MONBERG & THORSEN A/S I I I

29.08.07
Fondsbgrsmeddelelse nr. 15, 2007
Delarsrapport for 1. halvar 2007

Pa et made afholdt i dag har bestyrelsen for Monberg & Thorsen A/S godkendt delarsrappor-
ten for perioden 1. januar — 30. juni 2007. Delérsrapporten er ikke revideret.

K gbenhavn den 29. august 2007
Bestyrelse og direktion

Henvendelse vedrarende denne meddel el se kan rettes til adm. direktar Jargen Nicolajsen pa
telefon 3546 8000.

Delarsrapporten er ogsa tilgeangelig pa www.monthor.dk

Denne meddel el se foreligger pa dansk og engelsk. | tvivistilfadde er den danske udgave geel-
dende.

CVR-nr. 126179 17
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MOMBERG & THORSEN A/S

Tilfredsstillende aktivitetsudvikling i 1. halvar

MT

Monberg & Thorsenredliserede et primaart resultat (EBIT) pa 88 mio. kr. mod 51 mio.

kr.i 1. halvar 2006 af aktiviteternei Dyrup og MT Hgjgaard.

Dyrup realiserede en omsagningsvakst pa 7 % og et bedre resultat end forventet.

MT Hgjgaard fik en omsaetningsvakst pa 19 % og som forventet en markant resulta-
fremgang til et resultat far skat pa 111 mio. kr.

Resultatforventningerne til 2007 fastholdes usandret til et resultat efter skat i niveauet 50 mio.

kr.

KONCERNEN

Hovedtal for Monberg & Thorsen

Mio. kr. 2. kvartal 1. halvar
2006 2007 Andring | 2006 2007  Aendring

Omsadning:

Dyrup 504 535 6 % 882 942 7%

MT Hgjgaard (46 %) 1.224 1.423 16% | 2301 2.730 19%

1728  1.958 13% | 3.183 3.672 15 %

Resultat af primaa drift (EBIT):

Fortsaetende aktiviteter 44 74 51 88

Frasolgte aktiviteter 15 - 33 -
Resultat af primaa drift 59 74 84 88
Resultat far skat 52 78 72 94
Resultat efter skat 39 51 59 62

Koncernens omsagning viser i 2. kvartal en samlet stigning pa 13 % og i 1. halvar en stigning
pa 15 % med pamn fremgang i savel Dyrup som MT Hgjgaard. Periodens resultat er lidt bedre
end forventet primaat som falge af resultatet i Dyrup.

Periodens finansielle poster, netto, er en indtasgt pa 6 mio. kr. som falge af sterre finansielle
indteagter i sAvel modersel skabet - forrentning af salgsprovenuet fra aktierne i Denerco Oil -

som MT Hgjgaard.
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Resultatet far skat i 1. halvar 2007 pa 94 mio. kr. er sdledes hgjere end resultatet i 1. halvar
2006 til trods for, at der heri indgik en resultatandel pa 33 mio. kr. af de frasolgte olieinteres-
Ser.

| 1. halvar 2007 er der herefter realiseret et resultat efter skat pa 62 mio. kr.

Resultat af primag drift (EBIT) udviser falgende udvikling:

2. kvartal 1. halvar

Mio. kr. 2006 2007 Andring 2006 2007  Aendring
Dyrup 36 45 9 37 45 8
MT Hgjgaard (46%) 9 31 22 17 47 30
M odersel skabet -1 -2 -1 -3 -4 -1

44 74 30 51 88 37
Olieinteresser efter skat* 15 - -15 33 - -33
| alt (EBIT) 59 74 15 84 88 4

* Olieinteresserne blev solgt i 2006

Dyrup redliseredei 1. halvar en omsagningsvakst pa 7 % til trods for, at den sidste halvdel af
juni var negativt pavirket af regn isaer pa det danske og tyske marked. Stigningen skyldes bl.a
de ivagksatte initiativer i form af innovative produktprogrammer, gget brand-building i form
af TV-reklamer og en positiv markedsudvikling pa de fleste europad ske markeder.

Det primagre resultat pa 45 mio. kr. er bedre end forventet og bedre end i 1. halvar 2006 bl.a.
som falge af omsaginingsstigningen. Resultatet er som forventet pavirket af de sterre wgifter
til @get brand-building, produktinnovationog opgradering af kompetencer.

Resultatet i 1. halvar 2007 for Dyrup er beskrevet i vedhadtede bilag, som redeger detaljeret
for udviklingen inden for farve- og lakvirksomheden.

