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Markeds- og koncernprofil

Dyrup er leverander af kvalitetslosninger og innovative lgs-
ninger inden for treebeskyttelse og maling, der beskytter, be-
varer og udsmykker rum og overflader.

Koncernens aktiviteter er koncentreret i Europa, hvor Dyrup
er repraesenteret pa de fleste markeder. Dyrup har en serlig
staerk position inden for traebeskyttelse, hvor de store marke-
der er Danmark, Frankrig og Tyskland, samt inden for maling
i Danmark og Portugal.

Dyrup markedsfgrer sine produkter og serviceydelser gen-
nem 9 egne datterselskaber i Europa og gennem et udvalg
af distributerer i og uden for Europa, ligesom Dyrup har en-
kelte licensaftaler.

De primaere afsaetningskanaler for Dyrup er gor-det-selv-
detailhandel (DIY), den professionelle handel (grossister og
malere) samt industrielle kunder (typisk vinduesproducenter
i den treeforarbejdende industri).

Omszetningen fordeler sig med ca. 45% i DIY, ca. 40% i den
professionelle handel og ca. 15% til industrielle kunder.
(a. 70% af omsaetningen kommer fra salg af treebeskyttelses
og andre lgsninger til udenders brug.

Dyrups position og image i en reekke markeder er knyttet til
koncernens steerke og internationale varemarker, BONDEX
0g GORI, som suppleres af enkelte lokale varemaerker.

Markedets efterspargsel imgdekommes ved egenproduktion
eller gennem tilkeb af varer fra tredje part. Dyrup har i dag
produktionssteder i Danmark, Frankrig, Portugal, Spanien og
Polen.

W Salg: Danmark - Norge - Sverige - Portugal - Spanien - Frankrig - Tyskland - Polen - @strig - Belgien
W Distributer: Irland - Storbritannien - Italien - Schweiz - Graekenland - Ungarn - Tjekkiet - Estland - Letland - Litauen



Hovedtal for arene 2001 - 2005 mio. «:

Proforma®
Koncern 2001 2002 2003 2004 2005
Resultatopgorelse
Arets nettoomseetning 1.670 1.722 1.724 1.668 1.681
Bruttoresultat 739 781 777 748 703
Resultat af primeer drift for saerlige poster (EBIT) 129 147 142 101 16
Resultat af finansielle poster -12 23 22 -14 23
Resultat for skat 71 123 120 87 -55
Arets resultat 50 91 90 61 26
Balancen
Aktiekapital 100 100 100 100 100
Egenkapital 592 573 581 579 487
Balancesum 1.354 1.289 1.228 1.312 1.274
Rentebaerende aktiver 155 106 58 42 35
Rentebaerende geeld 388 379 304 392 507
Investeret kapital 892 921 906 1.008 980
Pengestromme mv.
Fra driftsaktiviteter 122 108 154 64 64
Fra investeringsaktiviteter **) -91 -49 -56 -97 -58
Fra finansieringsaktiviteter 29 -124 -130 -90 -88
Pengestramme i alt 1 -65 -32 -123 -82
“*) heraf investering i materielle anlaegsaktiver (brutto) -94 -51 -56 -86 38
Nggletal (%)
Bruttomargin 44,2 45,4 45,1 44,8 41,8
Overskudsgrad (EBIT margin) 7,7 8,5 8,3 6,0 1,0
Resultatgrad (for-skat margin) 4,2 7.2 7,0 5,2 3,3
Afkast af investeret kapital (ROIC) 15 16 16 11 2
Egenkapitalforrentning (ROE) 9 16 16 10 -5
Egenkapitalandel 44 44 47 44 38
Resultat pr. aktie & 20 kr. (EPS) 10 18 18 12 -5
gvrige informationer
Gennemsnitligt antal ansatte 1.212 1.178 1.152 1.107 1.045

Nogletallene er beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger og Negletal 2005". De anvendte nogle-

tal er defineret pa side 31 i arsrapporten.

Den anvendte regnskabspraksis er pr. 1. januar 2005 endret til at vaere i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards
(IFRS). Hoved- og nagletallene for 2004 er eendret tilsvarende med udgangspunkt i de gaeldende regnskabsstandarder. Der henvises i gvrigt til

omtale af den regnskabsmaessige effekt af overgangen til IFRS pa side 35.

* For 2001-2003 er der tale om proforma hoved- og negletal, hvor de hidtidige hoved- og nggletal baseret pa arsregnskabsloven og danske
regnskabsvejledninger i al vaesentlighed er tilpasset IFRS praksis. | resultatopgerelsen er foretaget requlering for effekten af opher af goodwill-

afskrivninger, mens der i balancen ikke er foretaget korrektioner.



Vision

+ Vi vil veere den europaiske markedsleder inden for
traebeskyttelse. Vi vil inden for vores omrade vaere den
entusiastiske og handlekraftige specialist, der leverer
steerke maerker, fortreeffelige produkter og trovaerdige
lesninger.

Mission

- Gennem en effektiv og innovativ veerdikaede leverer vi
produkter og lgsninger med fremragende egenskaber, der
beskytter og forskenner hjem og bygninger.

- Som den bedste inden for vores felt skaber vi profit til at
drive vores innovation og vaekst og skaber derigennem
vaerdi for vores kunder og partnere.

- Vi vil skabe en vinderkultur, hvor engagerede medarbejdere
arbejder som et team.

