dyrups europzeiske markeder har veeret praeget af van-
skelige gkonomiske forhold og hard konkurrence. De ugun-
stige markedsbetingelser har pavirket Dyrups udvikling og
har vanskeliggjort vaekst. Iser det tyske og det portugisiske
marked har vaeret ramt saerdeles hardt.

Omsatningen i Danmark blev 10% hgjere end sidste ar.
Samlet er modervirksomhedens omsaetning steget 9%.



Dyrups vaekst pa 2% i Frankrig er tilfredsstillende. Det fran-
ske marked er gennem de seneste ar primeert vokset inden
for anvendelsesomradet farve, hvor Dyrup forst fra 2003 er
repreesenteret med produkter. De strukturelle tilpasninger i
den franske organisation er nu gennemfort, efter at fabrik-
ken i Mennecy blev afviklet i slutningen af 2001 som en del
af Dyrups langsigtede forretningsprojekter.

I Tyskland har Dyrup haft en vaekst pa over 2% pa trods af, at
markedet oplever en generel tilbagegang i byggeindustrien
og et fald i eftersporgslen efter forbrugs- og investerings-

goder. Organisationen er tilpasset det lavere aktivitetsniveau
i Tyskland, og det er lykkedes at vokse ud fra et nyt, lavere
niveau.

I Portugal har regeringens stramme gkonomiske politik med-
fort en kraftig opbremsning i det indenlandske forbrug. Efter
flere ar med flot markedsvaekst matte Dyrup i 2002 konsta-
tere en tilbagegang i forhold til aret for pa over 6%.

I Spanien opndede Dyrup en vaekst pa 18%, hvilket ligger
over markedets generelle vaekst. Det er blandt andet resul-
tatet af en aget distribution.

I Norge har introduktion af malingsprodukter og shop-i-shop
konceptet i 2002 vist sig at veere en baeredygtig vej til mar-
kedsvaekst.

I Polen har Dyrup haft en vaekst pa 19% malt i lokal valuta.
Aktivitetsniveauet har i 2002 veeret hgjere end i de tidligere
ar som falge af, at den polske fabrik som et led i koncernens
strategiske strukturtilpasning i slutningen af 2001 overtog
en vaesentlig del af koncernens lakproduktion.

Aret 2003

Forventningerne til den gkonomiske udvikling pa Dyrups

markeder i 2003 er meget usikre. Hvis der kommer et op-
sving, forventes det tidligst at ske i slutningen af aret, og

sandsynligvis forst i 2004.

Pa det grundlag vurderer Dyrup, at markedsforholdene fort-
sat vil vaere vanskelige med hard konkurrence og pres pa
indtjeningen.

P4 trods af de negative markedsudsigter forventer Dyrup
fremgang pa alle sine etablerede markeder med undtagelse
af Portugal, hvor koncernen forventer en omsaetning pa et
niveau lidt lavere end i 2002.

Dyrups markedsvaekst forventes at komme fra lancering og
salg af et bredere produktsortiment pa de enkelte markeder,
gennem introduktion af produkter kendt fra andre af Dyrups
markeder og gennem etablering af en bredere og mere
effektiv distribution.

Efter en vellykket lancering af Dyrups shop-i-shop pa ud-
valgte markeder, forventer koncernen i 2003 at etablere en
reekke nye butikker i hele Europa med Dyrups shop-i-shop
koncept og tonemaskiner.

I Frankrig har Dyrup i begyndelsen af 2003 lanceret malings-
produkter, og i slutningen af aret forventes, at der tilsvarende
vil blive lanceret et bredt sortiment af maling i Tyskland.

I Norge forventer Dyrup at abne en raekke nye udsalgssteder
med shop-i-shop konceptet og malingsprodukter.



0gsa i 2003 er der planlagt aktiviteter, der skal medvirke til
at viderefore og feerdiggere de langsigtede forretningsprojek-
ter. Der vil sdledes fortsat vaere fokus pa at indfgre emballa-
ger med faelles, internationalt design, og pa at indfare nye
IT forretningssystemer, der skal stotte markedsaktiviteterne,
samt forenkle og effektivisere forskellige produktions- og
logistikprocesser.

Forventningerne til de fremtidige markedsmuligheder er re-
duceret som fglge af de seneste ars globale gkonomiske af-
matning. Det betyder, at Dyrup koncernen samlet forventer
en behersket vaekst i omsatningen pa niveau med vaeksten
for 2002 og en tilsvarende veekst i indtjeningen. Overskuds-
graden og afkast af investeret kapital forventes at stige i for-
hold til 2002. Skatteprocenten forventes at udgere ca. 33%.

Dyrup koncernen forventer i de kommende ar en gennem-
snitlig organisk vaekst - for opkeb eller indgaelse af alliancer
- der ligger over den gennemsnitlige markedsvaekst, og
Dyrups markedsandel forventes gget.

Dyrups strategiske mal er fortsat at vokse gennem organisk
vaekst og opkeb eller indgaelse af alliancer i lobet af de
kommende ar.



Strategi

Vi vil skabe en effektiv virksomhed ved at:

- opbygge en international virksomhed og fremsta som én
virksomhed

- skabe vaekst i nuveerende forretning gennem @get distri-
bution og “cross-selling”

- udvide afsaetningen til nye geografiske markeder

- udvide vor tilstedeveerelse i anvendelsesomradet “farve”
gennem udvikling af livsstils- og shop-i-shop koncepter

« udvide vor tilstedeveerelse i anvendelsesomradet
“udenders pleje”



Aret der gik

"

Byggeaktiviteterne i Europa er en vaesentlig “markeds-driver”
for Dyrup. | 2002 har byggeindustrien veeret ramt af stagna-
tion, afmatning eller negativ vaekst i hele Europa.

Dyrup havde forventet, at det primaere marked ville have
en flad udvikling i 2002 med svagt stigende vaekst fra slut-
ningen af aret. Opsvinget kom ikke som forventet, og Dyrup
vurderer, at det relevante marked er faldet 2-3%.

Under sa vanskelige markedsforhold, hvor den negative

vaekst og fortsatte @gede konkurrence har betydet pres pa
indtjeningen, er Dyrups omsatningsvaekst pa 3,1% i 2002
derfor tilfredsstillende.

P3 alle Dyrups etablerede markeder i Europa har Dyrups

markedsvaekst vaeret bedre eller pa niveau med de bedste
i markedet, og Dyrup har formaet at ege markedsandelen
inden for alle tre fokusomrader: DIY, professionel handel og
industri.

synlighed i markedet

Dyrup har i 2002 gennemfort en raekke markedsaktiviteter,
der understatter vaeksten og styrker positionen i markedet
som en attraktiv partner for kunderne.

Dyrups shop-i-shop koncept er udviklet til at deekke bade
store og sma udsalgssteder inden for DIY og den profes-
sionelle handel. Konceptet afspejler Dyrups internationale
identitet og sikrer, at kunderne mader Dyrup og Dyrups
produkter pa samme made pa alle markeder.

| drets lgb er der etableret 124 nye shop-i-shop efter Dyrups
feelles internationale koncept. Hovedparten er etableret i
Danmark, Norge og Tyskland, men ogsa i Polen og Portugal
er Dyrup kommet i gang.

Pa den internationale DIY-Tech messe i KéIn i marts maned
viste Dyrup sig for ferste gang som en international virksom-
hed, der kommunikerer inspiration og farver.

| foraret lancerede Dyrup for ferste gang en feelles reklame-
kampagne pa alle markeder. Med denne kampagne mar-
kerer Dyrup et skift fra traditionel praesentation af funktio-
nelle egenskaber ved produkterne hen mod inspiration og
presentation af mere fglelsesbetonede og inspirerende
elementer.

Test har vist, at kampagnen understotter Dyrups veerdier.
Samtidig er kampagnen et bevis pa effektivisering gennem
feelles udnyttelse af koncernens ressourcer.

Det er vaesentligt for forbrugeren, at man kan fa radgivning
om lgsningsmuligheder og produkter. | mange kebssituationer
er manglende radgivning ofte et problem for slutbrugeren.
Dyrup har ved flere lejligheder - med succes - stillet med-
arbejdere til radighed for kunderne op til helligdage og i
hgjsaesonen. | 2002 er disse aktiviteter ogsa gennemfart
uden for Danmark.

Markedsposition

Pa det danske marked har Dyrup haft en omszetningsvaekst
pa 10% med den starste vaekst inden for salg til den profes-
sionelle handel, hvor opbremsning i det danske nybyggeri

ikke ramte sa hardt som forventet.

Desuden har Dyrup styrket sin position pa industrimarkedet
- bl.a. gennem salg af impraegneringsvaesker til Supertrae
A/S, der producerer impraegneret tree efter en ny, miljoven-
lig impraegneringsmetode.
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1 2002 fejrede varemaerket GORI 100 ars fodselsdag. En

reekke markedsferingsaktiviteter i samarbejde med lokale
forhandlere i Danmark og Norge styrkede salget af treebe-
skyttelse og var med til at gare darets salg af GORI produkter
til et af de bedste nogensinde.

I Frankrig har Dyrup haft en vaekst pa 2%, hvilket skennes
at veere mere end den generelle markedsvaekst. Dyrup har
styrket sin position inden for DIY, mens afsaetningen til
industrielle kunder har haft en mindre tilbagegang, idet
den generelle efterspargsel af impraegneringsprodukter,
inden for hvilke Dyrup traditionelt er steerk, har veeret
reduceret.

I slutningen af 2002 praesenterede Dyrup et sortiment af
malingsprodukter til det franske marked, som kunderne

har taget godt imod. Det egentlige salg og de forste leve-
ringer sker i forste kvartal 2003.

Det tyske marked er fortsat i tilbagegang med faldende
efterspargsel efter forbrugsvarer og investeringsgoder og
kraftig nedgang i nybyggeriet. P4 industriomradet har Dyrup
traditionelt haft en staerk position hos tyske vinduesprodu-
center, men her rammes virksomheden yderligere af, at pro-
duktion af treevinduer flyttes over mod vinduer produceret
af andre materialer. Det er derfor positivt, at Dyrup i et sa
vanskeligt marked har haft en vaekst pa over 2%.