M T Hgjgaards omsagning blev pa5,9 mia. kr. mod 5,0 mia. kr. i 1. halvér 2006 svarende til
en stigning pa 19 %.

Det primagre resultat viser fortsat en tilfredsstillende fremgang og blev pa 103 mio. kr., hvoraf
Monberg & Thorsens andel udger 46 % svarende til de 47 mio. kr.

Der er fortsat en pam tilgang af nye ordrer, og ordrebeholdningen er i farste halvar steget med
1,3 mia. kr. til 12,1 mia. kr. ved indgangen til 2. halvar. | ordrebeholdningen indgar en ragkke
starre ordrer, som straekker sig over flere &.

Fondsbegrsmeddelelse nr. 14 om MT Hgjgaard, der er udsendt tidligere i dag, redeger detalje-
ret for udviklingen inden for entreprengraktiviteterne.

M oder selskabets primaae resultat er som forventet.
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Anvendt regnskabspraksis

Delarsrapporten er aflagt i overensstemmelse med IAS 34 "Prassentation af delarsrapporter”.
Den anvendte regnskabspraksis er uaandret i forhold til arsrapporten for 2006.

Forventninger til aret
Koncernen

K oncer nens resultat efter skat for 2007 forventes fortsat at blive i niveauet 50 mio. kr. som
senest oplyst i deldrsrapporten for 1. kvartal for 2007 baseret pa en koncernomsagtning i ni-
veauet 6,8 mia kr.

Forventningerne til den fremtidige gkonomiske udvikling er forbundet med usikkerhed og ri-
sici, der kan medfare, at udviklingen afviger i forhold til det forventede. | &rsrapporten for
2006 er der en beskrivelse af de vaesentligste risici i afsnittet ” Risikoforhold”.

Forventningerne for de enkelte virksomheder er baseret pa et stabilt rente- og valutakursni-
veau og falgende forudsagninger:

Dyrup forventer fortsat, at omsagningen bliver i niveauet 1,7 mia kr., selv om starten af 3.
kvartal har vagret negativt pavirket af regn isaz i Tyskland og Danmark. Det primeare driftsre-
sultat forventes uaandret at blive et mindre underskud.

MT Hgjgaard forventer fortsat en omsagtning paca. 11 mia. kr. og et resultat fer skat i ni-
veauet 225 mio. kr.

Andre oplysninger

| det forlabne halvar har Monberg & Thorsen ikke foretaget opkaeb af egne aktier. Beholdnin-
gen af egne aktier udger usandret 2.645 stk.
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L edelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt delarsrapporten for perioden
1. januar — 30. juni 2007 for Monberg & Thorsen A/S.

Delarsrapporten er urevideret og aflagt i overensstemmelse med IAS 34 "Prassentation af del-
arsrapporter” som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til delarsrapporter for
barsnoterede selskaber.

Vi anser den vagte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at delarsrapporten giver et
retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2007 samt
af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestremme for regnskabsperioden 1. januar —

30. juni 2007.

K gbenhavn den 29. august 2007

Direktion

Jergen Nicolajsen

Adm. direkter

Bestyrelse

Mogens Granborg Hans Bennetzen Magnus Bertelsen

Formand Naestformand Medarbejdervalgt

Anders Colding Friis Poul Lind Jan Munkholm
Medarbejdervalgt

Henrik Thorsen Gerrit Dirk Toet Carsten Tvede-Mgdller

Medarbejdervalgt

Bilag: Hoved- og nagletal
Koncer nbalance og egenkapital ens udvikling
Kvartal soversigter
Detaljeret redegarelse for 1. halvar 2007 for Dyrup A/S
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Hoved- og nagletal

Mio. kr. Aret 1. halvér
2006 2006 2007

Resultatopger el se
Omsagning:

Dyrup 1.660 882 942

MT Hgjgaard (46 %) 5.098 2.301 2.730

6.758 3.183 3.672

Resultat af primae drift far associerede virksomheder -24 51 88
Resultatandel efter skat af associerede virksomheder 215 33 0
Resultat af primaa drift (EBIT) 191 84 88
Finansielle poster, netto -15 -12 6
Resultat far skat 176 72 94
Resultat efter skat 191 59 62
Monberg & Thorsens andel af koncernresultat 187 58 62
Balance
Rentebazrende aktiver 824 382 666
Rentebarende passiver 565 787 674
Investeret kapital 1.344 1.873 1.532
Egenkapital 1.515 1.380 1.436
Balancesum 4.066 4.061 4.126
Pengestrgm
Fradriftsaktivitet 201 -52 -98
Til investeringsaktivitet* -123 -62 149
Fra finansieringsaktivitet -66 -35 -157
Pengestram i alt 11 -149 -106
*Heraf investering i materielle anlasgsaktiver -155 -66 -55
Nagletal (%)
Overskudsgrad (EBIT-margin) -0,4 1,6 24
Afkast af investeret kapital (ROIC) 13 5* 6*
Egenkapitalforrentning (ROE) 13 4* 4*
Egenkapitalandel 37 A 35
Aktierelaterede nggletal (kr. pr. aktiea 20 kr.)
Resultat efter skat (EPS) 52 16 17
Pengestram fra driftsaktivitet 56 -14 -27
Indre vaardi 420 383 401
Barskurs 478 580 560
Barskursg/indre vaardi 1,1 15 14
Markedsvaardi mio. kr. (inkl. beholdning af egne aktier) 1.714 2.079 2.008

* | kke omregnet til helarstal.

Delarsrapporten er aflagt i overensstemmelse med I1AS 34 " Prassentation af delarsrapporter”" og danske oplys-

ningskrav til deldrsrapportering for barsnoterede sel skaber.

Ngagletallene er beregnet i overensstemmel se med Den Danske Finansanalytikerforenings " Anbefalinger og Ngg-

letal 2005". Definitionen af de anvendte negletal fremgar af arsrapporten for 2006.
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K oncer nbalance og egenkapitalens udvikling

K oncer nbalance (mio. kr.) Aret 1. halvar
2006 2006 2007
AKTIVER
Immaterielle 137 142 135
Materielle 856 877 848
Finansidle 152 397 129
Anlagysaktiver i alt 1.145 1416 1112
Varebeholdninger 377 ari 411
|gangvaarende arbejder 278 298 317
Tilgodehavender 1.442 1.488 1.620
Likvider og veardipapirer 824 382 666
Omsadningsaktiver i at 2921 2.645 3.014
Aktiver i dt 4.066 4.061 4.126
PASSIVER
Egenkapital, Monberg & Thorsens andel 1504 1372 1.436
Egenkapital, minoritetsinteressernes andel 11 8 0
Koncernegenkapitd i alt 1515 1.380 1.436
Langfristede hensatte forpligtel ser Q0 116 86
Langfristede gaddsforpligtelser, rentebagende 282 280 269
Igangvaarende arbejder 560 460 533
Kortfristede geddsforpligtelser, rentebaaende 283 507 405
Anden kortfristet gadd 1.336 1.318 1.397
Passiver i dt 4.066 4.061 4.126
Udvikling i koncer negenk apitalen (mio. kr.) Aret 1. halvar
2006 2006 2007
Primo 1.365 1.365 1515
Vautakursregulering mv. 4 -1 -1
Regulering af minoritetsinteresser - - -11
Andel af periodens resultat efter skat 191 59 62
Udbytte til aktionaarer -45 -43 -129
Kab af egne aktier - 0 0
Ultimo 1515 1.380 1.436
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MT

Kvartalsover sigter
Mio. kr. 2007
1. kvartal | 2. kvartal 3. kvartal | 4. kvartal | Artil dato
Resultatopgerelse
Omsagning:
Dyrup 407 535 942
MT Hgjgaard (46 %) 1.307 1.423 2.730
1714 1.958 3.672
Resultat af primee drift (EBIT)
Dyrup 0 45 45
MT Hgjgaard (46 %) 16 31 47
M odersel skabets drift mv. -2 -2 -4
Resultat af primag drift (EBIT) i dt 14 74 88
Finansielle poster 2 4 6
Resultat far skat 16 78 A
Resultat efter skat 11 51 62
Monberg & Thorsens andel af koncernresultat 11 51 62
Pengestrgm
Fradriftsaktivitet -3 -95 -98
Til investeringsaktivitet* 168 -19 149
Fra finansieringsaktivitet -22 -135 -157
Pengestremme i alt 143 -249 -106
*Heraf investering i materiell e anlasgsaktiver -27 -28 -55
Mio. kr. 2006
1. kvartal 2. kvartal 3. kvartal | 4. kvartal | dt
Resultatopgerelse
Omsagning:
Dyrup 378 504 471 307 1.660
MT Hgjgaard (46 %) 1.077 1.224 1.355 1.442 5.098
1.455 1.728 1.826 1.749 6.758
Resultat af primee drift (EBIT)
Dyrup 1 36 32 -111 -42
MT Hgjgaard (46 %) 8 9 -4 14 27
Olieinteresser 18 15 182 0 214
M odersel skabet -2 -1 -2 -4 -8
Resultat af primag drift (EBIT) i at 25 59 208 -101 191
Finansielle poster -5 -7 -2 -1 -15
Resultat far skat 20 52 206 -102 176
Resultat efter skat 20 39 201 -69 191
Monberg & Thorsens andel af koncernresultat 20 38 200 -71 187
Pengestregm
Fradriftsaktivitet -41 -11 67 186 201
Til investeringsaktivitet* -27 -35 -26 -35 -123
Fra finansieringsaktivitet -2 -33 -12 -19 -66
Pengestramme i alt -70 -79 29 131 11
*Heraf investering i materielle anlagysaktiver -29 -37 -30 -59 -155
DELARSRAPPORT FOR 1. HALVAR 2007 Side8af 12