Efter regeringsskiftet i Portugal i marts 2002 er der indfort
en ny, stram gkonomisk politik, som har betydet en kraftig
opbremsning i forbruget samt uro og strejker pa arbejds-
markedet. Den gkonomiske afmatning i Portugal har derfor
pavirket Dyrups forretning negativt.

Efter to ar med kraftig markedsvaekst i Portugal faldt omsaet-
ningen i 2002 med over 6%. Dyrup skenner dog, at dette
fald er mindre end markedets generelle fald.

I Polen fortsatte Dyrup sin fremgang i 2002. | et svagt sti-
gende marked har Dyrup opnadet en vaekst pa 19%. Pa indu-
striomradet har vaeksten vaeret markant, Dyrup har styrket
sin position kraftigt og er nu med blandt de veaesentlige
aktorer.

Det spanske marked har udviklet sig positivt, og med en
vaekst pa 18% er Dyrup vokset vaesentligt mere end mar-
kedet. I modseetning til det @vrige Europa er der stor bygge-
aktivitet i Spanien. De spanske forbrugere bliver mere og
mere kvalitetsbevidste og livsstilsorienterede, hvilket passer
godt til Dyrups koncept.

Dyrup har introduceret sine produkter til industriomradet i
Spanien og Portugal i 2002. De vaesentligste produktgod-
kendelser er pa plads, og salgsaktiviteter vil blive igangsat i
2003.

I Norge har Dyrup i 2002 lanceret malingsprodukter og shop-
i-shop konceptet hos en raekke kunder. Det har suppleret
Dyrups hidtidige tilstedeveerelse inden for produkter til
udenders pleje og har betydet en markedsvaekst pa 10%.

P4 de geografiske markeder, hvor Dyrup ikke er repraesen-
teret med egne salgsselskaber, har Dyrups markedsvaekst
vaeret pa over 4%.



struktur og effektivisering

For at efterleve de skeerpede myndighedskrav til miljg og
krav til maerkning af emballager har Dyrup i 2002 indfart
en reekke a&ndringer i sine produktrecepter. Omlaegningerne
har stillet store krav til de danske produktionsenheder og ud-
viklingsafdelinger for at sikre, at &endringerne blev gennem-
fort til tiden uden gener for kunderne og ressourcemaessigt
sa effektivt som muligt.

| forbindelse med receptandringerne er der foretaget stan-
dardiseringer, der fremover skal sikre stordriftsfordele i ind-
keb og produktion.

I 2002 begyndte Dyrup at indfgre det nye faelles emballage-
design pa alle markeder. Implementeringen felger planerne.
Ved udgangen af 2002 var ca. 40% af alle emballagedesigns
- svarende til ca. 30% af omszetningen - udskiftet. Projektet
skal efter planen veere afsluttet ved udgangen af 2004.

Implementering af Dyrups nye IT forretningssystemer, der
skal understatte forretningsstrategierne, er pabegyndt. |
fremtiden skal IT lgsningerne sa vidt muligt bygge pa stan-
dard software og fzelles losninger.

1 2002 er de fleste IT aktiviteter foregaet “bag linierne”.
Den fremtidige infrastruktur er defineret, og fremtidig soft-
ware er delvist identificeret. Den starste synlige aktivitet er
lanceringen af Dyrups nye hjemmeside, der er en elektronisk
understottelse og praesentation af Dyrups faelles image.
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Fremtiden

Den gkonomiske udvikling i Europa er fortsat usikker i 2003,
og det er den overvejende opfattelse, at den forventede
vaekst tidligst begynder i slutningen af 2003 og formentlig
forst i 2004.

En fortsat global konjunkturnedgang betyder afdeempet akti-
vitetsniveau i Europa med tilbageholdenhed i private og
offentlige investeringer og stagnerende privatforbrug. Det
vil pavirke Dyrups marked direkte.

Dyrup forventer derfor, at det relevante marked i Europa i
2003 totalt set vil veere stagnerende eller let faldende, dog
med forskelle fra marked til marked. Dyrups markeder i
Tyskland og Portugal vil fortsat veere praeget af en negativ
vaekst, mens der er forventninger om positiv vaekst i Central-
0g @steuropa.

Det er fortsat Dyrups mal at vokse mere end markedet, og
den vedtagne strategi, som skal understatte koncernens
fokusomrader, er fortsat baeredygtig ogsa under de nuvaeren-
de meget vanskelige og @ndrede markedsforhold.

Markedsudvikling

Dyrup forventer i det kommende ar at skabe veekst fra en
udbygning af de eksisterende markeder og fra nye geogra-
fiske markeder i Europa.

Pa de eksisterende markeder vil der blive fokuseret pa en
reekke hidtil uudnyttede muligheder, og Dyrup vil lancere
koncepter, lgsninger og produkter pa de enkelte markeder,
som allerede er kendt fra andre af Dyrups markeder.

Desuden vil Dyrup satse pa at etablere en bredere distribu-
tion, hvor nye farvelgsninger og shop-i-shop koncepter ud-
bredes. Resultater fra de steder, hvor shop-i-shop konceptet
allerede er indfort, viser fremgang i omsaetning inden for
anvendelsesomraderne farve og pleje.

Introduktion af malingsprodukter og shop-i-shop koncept i
norske byggemarkeder vil fortsaette i lobet af 2003 med
afseet i de positive erfaringer, der er opnaet i 2002.

| Frankrig lancerer Dyrup malingsprodukter i begyndelsen
af 2003, og i slutningen af aret lanceres et udvidet sorti-
ment af malingsprodukter i Tyskland, som skal supplere de
specielle malingsprodukter, der allerede er til stede pa det
tyske marked.

Dyrups markedsaktiviteter er tilrettelagt, sa de understotter
det steerke fokus pa feerre varemaerker. Det betyder, at Dyrup
sigter mod, at de bzerende, internationale varemaerker skal
vaere BONDEX og GORI. Denne fokusering pa fa, steerke vare-
maerker vil vaere en forudsaetning for, at Dyrup i fremtiden
kan fastholde sin position pa markederne specielt inden for
DIY.

Selvom den professionelle handel er det stgrste markeds-
omrade i Europa, afspejler det sig ikke i Dyrups omsaetning.
Derfor skal dette markedspotentiale udnyttes bedre med
bade malings- og traebeskyttelsesprodukter inden for alle
anvendelsesomrader.

Samtidig vil Dyrup forstaerke indsatsen over for arkitekter og
tilsvarende malgrupper i den professionelle handel for der-
ved at styrke deres kendskab til og loyalitet over for Dyrup
og virksomhedens produkter og kompetencer.

Nar det geelder industriomradet har Dyrup traditionelt haft en
steerk position pa udvalgte markeder og inden for udvalgte
industrier. | den sydlige del af Europa har indsatsen vaeret
rettet mod savveerker og tilsvarende industrier, mens Dyrup
i Nordeuropa har fokuseret pa produkter til brug for den
masseproducerende traeindustri.

Derfor har Dyrup besluttet at satse pa at na bredere ud til
hele forsyningskeeden med sine produkter og lgsninger.
Samtidig har Dyrup tilpasset et sarligt produktsortiment til
den kundegruppe, der falder i omradet mellem den pro-
fessionelle handel og industrielle kunder.

Linien i det kommende ars markedsferingskampagner vil
vaere livsstilsorienteret. Dyrup vil vedligeholde og yderligere
styrke sine varemaerker og afspejle den felles identitet.



Dyrup fylder 75 ar i 2003. | den anledning er der planlagt en
reekke aktiviteter, som henvender sig bade til medarbejdere
og kunder i alle lande, og som skal styrke Dyrups position og
image over for omverdenen.

Struktur og effektivisering

Dyrup ensker at fortseette den positive udvikling. Det forud-
seetter, at virksomheden ogsa i fremtiden er konkurrence-
dygtig og effektiv pa alle omrader, og at det er muligt at @ge
produktiviteten og skabe vaekst. Det vil ske med udgangs-
punkt i en international stab af dygtige og motiverede med-
arbejdere, som arbejder ud fra felles forstaelse af Dyrups
veerdier og forretningsmaessige malszetninger.

Et udgangspunkt for aktiviteterne i 2003 vil veere de alle-
rede besluttede strategiske forandringsprojekter og gvrige
forretningsprojekter, der kan medvirke til at fastholde og

@ge Dyrups indtjening.

En vigtig aktivitet i 2003 bliver en styrkelse af Dyrups kerne-
kompetence inden for farver. Hidtil har Dyrup primaert brugt
kompetencen inden for udvikling og produktion af egne
produkter. | erkendelse af, at radgivning om farver bliver et
stadigt storre onske fra markedet, skal dette understattes
gennem radgivning om og uddannelse i farver.

P3 IT omradet skal 2003 bringe Dyrup et godt stykke videre
i udnyttelsen af den nyeste teknologi. | fgrste kvartal intro-
ducerer Dyrup ét feelles intranet for hele koncernen, som
skal give alle medarbejdere mulighed for hurtigere intern
kommunikation, videndeling og oget effektivitet pa tvaers i
hele koncernen.

Inden udgangen af farste halvar forventer Dyrup at lancere
det forste element i et faelles, internationalt datawarehouse,
og herefter lanceres flere elementer i andet halvar. Med den
nye datawarehouse-lgsning bliver Dyrup i stand til at hand-
tere og udnytte datagrundlaget langt bredere pa en standar-
diseret form. Det vil blive lettere og hurtigere at tilvejebringe
international ledelsesinformation og beslutningsgrundlag til
brug for bade den daglige drift og for nye aktiviteter.

Hertil kommer, at Dyrup forventer at lancere et nyt extra-
net pa flere markeder inden arets udgang. Med extranettet
styrker Dyrup i hojere grad sin alliance med kunderne, som
hermed far hurtigere og lettere adgang til ordreafgivelse,
produkt- og kampagneinformationer, individuelle oplysninger
om deres samhandel med Dyrup etc.

Kommende miljekrav fra EU vil gore det ngdvendigt at
endre en rekke produkters recepturer.

At imgdekomme de nye EU krav vil kraeve en betydelig
indsats og mange ressourcer inden for udviklingsomradet.
Dyrup er godt i gang med arbejdet, som vil blive integre-
ret med de igangveerende effektiviseringsaktiviteter og
forventer derfor med de igangsatte initiativer at fa stan-
dardiseret receptopbygningen og fa reduceret antallet af
ravarer. Herigennem forventer Dyrup nye stordriftsfordele
pa indkebssiden og en forenkling i produktionsprocesserne.
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Risikofaktorer

Udviklingen i byggesektoren og den private forbrugers kgbe-
kraft har vaesentlig betydning for Dyrups afsatningsmulig-
heder, ligesom vejrforholdene er afgerende for, hvornar
Dyrups produkter kan anvendes. Konjunkturudsving, politiske
indgreb og skiftende vejrforhold kan derfor betyde svingnin-
ger i eftersporgslen fra ar til ar.

Kommercielle forhold

Visse af de ravarer, som Dyrup anvender, udbydes kun af fa
leverandgrer. Derfor sikrer Dyrup sig i videst muligt omfang
garanti for aftalt leveringsevne og stabil prisdannelse.

For nogle ravarer er prisdannelsen afhaengig af olieprisen, et
markedsforhold Dyrup ikke har indflydelse pa.

Kundetilgodehavender bliver lgbende overvaget og er delvis
forsikrede, hvilket er med til at holde omkostninger til tab

pa debitorer pa et lavt niveau. Virksomhedens gvrige tilgode-
havender har en sadan karakter, at kreditrisiciene anses for
minimale.

Finansielle forhold

Dyrups finansielle transaktioner foregar primaert i Euro eller
valutaer tilknyttet Euroen. Der er derfor kun en begraenset
valutarisiko, hvilket Dyrup afdeekker gennem brug af traditio-
nelle finansielle instrumenter, nar det skennes nedvendigt.

Den langfristede gaeld er fast forrentet, og kreditomkost-
ninger svarer til dagens niveau. Likvide beholdninger og
den kortfristede bankgzeld er variabelt forrentet.

Dyrups likvide beholdning og kreditmuligheder er tilstraekke-
lig til at sikre driften og planlagte investeringer.

@vrige forhold

Forsikringsbare risici er forsikrede saledes, at eventuelle skader
og ansvarspadragende handlinger ikke truer koncernen gkono-
misk. Ud over lovpligtige forsikringer er der tegnet forsikring
mod driftstab og produktansvar.

Alle Dyrups strategiske varemaerker er registrerede og over-
vages gennem internationale varemaerkeagenter.

Miljeforhold

Dyrup ensker at vaere og agere miljgmaessigt ansvarligt i
alle aktiviteter.

Gennem en dben dialog i forhold til det omgivende samfund
og gennem Dyrups @vrige handlinger seger Dyrup at opna
accept af og forstaelse for sin tilstedevaerelse i de lokale
samfund, Dyrup er en del af.

Det er Dyrups onske at fremsta som én faelles virksomhed ogsa
pa miljoomradet for pa den made at understotte de forret-
ningsmaessige strategier som én international virksomhed i
alle forretningsenheder.

Derfor er Dyrup ved at indfere en koncernmiljgpolitik med
det overordnede mal at:

- Dyrup koncernen er sit miljgmaessige ansvar bevidst, og
vil indfare et miljoledelsessystem, der, som en del af den
daglige dag-til-dag operation, skal have det sigte at:

- minimere de miljgmaessige konsekvenser af virksom-
hedens handlinger;

- imodekomme medarbejderes og kunders behov pa en
miljomaessig sund og bzeredygtig made.

Eksternt miljo

Dyrups fabrikker i henholdsvis Albi i Frankrig og Lissabon

i Portugal er ISO 14001 certificerede. Koncernens gvrige
fabrikker arbejder efter procedurer, der sikrer en hgj miljg-
bevidsthed. Dette vil blive supporteret ved indfgrelsen af et
miljoledelsessystem, hvis kravspecifikationer vil sigte mod
et niveau svarende til internationale certificeringskrav.

De to danske fabrikker i Seborg og Kolding afleegger gront
regnskab i henhold til geeldende lov herfor. Alle fabrikker
rapporterer lobende omkring de forhold, der rapporteres i
det grenne regnskab. Herigennem kan det kontrolleres, at
Dyrup til enhver tid lever op til lovgivningens greenseveerdier
for de enkelte fabrikker.



Produktmiljo

Miljelovgivningen i Europa bliver hele tiden andret og udbyg-
get, og nye miljekrav har stor betydning for produkterne og
deres afsaetningsmuligheder.

For at vaere pa forkant med lovgivningens krav, og for at
have bedst mulig indsigt i de sendringer, der er undervejs,
har Dyrup eget sin involvering i forhold til brancheforeninger,
faglige sammenslutninger m.fl.

EU-direktiver om at informere forbrugerne om produkters
miljebelastning og allergirisiko tradte i kraft i slutningen af
2002 pa de fleste af Dyrups markeder. Dyrup opfylder kra-
vene, der hvor direktiverne er tradt i kraft, og vil gare det
pa de ovrige markeder i takt med de nationale implemen-
teringer.

Biocid Produkt Direktivet forventes at fa betydning for nogle
af Dyrups produkter fra 2006. Dyrup er allerede langt i plan-
lzegningen af et optimalt produktsortiment, der vil betyde

reduktion af udgifterne til den omfattende dokumentation,
direktivet kraever.

Med VOC direktiverne, der forventes at traede i kraft i 2007
0g 2010, vil brugen af let-fordampelige ravarer i Dyrups
produkter blive minimeret, og mange af produkterne pa
terpentinbasis vil blive erstattet af produkter pa vandbasis.

Dyrup forventer, at EU’s kemikaliepolitik udmenter sig i et
egentligt direktivforslag inden for et ars tid. Kemikalie politik-
ken er meget ambitios, og den vil betyde store sendringer i
betingelserne for at udvikle produkter. Dyrup er en af hoved-
aktorerne i en storre brancheindsats, som har til formal at
udvikle den ngdvendige kompetence i tide, for direktivet
slar igennem.

Kompetencer

For at leve op til egne mal og omverdenens krav, skal Dyrup
have adgang til de nodvendige og rigtige kompetencer i form
af dygtige medarbejdere og produkter, systemer og processer af
hgj kvalitet.

Dyrup er kendt for steerke varemaerker, en hgj produktkvalitet,
et bredt produktsortiment og et godt kendskab til sit marked.
For at fastholde disse kompetencer, tilpasser Dyrup lgbende orga-
nisationen, sa koncernen og de lokale funktioner inden for mar-
keting, udvikling og teknisk service har medarbejdere med den
rette uddannelse og erfaring.

Hurtig adgang til markedet er en forudseetning i et meget konkur-
rencepraeget marked. Dyrup har allerede effektiviseret processerne
omkring produktudvikling og produktlanceringer, og dette arbejde
foregar kontinuerligt. Produktportefaljen er lsbende under revision
i teet samarbejde mellem salg, marketing og udvikling, og der
er indfert nye projektstyrings- og prioriteringsvaerktgjer, der skal
effektivisere processerne.

Dyrups viden om farver og om behandling, vedligeholdelse og
pleje af alle typer overflader er stor. Det er kompetencer, der hele
tiden skal udvikles for at leve op til markedets krav. For yderligere
at styrke kompetencen pa dette omrade har Dyrup etableret et nyt
kompetencecenter for farver, som bl.a. far ansvaret for at uddanne
en stor del af koncernens medarbejdere i farvelaere.

Som en integreret del af arbejdet med at opbygge en falles, inter-
national identitet er det vigtigt, at alle medarbejdere forstar kon-
cernens vardier og efterlever dem. Det tager tid, men gennem
fortsat arbejde med opgaven pa alle niveauer i organisationen
vil indsatsen beere frugt. Dyrup arbejder fokuseret pa at forbedre
engelskkundskaberne hos medarbejderne i hele Europa for at
opna en bedre kommunikation.

Information og kommunikation er veesentlige forudsatninger for
at kunne gennemfare planlagte aktiviteter. Nar den fremtidige IT
platform er fuldt udbygget forventer Dyrup, at bade medarbejdere
og kunder pa alle markeder kan arbejde og samarbejde mere
effektivt.

15



Mogens Granborg Erik Sondergaard Hans Bennetzen

+ Koncerndirektar, - Adm. direktr, - Koncerndirekter,
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« Advokat,
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Steen Bjerre Hanne Lund
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(BF) Bestyrelsesformand
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“Medarbejdervalgte

Markedsansvarlige

Francois Corda, adm. dir., Frankrig, Belgien
Sten Chrisdam, dir., Nordic

Volker Thiele, adm. dir., Tyskland, @strig
Ireneusz Struk, adm. dir., Polen

José Vaz-Pinto, adm. dir., Portugal

Eduardo Cevasco, adm. dir., Spanien

Andre ledende medarbejdere

Roeland Meijers, Corporate Marketing

Helle Simon Elbro, Corporate Research & Development
Allan Dehn Segaard, Corporate Information Technology
George Lindsay, Business Development & Export

Nis Petersen, Corporate Purchase
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Bestyrelse & direktion

Ledelsens pategning
Bestyrelsen og direktionen for Dyrup A/S har i dag behandlet og godkendt arsrapporten
for 2002.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven, danske regnskabsvejled-
ninger samt de krav, Kebenhavns Fondsbers i gvrigt stiller til regnskabsaflaeggelse for bars-
noterede selskaber. Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at ars-
rapporten giver er retsvisende billede af koncernens og moderselskabets aktiver, passiver,
finansielle stilling, resultat og koncernens pengestremme.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Seborg, den 26. marts 2003

Direktion: Steen Bjerre Hanne Lund
adm. direktor okonomidirektor

Bestyrelse: Mogens Granborg Erik Sondergaard Hans Bennetzen
formand neestformand

Carsten Tvede-Meller  Jan B. Munkholm Magnus S. Bertelsen
Revisionspategning
Til aktionzeren i Dyrup A/S

Vi har revideret arsrapporten for Dyrup A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2002.