DYRUP

Detaljeret redegerelse for 1. halvar 2007

Omsagtningsvaskst pa 7 %
Halvarsresultatet er bedre end forventet
Forventningernetil 2007 fastholdes ugendr et

Dyrup-koncernen har i 2. kvartal realiseret en omsagning pa 535 mio. kr. svarende il en
vakst pa 6 % til trods for, at den sidste halvdel af juni var negativt pavirket af regn isea pa det
danske og tyske marked. Stigningen skyldes bl.a. de ivearksatte initiativer i form af innovative
produktprogrammer og den ggede brand-building via TV-reklamer i bade Danmark, Tyskland
og Frankrig, der er blevet understattet af en positiv markedsudvikling pa de fleste europadske
markeder.

Den positive udvikling i 1. kvartal er slledes fortsat, og i 1. halvar er omsagningen realiseret
med 942 mio. kr. mod 882 mio. kr. i 1. halvar 2006 —en stigning pa 7 %.

Konkurrencen er fortsat intensiv pa alle markeder, da markedet for meakevareprodukter bli-
ver mindre i takt med at private label-andelen stiger. Bruttoavancen er derfor fortsat presset,
hvilket dogi 1. halvar er opvejet af begramsede ravareprisstigninger og et andret salgsmiks
med fokus pa trasbeskyttelse i overensstemmelse med strategien. Der er sdledes en positiv ef-
fekt af, at Dyrup er ved at traekke sig ud af de tabsgivende omréder og har fokus pa optime-
ring af forretningen og dermed indtjeningen. Det primaae resultat er i 1. halvér realiseret med
45 mio. kr. mod 37 mio. kr. i 1. halvér 2006, og overskudsgraden er steget fra 4,2 % til 4,8 %.

Det primagre resultat er pavirket af udgifter til de ivearksatte strategiske tiltag. Herunder issa
den ggede reklameindsats, produktinnovation og opgradering af kompetencer, der somfor-
ventet har forgget omkostningsbasen.

Resultatet far skat er herefter et overskud pa 33 mio. kr. i 1. halvdr mod 26 mio. kr. i 1. halvar
2006 med en tilsvarende fremgang i resultatet efter skat, der er realiseret med 26 mio. kr. mod
16 mio. kr. i 1. halvar 2006. Halvéarsresultatet er bedre end forventet. Periodens skatteudgift er
positivt pavirket af en engangsindtasgt pa 3 mio. kr., der kommer fra nedszdtelsen af den dan-
ske skattesats.

Investeringer i materielle anlaegsaktiver i rets 1. halvar blev 13 mio. kr. mod 9 mio. kr. i 1.
halvar 2006. Investeringerne for hele aret vil blive hgjere end i 2006, da det er besluttet at op-
gradere og modernisere den vandbaserede produktion (vandfabrikken) i Sgborg, idet VOC-
direktivet medferer, at der de kommende ar vil ske en aandring fra solvent- til vandbaserede
produkter.
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Markedsforhold

Det skannes, at det europadske marked for maling og tragbeskyttelse pa Dyrups markeder har
haft fremgang i 1. halvar bortset frai Spanien, som for ferste gang i lang tid viser nulvakst.
Den milde vinter har vagret en vaesentlig positiv faktor til vaeksten pa de fleste markeder.