Selskabets ledelse har ansvaret for arsrapporten. Vort ansvar er pa grundlag af vor revision at
udtrykke en konklusion om arsrapporten.

Den udfgrte revision

Vi har udfert vor revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse stan-
darder kraever, at vi tilretteleegger og udferer revisionen med henblik pa at opna hej grad af
sikkerhed for, at arsrapporten ikke indeholder veesentlig fejlinformation. Revisionen omfatter
stikprovevis undersagelse af information, der understotter de i arsrapporten anferte beleb og
oplysninger. Revisionen omfatter endvidere stillingtagen til den af ledelsen anvendte regn-
skabspraksis og til de vaesentlige sken, som ledelsen har udevet, samt vurdering af den
samlede preesentation af arsrapporten. Det er vor opfattelse, at den udfarte revision giver
et tilstreekkeligt grundlag for vor konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vor opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af koncernens og modersel-
skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2002 samt af resultatet af
koncernens og moderselskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2002 i overensstemmelse med arsregnskabsloven og danske regn-
skabsvejledninger.

Kebenhavn, den 26. marts 2003

Ernst & Young KPMG C. Jespersen
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Mogens Lundin Bent Jensen Arne Nielsen Allan Pedersen

statsaut. revisor statsaut. revisor statsaut. revisor statsaut. revisor



Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med arsregn-
skabslovens bestemmelser for klasse D-virksomheder, ikraft-

tradte danske regnskabsvejledninger samt de af Kebenhavns

Fondsbars fastlagte retningslinier for barsnoterede selskaber.

Anvendt regnskabspraksis er som konsekvens af den nye ars-
regnskabslov &ndret pa folgende made:

- Forslag til udbytte indregnes som en sarskilt post under
egenkapitalen. Udbytte er hidtil blevet indregnet under
geeld. Andringen har foraget egenkapitalen pr. 31.12.01
med 100 mio. kr. og pr. 31.12.02 med 70 mio. kr.

- Finansielle tilgodehavender og gaeldsforpligtelser indregnes
til amortiseret kostpris mod tidligere palydende vaerdi.
&ndringen har ikke pavirket arets resultat eller egenkapitalen
pr. 31.12.02.

- Afledte finansielle instrumenter indregnes til kostpris pa
transaktionstidspunktet og siden til dagsvaerdi pa balance-
dagen. Hvis instrumenter er indgaet til sikring af fremtidige
transaktioner, indregnes kursreguleringerne direkte pa egen-
kapitalen, indtil det sikrede realiseres. Tidligere er afledte
finansielle instrumenter indgaet til sikring af fremtidige
transaktioner forst blevet indregnet i regnskabet, nar det
sikrede blev realiseret. Andringen har ikke pavirket arets
resultat eller egenkapitalen pr. 31.12.02.

Sammenligningstallene er tilpasset den a&ndrede regnskabs-
praksis vedrorende indregning af udbytte. @vrige @endringer
har ingen effekt pa sammenligningstallene.

Bortset herfra og enkelte redaktionelle tilpasninger, herunder ny
terminologi, er der ikke i 2002 foretaget @ndring af anvendt
regnskabspraksis.

Konsolidering

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Dyrup samt datter-
virksomheder hvori koncernen direkte eller indirekte besidder
mere end 50% af stemmerne eller pa anden made har bestem-
mende indflydelse.

Koncernregnskabet er udarbejdet pa grundlag af reviderede regn-
skaber opgjort efter koncernens regnskabspraksis ved sammen-
leegning af ensartede regnskabsposter og eliminering af kon-
cerninterne regnskabsposter og urealiserede fortjenester/tab.

Nyerhvervede og solgte virksomheders resultater medregnes i
resultatopgerelsen for ejerperioden. Sammenligningstal korrige-
res ikke for frasolgte virksomheder eller for virksomheder til-
gdet ved kab eller fusion, men der gives oplysning i arsberet-
ningen herom.

Ved keb af virksomheder anvendes som hovedregel overtagel-
sesmetoden, hvorefter de kobte virksomheders identificerbare
aktiver og forpligtelser indregnes til dagsveerdi pa overtagelses-
tidspunktet.

Goodwill og badwill i forbindelse med keb af virksomheder kan
reguleres indtil udgangen af aret efter anskaffelsen.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner ved
anvendelse af transaktionsdagens kurs eller til terminssikret kurs.

Tilgodehavender og geeld i fremmed valuta omregnes til danske
kroner ved anvendelse af balancedagens kurser, bortset fra kurs-
sikrede belgb, der omregnes til sikret kurs.

Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa betalings- eller balancedagen, indregnes i resultat-
opgerelsen under finansielle poster.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder, der er selv-
steendige enheder, omregnes resultatopgerelserne til danske
kroner til gennemsnitlige valutakurser, der ikke afviger vaesent-
ligt fra transaktionsdagens kurser, mens balanceposterne omreg-
nes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, opstaet ved
omregning af udenlandske virksomheders egenkapital mv. ved
arets begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved om-
regning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balance-
dagens valutakurser, indregnes direkte pa egenkapitalen. Alle

nuvzerende udenlandske virksomheder betragtes som selvsteen-
dige enheder.

Ved kab eller afhzendelse af en udenlandsk enhed omregnes
aktiver og passiver til valutakursen pa overtagelsesdagen hen-
holdsvis afhaendelsesdagen.

Afledte finansielle instrumenter
Terminsforretninger og lignende afledte finansielle instrumen-
ter anvendes udelukkende til sikring af den primaere virksom-
hed.
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Afledte finansielle instrumenter, der er indgaet til deekning af
risiko pa tilgodehavender og geeld i fremmed valuta, indregnes
pa transaktionstidspunktet til kostpris og efterfelgende til dags-
veerdi pa balancedagen. Kursreguleringer af det sikrede aktiv
eller den sikrede forpligtelse indregnes i resultatopgerelsen sam-
men med det sikrede. Kursreguleringer af afledte finansielle
instrumenter, der er indgaet til sikring af fremtidige indtaegter
og udgifter, indregnes direkte pa egenkapitalen. Ved realisation
af det sikrede tilbagefares kursreguleringen pa egenkapitalen
og indregnes i resultatopgerelsen sammen med det sikrede.

Resultatopgorelsen
Resultatopggrelsens poster periodiseres saledes, at de omfatter
regnskabsaret. Resultatopgerelsen er funktionsopdelt.

Nettoomsatning

Nettoomsaetningen omfatter salg af varer og tjenesteydelser,
der i henhold til faktureringsprincippet medtages i resultatop-
gorelsen i det ar, hvor fakturering og levering finder sted.

Produktionsomkostninger
Produktionsomkostninger omfatter savel direkte som indirekte
omkostninger, der afholdes for at opna arets nettoomszetning.

Produktionsomkostninger bestar bl.a. af ravarer og hjeelpemate-
rialer, forbrugsvarer, len- og gageomkostninger, leje og leasing
samt afskrivninger pa produktionsanlaeg. Under produktions-
omkostninger indregnes tillige udviklingsomkostninger, da de
ikke opfylder kriterierne for indregning i balancen.

Salgs- og distributionsomkostninger

Salgs- og distributionsomkostninger omfatter tilbuds- og mar-

kedsferingsomkostninger, herunder direkte lonninger til salgs-
og marketingfunktionerne, reklame og udstillingsomkostninger,
direkte leveringsomkostninger samt afskrivninger.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til det
administrative personale og ledelse, kontorlokaler, kontorom-
kostninger, forsikringer, @vrige selskabsomkostninger, samt
afskrivninger.

Andre driftsindtaegter og -omkostninger

Andre driftsindtaegter og -omkostninger indeholder lejeindtaeg-
ter, avance og tab ved salg af aktiviteter samt engangsomkost-
ninger mm.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

I moderselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaes-
sige andel af de enkelte dattervirksomheders resultat for skat
efter fuld eliminering af interne fortjenester/tab og fradrag af
afskrivning pa goodwill. Andel af dattervirksomhedernes skat
indregnes under skat af arets resultat.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renter og udbytte samt realiserede
og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende veerdipapirer,
geeld og transaktioner i fremmed valuta, finansielle omkost-
ninger ved leasing, amortisering af finansielle aktiver og gaelds-
poster samt tilleeg og godtgerelser vedrerende selskabsskat.

Selskabsskat

Moderselskabet er sambeskattet med Monberg & Thorsen A/S
samt en raekke helejede danske og udenlandske dattervirksom-
heder. Den beregnede danske skat fordeles pa de sambeskat-
tede selskaber i forhold til deres skattepligtige indkomst.

I resultatopggarelsen indregnes den andel af de aktuelle danske
og udenlandske selskabsskatter samt forskydning i udskudt skat,
der kan henfares til arets resultat. Den andel af forskydningen
i udskudt skat, som kan henferes til posteringer direkte pa egen-
kapitalen, fores direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Goodwill, varemaerker, distributionsrettigheder og lignende ind-
regnes til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskriv-
ninger. Der afholdes ikke produktudviklingsomkostninger, som
kan indregnes i balancen.

Immaterielle anlaegsaktiver afskrives over den vurderede gkono-
miske levetid, der fastleegges pa baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden
udger maksimalt 20 ar og er laengst for virksomheder med en
steerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil.

Ved overtagelse af virksomheder eller aktiviteter med mere end
20 ars dokumenteret drift, med staerke varemaerker og en god
markedsposition afskrives de immaterielle anlaegsaktiver over
hgjst 20 ar.

Ved overtagelse af veletablerede virksomheder eller aktiviteter
med en 10-20 ars dokumenteret drift afskrives de immaterielle
anlaegsaktiver over hgjst 10 ar. | gvrige overtagelser afskrives de
immaterielle anlaegsaktiver over hgjst 5 ar.

Den regnskabsmaessige veerdi af de immaterielle anlaegsaktiver
vurderes lgbende og nedskrives over resultatopggrelsen til en
eventuel lavere genindvindingsveerdi.

Materielle anlaegsaktiver
Materielle anleegsaktiver indregnes til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger ekskl.
renter direkte knyttet til anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor
aktivet er klar til brug.

Materielle anlaegsaktiver afskrives linezert over den forventede
brugstid til den forventede restveerdi. Der foretages en indivi-
duel fastsattelse af storre aktivers brugstid, mens brugstiden
for ovrige aktiver fastsaettes for grupper af ensartede aktiver.

Afskrivninger pa bygninger foretages over 25-50 ar. Der afskrives
ikke pa grunde. @vrige anlaegsaktiver afskrives over hgjst 10 ar.

Aktiver, der har en levetid pa 3 ar eller derunder eller med en
lav anskaffelsessum samt mindre forbedringsudgifter, udgifts-
fores fuldt ud i anskaffelsesaret.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdien,
safremt der er indikation om en lavere veerdi end den regn-
skabsmaessige veerdi.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af materielle anlaegsaktiver
indregnes i resultatopgerelsen og opgares som forskellen mel-
lem salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den regn-
skabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet.

Finansielt leasede aktiver indregnes til dagsveerdi eller til nutids-
veerdien af de fremtidige leasingydelser, hvis denne er lavere.
Ved beregning af nutidsveerdien anvendes leasingaftalens
interne rentefod som diskonteringsfaktor eller en tilnaermet
veerdi for denne.

Finansielle anlaegsaktiver

I moderselskabets balance indregnes kapitalandele i dattervirk-
somheder efter den indre veerdis metode (equity-metoden).
Dette indebaerer, at kapitalandelene indregnes til den forholds-
maessigt ejede andel af virksomhedernes indre veerdi opgjort
efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tilleg af
urealiserede koncerninterne fortjenester/tab og med tilleeg af
goodwill eller fradrag af badwill.



Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi
indregnes til nul, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virk-
somheder nedskrives med moderselskabets andel af den nega-
tive indre veerdi. Safremt den regnskabsmaessige negative indre
veerdi overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende
belgb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overfgres
under egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den

indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige veerdi
overstiger anskaffelsesvaerdien.

Tilgodehavender, der omfatter udlan af anlaegskarakter samt
andre langfristede tilgodehavender herunder bgrsnoterede
obligationer, indregnes til amortiseret kostpris.

Omsatningsaktiver

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. Er netto-
realisationsvaerdien lavere end kostprisen, nedskrives til denne
lavere veerdi.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjelpematerialer
omfatter anskaffelsespris med tilleeg af hjemtagelsesomkost-
ninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstil-
ling omfatter kostpris for ravarer, hjaelpematerialer, direkte lon
og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktions-

omkostninger indeholder indirekte materialer og lgn samt

vedligeholdelse af og afskrivning pa de i produktionsprocessen
benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt omkost-
ninger til fabriksadministration og ledelse. Renter indregnes ikke.

Nettorealisationsvaerdien opgeres som salgssum med fradrag
af feerdiggerelsesomkostninger og omkostninger, der afholdes
for at effektuere salget, og fastsaettes under hensyntagen til
omsaettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der nedskrives
til imgdegaelse af forventede tab.

Vaerdipapirer
Borsnoterede vaerdipapirer indregnes til dagsveerdi pa balance-
tidspunktet.

Egenkapital

Udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet
for vedtagelse pa generalforsamlingen. Udbytte, som forventes
udbetalt for aret, vises som en seerskilt post under egenkapi-
talen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat ind-
regnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige
indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter geeldsmetoden og omfatter alle mid-
lertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
vaerdier af aktiver og forpligtelser bortset fra ikke-skattemaessigt
afskrivningsberettiget goodwill og kontorejendomme.

Der henszttes endvidere udskudt skat til deekning af den gen-
beskatning af underskud i udenlandske virksomheder, der vurde-
res at blive aktuel ved udtreeden af sambeskatningen i Danmark.

Skatteveerdien af fremfarbare skattemaessige underskud indgar
i opgerelsen af den udskudte skat, safremt det er sandsynligt,
at underskuddene vil blive udnyttet.

Finansielle geeldsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter og kreditinstitutter indregnes ved
laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. De finansielle gaeldsforpligtelser
indregnes i de efterfalgende perioder til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den
effektive rente, saledes at forskellen mellem provenuet og
den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgarelsen over lane-
perioden.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle leasing-
kontrakter indregnes under finansielle geeldsforpligtelser.

Andre galdsforpligtelser, som bl.a. omfatter geeld til leveran-
dorer, dattervirksomheder samt anden gzeld indregnes i balan-
cen til amortiseret kostpris.

Pengestreamsopggrelsen
Pengestremsopgarelsen for koncernen opstilles efter den indi-
rekte metode med udgangspunkt i resultat for skat.

Pengestromsopgarelsen viser koncernens pengestromme for aret
opdelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet, samt
hvorledes disse pengestremme har pavirket koncernens likvidi-
tet herunder likviditeten ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrem fra driften opgeres som resultat for skat requleret
for ikke kontante driftsposter, betalte selskabsskatter samt
e@ndring i driftskapitalen.

Pengestrem anvendt til investeringer omfatter kob og salg af
immaterielle, materielle og finansielle anlegsaktiver reguleret
for @&ndringer i tilgodehavender og gzld vedrgrende naevnte
poster.

Pengestrgm fra finansiering omfatter betalinger til og fra aktio-
naerer samt optagelse af og afdrag pa langfristet gaeld.

Likviditet pr. 31.12. bestar af veerdipapirer og likvide midler med
fradrag af kortfristet bankgaeld. Til likviditeten medregnes be-

holdningen af barsnoterede obligationer uanset restlgbetidens
leengde.

Segmentoplysninger

Der er ikke foretaget en opdeling af virksomheden pa forret-
ningsmaessige eller geografiske segmenter, da aktiviteterne pa
de enkelte europaeiske markeder ikke er forskellige, og Europa
betragtes som et marked.

Nogletal

Nggletal er udarbejdet med udgangspunkt i Den Danske Finans-
analytikerforenings vejledning i negletalsberegning. De vaesent-
ligste nogletal er defineret pa side 25.
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Resultatopgarelse
1. januar - 31. december 2002

mio. kr.

Note

1  Nettoomsetning
Produktionsomkostninger

Bruttoresultat

Salgs- og distributionsomkostninger
6  Administrationsomkostninger
Andre driftsindteegter
Andre driftsomkostninger (engangsomkostninger)

Resultat af primaer drift for amortisering af goodwill og
varemarker

Amortisering af goodwill og varemaerker

Resultat af primaer drift

Resultat for skat i dattervirksomheder
Finansielle indtaegter
3 Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Selskabsskat i dattervirksomheder
4 Selskabsskat

Arets resultat

5  Medarbejderforhold

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte

Overfgrt fra opskrivningshenlaeggelser

Henlzeggelser til reserve for nettoopskrivning efter den
indre veerdis metode

Overfgrt resultat

Moder-

virksomhed
2001 2002
7215  787,6
4793 5065
242,2 281,1
150,7 151,71
62,3 75,2
5,8 3,2
13,0 0,0
22,0 58,0
2,7 2,7
19,3 55,3
41,3 61,4
11,5 6,1
8,5 6,6
63,6 116,2
19,6 16,6
0,9 15,8
43,1 83,8
100,0 70,0
0,0 -0,3
21,7 44,8
78,6 30,7
43,1 83,8

Koncern
2002 2001
1.722,3 1.670,4
941,0 931,9
781,3 738,5
487,2 471,3
148,0 1431
7,1 11,1
0,0 45,6
153,2 89,6
13,9 13,7
139,3 75,9
7,4 14,9
30,5 27,2
116,2 63,6
32,4 20,5
83,8 43,1



Pengestrgmsopggarelse 2002

mio. kr.

Pengestrom fra driften

Fra driftsresultatet:
Arets resultat for skat
Af- og nedskrivninger
Betalte selskabsskatter

Fra driftsresultatet i alt

Fra driftskapitalen:
Varebeholdninger
Tilgodehavende salg og tjenesteydelser
Mellemvaerende tilknyttede selskaber
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter
Leverandorgeeld
Anden kortfristet geeld

Fra driftskapitalen i alt

Pengestrom fra driften

Pengestrom fra investeringer

Keb af immaterielle anlaegsaktiver

Keb af materielle anlaegsaktiver

Salg af materielle anlaegsaktiver

Finansielle anlaegsaktiver/overtagelse af minoritetsinteresser

Fra investeringer i alt

Pengestrom fra drift og investeringer

Pengestrom fra finansiering mv.

Afdrag pa langfristet gaeld
Optagelse af langfristet geeld
Udbytte for tidligere ar

Fra finansiering i alt

Arets andring i likviditeten

Nettolikviditet primo aret
Kursregulering af likvide beholdninger primo aret

Nettolikviditet ultimo aret

Pengestromsopgarelsen kan ikke udledes alene af det gvrige regnskabsmateriale.

Koncern
2002 2001
116,2 63,6
84,8 84,9
-35,5 -41,2
165,5 107,3
-18,9 19,8
-12,4 -15,6
0,0 19,9
6,8 -11,9
-1,0 -1,0
1,4 3,9
-33,5 -0,2
-57,6 14,9
107,9 122,2
-1,3 7,1
-50,6 -93,8
3,4 9,4
0,0 0,1
-48,5 -91,4
59,4 30,8
24,0 -32,0
0,0 32,9
-100,0 -30,0
-124,0 29,1
-64,6 1,7
125,2 123,7
-0,2 -0,2
60,4 125,2



22

Balance pr. 31. december 2002

mio. kr.