K oncernens omsagining pa de vaesentligste markeder kan specificeres sdledes:

Mio. kr. 1. halvar 2006 1. halvar 2007 Andring %
Danmark 220 229 4
Frankrig 235 242 3
Tyskland 131 148 13
Portugal 101 109 8

| Danmark har Dyrup realiseret en vakst pa 4 % med den sterste stigning inden for DIY-
omradet og den professionelle handel, hvor omsagningen er steget med godt 6 %. Omsagt-
ningsfremgangen skyldes bl.a. nye produkter og succesfulde kampagner isaa relateret til
GORI-produkter. Hertil kommer, at vasksten er understettet af en fortsat hgj aktivitet inden
for byggeriet. Omsagtningen i Industri viser en mindre tilbagegang, da nogle af de danske pro-
ducenter har flyttet deres produktion til Polen, hvilket pavirker Dyrups omsagning i Polen po-
sitivt.

| Frankrig er forbedringen af den gkonomiske situation fortsat i 2. kvartal, og den underlig-
gende vakst er markant hgjere end i 1. halvar 2006. Omsagtningen er i 1. helvar steget med 7
mio. kr. svarende til 3 % med starst fremgang pa det professionelle omrade. Inden for DIY er
omsagningen positivt pavirket af lanceringen af Agatha-konceptet. Markedet er fortsat praaget
af intensiv konkurrence pa savel udbyder- som kundesiden, hvilket betyder et fortsat kraftigt
prispres i markedet.

| Tyskland er den positive udvikling fortsat i 2. kvartal, og i 1. halvar er omsagningen steget
med 13 % til trods for, at salget var hardt ramt af regnvejret i den sidste halvdel af juni. Salget
er positivt pavirket af den ggede markedsfaring.

| Portugal er den tidligere negative markedsudvikling vendt til en fremgang inden for savel
DIY som det professionelle omrade, og i 1. halvar har Dyrup rediseret en vakst pa 8 %. Dy-
rup har haft en markant hgjere vaskst i DIY -omradet, hvor de i 2006 lancerede produktkon-
cepter Agatha og Contrastes fortsat er meget efterspurgte.

Med en vakst pa5 % i 2. kvartal og samlet set for 1. halvar fortsadter Dyrup sin positive ud-
vikling i Spanien, om end pa et lavere niveau end tidligere &r. Dette skyldes farst og frem-
mest, at den gkonomiske vakst er aftagende med faldende boligpriser, som pavirker forbruget
negativt. Ogsa her har Agatha og Contrastes-koncepterne vaaet betydende for fremgangen i
salget.
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| Polen har Dyrup i 1. halvéar haft en vaekst pa 27 %, som kommer fraDIY og Industri. Inden
for DIY har omsagtningen vaaet positivt pavirket af nye produkter med ny og anderledes em
ballage, der er blevet vel modtaget af forbrugerne. Industriomsagningen er praagyet af, at flere
vesteuropad ske producenter etablerer produktion i @steuropa, og hertil kommer en positiv
markedsudvikling med pam efterspargsel.

Forventninger til aret

Det forventes fortsat, at der i 2007 vil vagre en positiv markedsvakst pa Dyrups markeder, og
at Dyrup som minimum kan fastholde sin position pa hovedmarkederne samt udbygge positi-
onen inden for industriomradet. Dette vil bl.a. ske gennem lanceringen af innovative produk-
ter understettet af @get markedsfering.

Starten af 3. kvartal er negativt pavirket af meget regn i iss Tyskland og Danmark. Pa nuvee-
rende tidspunkt forventes omsagningen derfor fortsat at blive i niveauet 1,7 mia. kr., og det
primagre driftsresultat forventes uaandret at udvise et mindre underskud.
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Hoved- og nagletal for Dyrup A/S

DYRUP

Hovedtal i mio. kr. Aret 2. kvartal 1. halvér
2006 2006 2007 2006 2007
Resultatopgerelse
Omsadning 1.660 504 535 882 942
Resultat af primaa drift far ssalige poster 5 36 45 37 45
Saalige poster, netto - 47 - - -
Finansielle poster, netto -24 -5 -8 -11 -12
Resultat far skat - 66 31 37 26 33
Resultat efter skat - 45 19 29 16 26
Balance
Rentebagende aktiver 51 30 36
Rentebagende passiver 427 571 498
Investeret kapital 897 1.120{ 1.010
Egenkapital, koncern 442 500 468
Balancesum 1.227 1.496| 1.438
Pengestrgmme
Afskrivninger — materielle 73 13 10 26 22
Investeringer — materielle 23 5 6 9 13
Pengestram fra driftsaktivitet 65 - 61 -14|  -117 -74
Pengestram anvendt til investeringsaktivitet - 27 -5 -7 - 10 -13
Pengestrem fra finansieringsaktivitet -20 -9 -7 -9 -9
Negletal (%)
Overskudsgrad (EBIT margin) 0,3 7.2 84 4,2 4.8
Afkast af investeret kapital (ROIC) 0,5 3,5* 4,9*
Egenkapital andel 36 33 32
*) Ikke omregnet til helarstal.
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