Aktiver
Note
Anlaegsaktiver

7 Goodwill
7 Varemaerker og distributionsrettigheder

Immaterielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger

Produktionsanlaeg og maskiner

Andre anlzaeg, driftsmateriel og inventar
0mbygning i lejede lokaler

Materielle anlaegsaktiver under udfarelse

NN N

Materielle anlaegsaktiver

8  Kapitalandele i dattervirksomheder
Tilgodehavender hos dattervirksomheder

Finansielle anlagsaktiver

Anlaegsaktiver i alt

Omsatningsaktiver

Ravarer og hjeelpematerialer

Varer under fremstilling

Fremstillede feerdigvarer og handelsvarer

Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos dattervirksomheder
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender

Veerdipapirer

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver i alt

AKTIVER

Moder-

virksomhed
2001 2002
0,0 0,0
30,6 25,8
30,6 25,8
1703 163,5
55,3 62,5
48,5 42,6
0,0 0,3
12,3 11,5
286,4  280,4
168,5  182,5
11,0 20,1
1795  202,6
496,5  508,8
26,8 34,3
5,2 6,4
88,9 88,9
1209  129,6
55,5 54,6
61,8 65,8
22,2 16,4
4,5 53
1440  142,1
56,8 0,0
3,0 28,3
324,7  300,0
821,2  808,8

Koncern
2002 2001
57,6 64,9
62,8 78,7
120,4 143,6
236,8 248,5
134,8 129,7
90,2 101,8
2,3 0,1
12,6 14,4
476,7 494,5
0,0 0,0
0,0 0,0
0,0 0,0
597,1 638,1
61,8 43,7
9,8 9,9
185,6 184,7
257,2 238,3
274,3 261,9
0,0 0,0
46,1 52,4
8,8 8,6
329,2 322,9
0,0 56,8
105,6 98,2
692,0 716,2
1.289,1 1.354,3



Passiver

Note

Egenkapital

Aktiekapital

Overkurs ved emission

Nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Opskrivningshenlzeggelser

Overfgrt resultat

Foreslaet udbytte

Egenkapital i alt

Hensatte forpligtelser
Udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt

Langfristede gaeldsforpligtelser
Realkreditinstitutter
Kreditinstitutter

10

Langfristede gaeldsforpligtelser

11

Kortfristede geeldsforpligtelser
Kortfristet del af langfristet geeld
Kreditinstitutter

Leverandorer af varer og tjenesteydelser
Geeld til dattervirksomheder
Selskabsskat

Anden geeld

Periodeafgraensningsposter

Kortfristede geeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser i alt

PASSIVER

12
13
14

Kautioner, garantier og eventualforpligtelser
Finansielle instrumenter
Nzertstdende parter

Moder-

virksomhed
2001 2002
100,0  100,0
307,1 0,0
64,6 69,9
0,3 0,0
19,7 3328
100,0 70,0
591,7 572,7
43,7 43,2
43,7 43,2
3,3 1,8
70,1 68,9
73,4 70,7
2,5 2,7
11,9 27,6
38,8 43,1
12,1 12,9
0,0 0,1
47,1 35,8
0,0 0,0
112,4  122,2
1858  192,9
821,2  808,8

Koncern
2002 2001
100,0 100,0
0,0 307,1
0,0 0,0
0,0 0,3
402,7 84,3
70,0 100,0
572,7 591,7
55,8 59,4
55,8 59,4
3,3 3,3
307,3 332,4
310,6 335,7
23,4 22,3
45,2 29,8
138,2 136,8
0,0 0,0
6,4 5,9
134,6 169,7
2,2 3,0
350,0 367,5
660,6 703,2
1.289,1 1.354,3
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Egenkapitalopgarelse

mio. kr.

Modervirksomhed

Saldo 1.1.2001

Korrektion vedr. nettoopskrivning efter den indre veerdis metode
Korrektion af skyldig udbytte

Saldo 1.1.2001 - korrigeret

Udloddet udbytte

Arets resultat

Kursregulering af egenkapital i dattervirksomheder
Foreslaet udbytte

Aktie- Overkurs

Netto-

Opskrivnings- Overfort

Foreslaet 1alt

Saldo 31.12.2001

Udloddet udbytte

Modtaget udbytte fra dattervirksomheder

Arets resultat

Kursregulering af egenkapital i dattervirksomheder og lign.
Andre reguleringer

Overfort til andre reserver

Foreslaet udbytte

Saldo 31.12.2002

Koncern
Saldo 1.1.2001
Korrektion af skyldig udbytte

kapital  ved opskrivning henlaggelser resultat udbytte
emission efter den
indre vaerdis
metode

100,0  307,1 0,0 0,3 141,4 0,0 5488
43,1 -43,1 0,0
30,0 30,0
100,0  307,1 3,1 0,3 98,3 30,0 57838
-30,0 -30,0
21,7 0,0 21,4 43,1
-0,2 -0,2
-100,0 100,0 0,0
100,0  307,1 64,6 0,3 19,7 100,0 5917
-100,0  -100,0
38,0 38,0 0,0
44,8 -0,3 39,3 83,8
1,5 1,5
1,3 1,3
-307,1 3071 0,0
70,0 70,0 0,0
100,0 0,0 69,9 0,0 332,8 70,0 572,7

Saldo 1.1.2001 - korrigeret

Udloddet udbytte

Arets resultat

Kursregulering af egenkapital i dattervirksomheder
Foreslaet udbytte

Overtagelse af minoritetsinteresser

Aktie- Overkurs

Opskrivnings- Overfort Minori-

Foreslaet 1 alt

Saldo 31.12.2001

Udloddet udbytte

Arets resultat

Kursregulering af egenkapital i dattervirksomheder og lign.
Andre reqguleringer

Overfort til andre reserver

Foresldet udbytte

Saldo 31.12.2002

Selskabets aktiekapital pa ethundrede millioner kr. bestar af:

50.000.000 kr. A aktier
50.000.000 kr. B aktier

Kapitalen ejes 100 % af Monberg & Thorsen A/S, Kebenhavn.

kapital  ved henleggelser resultat  tets- udbytte
emission interesser
100,0 3071 0,3 141,4 0,6 0,0 549,4
30,0 30,0
100,0 3071 0,3 141,4 0,6 30,0 579,4
30,0 30,0
43,1 43,1
-0,2 -0,2
-100,0 100,0 0,0
-0,6 -0,6
100,0 3071 0,3 84,3 0,0 1000 5917
-100,0  -100,0
-0,3 84,1 83,8
4,5 4,5
13 13
307,1 307,1 0,0
-70,0 70,0 0,0
100,0 0,0 0,0 402,7 0,0 70,0 572,7

Dyrup A/S med dattervirksomheder indgar i Monberg & Thorsen A/S" koncernregnskab.



Noter

mio. kr.
Moder- Koncern

virksomhed

2001 2002 2002 2001
Nettoomsatning
| Danmark 345,5 378,5 378,5 345,5
Frankrig 61,9 68,8 4555  447,7
Tyskland 170,8 182,3 288,5 281,6
Portugal 20,4 182 2722 2913
Spanien 55 6,8 76,3 64,7
Polen 14,2 20,6 52,9 47,6
Norge 21,5 25,6 45,3 41,2
Qvrige 81,7 85,8 153,1 150,8
Nettoomsaetning i alt 721,5 786,6 1.722,3 1.670,4
Finansielle indtaegter
Renter af veerdipapirer 3,1 0,9 1,6 3,1
Renteindteegter fra datter-
virksomheder 3,7 2,8 0,0 0,5
Renter af likvider mv. 2,8 2,4 41 5,4
Kursgevinst veerdipapirer 0,5 0,0 0,0 1,3
Valutakursgevinst 1,4 0,0 1,7 4,6
Finansielle indtaegter i alt 11,5 6,1 7,4 14,9
Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til datter-
virksomheder 0,1 0,7
Renter af Ian og kreditter 8,3 5,9 24,0 26,2
Valutakurstab 0,1 0,0 6,5 1,0
Finansielle omkostninger 8,5 6,6 30,5 27,2
Selskabsskat
Aktuel skat af arets resultat 11,0 16,4 38,8 29,0
Andring i afsat udskudt skat 1,4 -0,5 3,6 2,8
Refunderet skat under
sambeskatning -5,8 -0,5
Regulering af skat for
tidligere ar -5,7 0,4 2,8 -5,7
Selskabsskat 0,9 15,8 32,4 20,5
Arets betalte skatter 10,2 16,2 35,5 11,2
De fleste selskaber har i arets lgb betalt en acontoskat.
Effektiv skatteprocent
Dansk skatteprocent 30% 30%
Afvigelse i udenlandske virksomheders
skatteprocent 2% 5%
Ikke skattepligtige indtaegter og fradrags-
berettigede udgifter 1% 0%
Regulering vedrgrende tildligere ar 2% -8%
Andet -3% 1%
Effektiv skatteprocent for ikke fradrags-
berettigede afskrivninger pa immaterielle
anlaegsaktiver 26% 28%
Ikke fradragsberettigede afskrivninger pa
goodwill og varemeerkerettigheder 2% 4%
Effektiv skatteprocent 28% 32%

Nagletal er beregnet som folger:

Bruttomargin

Overskudsgrad

Afkast af gennemsnitlig investeret kapital

Egenkapitalforrentning

Egenkapitalandel

Bruttoresultat x 100

Nettoomsatning

5 Medarbejderforhold

Lenninger og gager

Bidrag til pensionsordninger
Udagifter til social sikring
Vederlag til direktionen
Vederlag til bestyrelsen

Gennemsnitligt antal ansatte

Revisionshonorar
Samlet honorar til revisor for
det forlobne regnskabsar:

Ernst & Young
KPMG

heraf andre ydelser end
revision:

Ernst & Young

Immaterielle og materielle
anlaegsaktiver

Af- og nedskrivninger
Immaterielle anleegsaktiver
Materielle anleegsaktiver
Samlede af- og nedskrivninger
Tab og gevinst ved udskiftning

der er medregnet under
folgende poster:
Produktionsomkostninger
Salgsomkostninger
Administrations-
omkostninger
Goodwill og varemaerker
Arets resultatpavirkning

Grunde og bygninger
Bogfort veerdi 31.12.
Danske ejendomme,
kontantvaerdi 1.1.
Udenlandske ejendomme,
til bogfart vaerdi

Moder- Koncern
virksomhed
2001 2002 2002 2001
150,9 151,0 303,5 307,3
52 58 6,5 11,7
2,1 2,2 47,4 54,7
3,5 2,7 3,9 3,7
0,9 1,1 1,1 0,9
162,6 162,8 362,4 378,3
470 457 1.178 1.212
1,1 1,1 3,2 3,1
0,1 0,1 0,2 0,1
0,2 0,2 0,6 0,5
43 4,8 24,3 25,1
27,2 28,9 60,5 59,8
31,5 33,7 84,8 84,9
0,0 -0,5 -0,1 -0,3
31,5 33,2 84,7 84,6
15,2 15,2 31,7 32,7
6,5 8,5 27,1 26,2
71 6,8 12,0 12,0
2,7 2,7 13,9 13,7
31,5 33,2 84,7 84,6
170,3 163,5 236,8 248,5
127,7 132,4 132,4 127,7
36,5 350 1083 1147
164,2 167,4 240,7 242,4

Resultat af primaer drift for engangsomkostninger og amortiseringer x 100

Nettoomsaetning

Resultat for renter og engangsomkostninger x 100

Gennemsnitlig investeret kapital

Resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapital x 100

Samlede passiver

25



Noter

mio. kr.
Note 7 Immaterielle Materielle Total
Immaterielle og materielle
anlaegsaktiver - fortsat Goodwill Vare- Grunde  Produktions-  Andre Ombygn. i Immaterielle
maerker & anleeg og  anleeg m.v. lejede & materielle
mv. bygninger  maskiner lokaler anlaeg
Koncernen
Anskaffelssum 1.1. 161,3 201,3 288,0 419,7 257,0 6,0 1.333,3
Korrektion *) 21,0 -81,2 16,3 -174,0 73,8 -0,4 -334,1
Korrigeret anskaffelsessum 1.1. 140,3 120,1 304,3 245,7 183,2 5,6 999,2
Kursregulering primo/ultimo -0,9 -0,2 -1,5 -4,1 2,1 0,0 -8,8
Nyanskaffelser og forbedringer i aret 0,0 1,3 1,7 30,4 17,3 2,4 53,1
Afgang i aret 0,0 0,0 3,8 1,1 13,4 0,0 18,3
Anskaffelsessum 31.12. 139,4 121,2 300,7 270,9 185,0 8,0 1.025,2
Opskrivninger 1.1. 0,0 0,0 114,9 24,6 4,2 0,0 143,7
Kursregulering primo/ultimo 0,0 0,0 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,2
Tilbagefart opskrivning/korrektion *) 0,0 0,0 114,8 24,5 4,2 0,0 143,5
Opskrivninger 31.12. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Anskaffelsessum inkl. opskrivninger 139,4 121,2 300,7 270,9 185,0 8,0 1.025,2
Af- og nedskrivninger 1.1. 96,4 122,6 154,4 314,6 159,4 5,9 853,3
Korrektion *) 21,0 -81,2 -98,6 -198,6 -78,0 -0,4 -477,8
Korrigerede af- og nedskrivninger 1.1. 75,4 41,4 55,8 116,0 81,4 5,5 375,5
Kursregulering primo/ultimo -0,8 -0,1 -0,3 -1,0 -1,9 0,0 -4,1
Regulering til- og afgang 0,0 0,0 3,5 -1,0 -11,0 0,0 15,5
74,6 41,3 52,0 114,0 68,5 55 355,9
Arets af- og nedskrivninger 7,2 17,1 11,9 22,1 26,3 0,2 84,8
Af- 0g nedskrivninger 31.12. 81,8 58,4 63,9 136,1 94,8 57 440,7
Bogfort veerdi 31.12. 57,6 62,8 236,8 134,8 90,2 2,3 584,5
Heraf leasede aktiver 3,2 0,1 33
Immaterielle Materielle Total
Goodwill Vare- Grunde  Produktions-  Andre Ombygn. i Immaterielle
maerker & anleg og anlaeg m.v. lejede & materielle
mv. bygninger  maskiner lokaler anlaeg
Modervirksomhed
Anskaffelssum 1.1. 0,0 98,0 211,2 216,2 111,9 3,4 640,7
Korrektion *) 0,0 -40,6 -0,1 -115,5 33,2 -0,1 -189,5
Korrigeret anskaffelsessum 1.1. 0,0 57,4 211,1 100,7 78,7 3,3 451,2
Nyanskaffelser og forbedringer i aret 0,0 0,0 0,7 16,0 7,6 0,4 24,7
Afgang i aret 0,0 0,0 0,0 0,5 4,1 0,0 4,6
Anskaffelsessum 31.12. 0,0 57,4 211,8 116,2 82,2 3,7 471,3
Opskrivninger 1.1. 0,0 0,0 59,0 0,0 0,0 0,0 59,0
Tilbagefort opskrivning/korrektion ) 0,0 0,0 59,0 0,0 0,0 0,0 59,0
Opskrivninger 31.12. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Anskaffelsessum inkl. opskrivninger 0,0 57,4 211,8 116,2 82,2 3,7 4713
Af- og nedskrivninger 1.1. 0,0 67,4 99,9 160,9 63,4 3,4 395,0
Korrektion *) 0,0 -40,6 -59,1 -115,5 33,2 -0,1 -248,5
Korrigerede af- og nedskrivninger 1.1. 0,0 26,8 40,8 45,4 30,2 3,3 146,5
Regulering til- og afgang 0,0 0,0 0,0 -0,5 3,1 0,0 3,6
0,0 26,8 40,8 44,9 27,1 3,3 142,9
Arets af- og nedskrivninger 0,0 4,8 7,5 8,8 12,5 0,1 33,7
Af- 0g nedskrivninger 31.12. 0,0 31,6 48,3 53,7 39,6 3,4 176,6
Bogfort vardi 31.12. 0,0 25,8 163,5 62,5 42,6 0,3 294,7

#) I forbindelse med Dyrups afnotering pd Kebenhavns
Fondsbears i 1996 blev samtlige aktiver overdraget til
et nystiftet aktieselskab. I forbindelse hermed blev
anskaffelsessummerne for anlaegsaktiverne ikke til-
passet. Anskaffelsessummerne er nu opgjort som over-
dragelsesveerdierne pr. 01.01.1996.



Noter

mio. kr.

Kapitalandele i
dattervirksomheder
Anskaffelsessum 1.1.
Korrektion )

Korrigeret anskaffelsessum 1.1.
Tilgang i aret
Anskaffelsessum 31.12.

0p- og nedskrivninger 1.1.
Korrektion *)

Korrigerede op- og nedskriv-
ninger 1.1.

Arets resultat

Udbytte

@vrige requleringer

0p- og nedskrivninger 31.12.
Bogfert veerdi 31.12.

“) Se note 7

Udskudte skatteforpligtelser
og -aktiver

Udskudt skat pr. 1.1.
Regulering vedr. tidligere ar
/&ndring i udskudt skat vedr.
arets resultat

Udskudt skat pr. 31.12.

specifikation af udskudt skat

Immaterielle anleegsaktiver
Materielle anleegsaktiver
Omsaetningsaktiver
Skatteveerdi af skattemaessigt
underskud, netto

Ikke aktiverede skatteaktiver
Udskudte skatteforpligtelser

og -aktiver

Modregning inden for juridiske
skatteenheder og jurisdiktioner
Udskudte skatteforpligtelser/
skatteaktiver pr. 31.12

Moder- Koncern
virksomhed
2001 2002 2002 2001
296,3  103,9
199,6
96,7  103,9
72 3,7
103,9 112,6
57,3 64,6
199,6
42,3 64,6
21,7 44,8
0,0 38,0
0,6 -1,5
64,6 69,9
168,5 182,5
Moder- Koncern
virksomhed
2001 2002 2002 2001
43,7 43,7 59,4 63,7
1,4 1,5
1,4 -0,5 3,6 2,8
43,7 43,2 55,8 59,4
Udskudte  Uskudte Udskudt
Skatte Skatte-  skat,
aktiver  forplig-  netto
telser
14,1 14,1
42,8 42,8
1,1 1,1
14,0 -14,0
-14,0 14,0
11 56,9 55,8
-1,1 -1,1 0,0
0,0 55,8 55,8

Ikke passiveret udskudt skat vedrerende investering i datterselskaber

udger 9,1 mio. kr. (31.12.2001 8,5 mio. kr.)

10

11

12

13

14

Moder-
virksomhed
2001 2002 2002 2001

Koncern

Geeld til real- og andre
kreditinstitutter

0-14r 2,5 2,7 23,4 22,3
1-5 ar 8,7 7,4 247,4 250,1
>58r 64,7 63,3 63,2 85,6

75,9 73,4 334,0 358,0
Markedsvaerdi 75,9 73,4 334,0 358,0
Nominel vaerdi 75,9 73,4 334,0 358,0

Til sikkerhed for gaeld er
deponeret ejerpantebrev nom. 75,0 75,0 75,0 75,0

Den bogferte veerdi af
ejendomme pantsat til

sikkerhed herfor 62,1 62,4 62,4 62,1
Anden gzeld, kortfristet
Pengekreditorer 0,0 0,0 11 0,2
Kildeskat mv. 3,6 0,1 11,7 10,0
Skyldige feriepenge mv. 13,7 16,2 34,6 33,5
Skyldige omkostninger 29,0 17,6 72,6 113,2
Skyldige renter 0,2 0,7 1,6 0,2
Skyldig len 0,6 1,2 13,0 12,6
471 358 1346 1697

Kautioner, garantier og eventualforpligtelser
Virksomhedens samlede
forpligtelser udgor:

Garantier og kautioner 199,0 235,5 0,9 3,8
Leasingforpligtelser 0,0 3,5 6,8 4,4

199,0  239,0 7,7 3,2
heraf for dattervirksomheder 198,1 234,6

Der er ikke ydet Ian eller stillet pant, kaution eller garanti for selskabs-
deltagere eller ledelsen af selskabet.

Selskabet haefter solidarisk med ovrige sambeskattede danske selskaber
for skat af sambeskatningsindkomsten.

Finansielle instrumenter

De finansielle instrumenter, der indgar i balancen, vurderes som udgangs-
punkt til handelsveerdi. Vaerdipapirer bestar af danske bersnoterede obli-
gationer med en kort lobetid. Handelsveerdien svarer stort set til den bog-
forte veerdi. Handelsvaerdien af den langfristede gaeld svarer stort set til
den bogforte restgaeld pa status dagen. Koncernen anvender i begreenset
omfang terminskontrakter til styring af valutarisici, men pr. 31.12.2002
havde koncernen ikke indgaet terminskontrakter

Nartstaende parter

Neertstaende parter i koncernen er bestyrelsens og direktionens medlem-
mer, samt Monberg & Thorsen A/S.

Koncernen har ikke i indevaerende regnskabsar gennemfort vaesentlige
eller usedvanlige handler med neertstaende parter.
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Milepzle i Dyrups historie

Dyrup A/S blev grundlagt i 1928 af Sigurd Dyrup, Axel Monberg
og Ejnar Thorsen.

1930°erne: Dyrup leverer den rusthindrende maling, Stalhud, til
Lillebaltsbroen og til Storstromsbroen. Markedsfering af emalje-
malinger begynder.

1940°erne: Produktion og administration bliver samlet p3 et
120.000 m? stort areal i Gladsaxe.

I 1947 bliver Tintas Dyrup i Portugal etableret i samarbejde med
Hojgaard & Schultz, og fra 1993 har Tintas Dyrup veeret 100%
ejet.

1950°erne: Dyrup lancerer den forste plastikmaling pa det
danske marked og treebeskyttelsesproduktet BONDEX.

Fabrikation af trykfarver starter. Denne aktivitet bliver solgt fra
i 1986.

Der bliver indviet en ny fabrik i Napoli.

1960°erne: Dyrup star for at opfore farve-lakfabrikker i Egypten,
Angola og Iran. Alle fabrikker er i dag solgt fra, dog arbejder
fabrikken i Egypten stadig med licens fra Dyrup.

1970°erne: Der bliver etableret eget anlzeg til fremstilling af
emulsioner til plastikmaling i Gladsaxe.

Dyrup medvirker ved etablering af en farve-lakfabrik i Saudi
Arabien.

1980°erne: Sammen med sin franske agent, Tollens, kaber Dyrup
en farve-lakfabrik i USA. Dyrup seelger sin andel igen i 1992.

En rekke selvsteendige farvehandlere i Danmark tilslutter sig et
nyt forretningskoncept, som Dyrup lancerer.

Dyrup keber 50% af en grossistvirksomhed i Odense. Det bliver
starten til en reekke malercentre med salg til professionelle
malermestre.

1990°erne: Som den forste danske virksomhed introducerer
Dyrup i 1990 maling helt uden oplgsningsmidler.

Aktiviteterne inden for industrimaling i Danmark og Italien bliver
solgt i 1991.

Der bliver gennemfort en raekke virksomhedsopkab:

- Treebeskyttelsesvirksomhederne Xylochimie S.A. i Frankrig og
GORI all-wood i Danmark kommer til i 1991. Xylochimie over-
tager distributionen af BONDEX i Frankrig.

- | Spanien overtager Dyrup i 1991 majoriteten i Pinturas Ricolor,
S.A, 0g i 1999 bliver Akro S.A. kebt.

+ 11992 bliver Veraline selskaberne i Frankrig og Belgien kgbt.

+ 11996 bliver aktiviteterne i Frankrig udvidet med DIP Battley
S.A.

Dyrup i Tyskland overtager distributionen af BONDEX og GORI til
det tyske marked i henholdsvis 1992 og 1994.

Dyrup i Polen bliver etableret i 1994 og starter i 1996 egen
malingsproduktion.

2000: Salg og distribution af Dupont autolakker afvikles i
Danmark.

Dyrup implementerer en ny markedsstrategi, som skal vaere
basis for fremtidig vaekst og eget indtjening.

Arbejdet med at skabe et feelles image, hvor Dyrup fremstar
som én virksomhed med én kultur, begynder.

2001: Dyrup indferer nyt moderne logo i januar, og i arets leb
skifter alle koncernens selskaber navn til Dyrup.

Produktionsfaciliteterne i todz i Polen bliver udvidet med lakpro-
duktion, og lakproduktionen i Mennecy i Frankrig flytter til todz.
Den gvrige produktion i Mennecy flytter til Albi i Frankrig eller
outsources, og Mennecy-fabrikken bliver afviklet i december.

Der bliver indfert et nyt miljovenligt Tonex system med nye
tonepastaer.

2002: Et nyt forretningskoncept, shop-i-shop, der inspirerer og
hjeelper kunden i sit valg af farver og dekoration til hjemmet,
indfares i 124 udsalgssteder over hele Europa.
Dyrups eldste varemaerke, GORI, fylder 100 ar.

Den franske virksomhed flytter hovedkontor til nye moderne
faciliteter i Malmaison uden for Paris.

Der lanceres en ny hjemmeside, som er farste skridt i en elektro-
nisk understottelse og praesentation af Dyrups faelles image.



Koncernoversigt

Dyrup A/S
Kapital: 100,0 mio. DKK

Dyrup S.A.S., Frankrig
Kapital: 4,0 mio. EUR
Ejerandel: 100%

|

DIP Veraline S.A.S., Frankrig
Kapital: 6,9 mio. EUR
Ejerandel: 100%

Dyrup GmbH, Tyskland
Kapital: 1,5 mio. EUR
Ejerandel: 100%

Dyrup NV, Belgien
Kapital: 0,8 mio. EUR
Ejerandel: 100%

Dyrup Sp. z 0.0., Polen
Kapital: 4,9 mio. PLN
Ejerandel: 100%

Dyrup Farg AB, Sverige
Kapital: 0,5 mio. SEK
Ejerandel: 100%

Dyrup Schweiz AG, Schweiz*)
Kapital: 0,1 mio. CHF
Ejerandel: 100%

GORI all-wood Silva A/S,
Danmark*)
Kapital: 0,5 mio. DKK
Ejerandel: 100%

) Holding- eller hvilende selskaber.

Tintas Dyrup, S.A., Portugal
Kapital: 2,6 mio. EUR
Ejerandel: 100%

Pinturas Dyrup, S.A., Spanien
Kapital: 0,3 mio. EUR
Ejerandel: 100%

Dyrup GmbH, @strig
Kapital: 0,2 mio. EUR
Ejerandel: 100%

Dyrup A/S, Norge
Kapital: 0,7 mio. NOK
Ejerandel: 100%

Dyrup Italia S.r.l., Italien®)
Kapital: 0,01 mio. EUR
Ejerandel: 100%

Danish Indian Paint
Company ApS, Danmark®)
Kapital: 3,3 mio. DKK
Ejerandel: 100%

Diverse anpartsselskaber,
Danmark®)
Kapital: 2,2 mio. DKK
Ejerandel: 100%

Koncernens adresser

Danmark

Dyrup A/S
Gladsaxevej 300
DK-2860 Sgborg

TIf: +4539 57 93 00
Fax: +45 39 57 93 93

Dyrup A/S
Birkemosevej 1
DK-6000 Kolding

TIf: +45 76 34 15 00
Fax: +45 76 34 15 01

Belgien

Dyrup NV

Lange Lozanastraat 270
B-2018 Antwerpen

Frankrig

Dyrup S.A.S.

101 Avenue de la Chataigneraie
B.P. 50 605

F-92506 Rueil Malmaison Cedex
TIf: +33 156 84 03 00

Fax: +33 1 56 84 03 83

DIP Veraline S.A.S.
(Administration: Dyrup S.A.S.)
Zone Industrielle
Saint-Antoine

F-81030 Albi Cedex 9

TIf: +33 56378 20 10

Fax: +33 5 63 45 20 30

Norge

Dyrup A/S
Bjornerudveien 13
N-1266 Oslo

TIf: +47 22 62 10 00
Fax: +47 22 62 02 00

Polen

Dyrup Sp. z 0.0.

ul. Dabrowskiego 238
PL-93-231 t6di

TIf: +48 42 677 13 66
Fax: +48 42 649 26 66

Portugal

Tintas Dyrup, S.A.

Rua Cidade de Goa, no. 26
P-2686-951 Sacavém

TIf: +351 21 841 02 00
Fax: +351 21 941 45 82

Spanien

Pinturas Dyrup, S.A.
Poligono Industrial Santiga
Pla dels Avellaners, 4
E-08210 Barbera del Vallés
Barcelona

TIf: +34 93 729 30 00
Fax: +34 93 729 20 22

Sverige

Dyrup Farg AB
Foretagsvagen 29
$-232 37 Arlov

Tyskland

Dyrup GmbH
Klosterhofweg 64

D-41199 Ménchengladbach
TIf: +49 2166 964 6

Fax: +49 2166 964 700

@strig

Dyrup GmbH
SlamastraBe 23

A-1230 Wien

Tif: +43 1616 7020 0
Fax: +43 1 616 7020 85
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