Veerdier

Vi tor
Vi har pligt til at prove - og lov til at fejle

Vi holder hvad vi lover
Ansvarlighed i alt

Vi gor vores kunder glade
Vi giver mere end forventet

Vi er forandringsvillige
Vi er nysgerrige, fleksible og nyteenkende

Vi gennemfarer vores beslutninger
Vi lader handling folge tanke

Vi er abne og rlige
Det, vi taenker, er det vi siger og det vi gar




Ledelsesberetning

Koncernens og moderselskabets arsrapport er aflagt i henhold
til International Financial Reporting Standard (IFRS). Konse-
kvenserne og effekterne af overgangen til IFRS pr. 1. januar
2005 er omtalt i anvendt regnskabspraksis side 17 samt pa
side 35.

Med 1.681 mio.kr. blev omsaetningen lidt hgjere end i 2004,
en fremgang, der er drevet af udviklingen i arets sidste kvar-
tal, hvor omsztningen blev 7% hgjere end aret for. Arets
omsatningsudvikling er staerkt praeget af en tilbagegang pa
50 mio.kr. i Tyskland og Portugal. Ses der bort fra disse to
markeder, realiserede Dyrup en organisk vaekst pa 5%.

Der har vaeret en overraskende negativ udvikling pa Dyrups
to store markeder i Tyskland og Portugal, og samtidig har
markedsforholdene i Europa generelt veeret vanskeligere end
forventet ved arets begyndelse. Dette, kombineret med en
mat europaeisk detailhandel, fortsat prispres fra detailkaeder
og hard konkurrence samt ggede ravarepriser, der ikke fuldt
ud har kunnet kompenseres gennem prisforhgjelser, har for-
ringet Dyrups indtjening markant i 2005.

Som en konsekvens af det iveerksatte effektiviseringspro-
gram og besluttede strategiske tiltag er arets resultat belas-
tet af engangsposter og afledte engangseffekter i niveauet
50 mio.kr., som fremgar under “Seerlige poster” i resultat-
opgorelsen. Herefter blev resultat af primaer drift et under-
skud pa 33 mio.kr., og resultat efter skat blev et underskud

pa 26 mio.kr., som er pa niveau med det forventede.

Effektiviseringsprogram og strategiske tiltag

Som konsekvens af den uventet negative markedsudvikling,
som blev konstateret efter andet halvar, blev der omgaende
ivaerksat et effektiviseringsprogram - Fit for Fight - der skal

modvirke den utilfredsstillende udvikling og skabe en base
for oget indtjening og fremtidig veekst. Effektiviseringspro-
grammet, der beklageligvis ogsa har omfattet personalere-
duktioner, indeholder falgende hovedelementer:

- Reduktion af omkostningsbase.
Personalereduktioner i alle selskaber pa i alt godt 100 med-
arbejdere med hovedvaegten i Danmark, Portugal og Tysk-
land med henholdsvis ca. 30, ca. 40 og ca. 15 medarbejdere.

- Styrkelse af pan-europaeisk organisation.
Fremskyndelse af den pabegyndte etablering af regioner
med oget fokus pa centralisering og udnyttelse af synergier.
Mindre markeder er nu ledelsesmaessigt knyttet teettere til
de store markeder i Danmark, Frankrig og Tyskland, og alle
back-office og administrative funktioner varetages fra disse.

- Effektivisering af supply chain og kundesupport.
Optimering og effektivisering i produktions- og lagerom-
raderne, bl.a. gennem anvendelse af Lean principper, er
igangsat. Etablering af staerke kundeservicecentre ved en
sammenlagning af teknisk service, salgsservice og ordre-
administration.

| forlengelse af Fit for Fight programmet er der gennemfert en
strategirevision med henblik pa at etablere et steerkt funda-
ment frem mod ar 2009. STRATEGI 2008 bygger pa konsoli-
dering af forretningen med fokus pa Dyrups staerke markeds-
positioner. Dyrup vil veere blandt de bedste leverandgrer af
kvalitetslasninger inden for treebeskyttelse og maling, og vil
med udgangspunkt i steerke maerkevarer og markedspositio-
ner udvikle de lansomme forretningsomrader, der kan skabe
grundlag for rentabel vaekst.

Aret 2005

Selv under hensyntagen til de udefra kommende faktorer og
heraf folgende pavirkninger af engangskarakter er et primaert
resultat i niveauet 16 mio.kr. for engangsposter og afledte
engangseffekter ikke tilfredsstillende.

Haje oliepriser samt stigende verdensmarkedspriser for
metaller har for@get Dyrups direkte omkostninger til rava-
rer ud over den almindelige prisstigningstakst. | den gael-
dende markedssituation har der ikke vaeret mulighed for
fuld kompensation heraf gennem prisforhgjelser. Stigende
ravarepriser har betydet en reduceret bruttomargin fra 45%
til 42%.

Salgs- og distributionsomkostningerne er steget 7% i forhold
til 2004. Stigningen er et udtryk for, at Dyrup investerer i at
positionere sine varemaerker og at udvikle sit salgs- og dis-
tributionsnet. Lange kredittider pa visse markeder har - trods
en bevidst konservativ kreditpolitik - betydet fortsat hgje tab
pa debitorer.

Arets resultat efter skat blev et underskud pa 26 mio.kr. Arets

afsatte skat er positivt pavirket af eendret sken vedrgrende
aktiverede skattemaessige underskud samt konsekvensen af,
at Dyrup fra 2005 forventes at udtreede af den internationale
sambeskatning med udenlandske datterselskaber. Arets skat
er derfor opgjort under hensyntagen hertil og til de zendrede
regler i “Lov om international sambeskatning”.

Koncernens egenkapital ultimo 2005 udgjorde 487 mio.kr.
Der vil i 2006 ikke blive udbetalt udbytte for 2005.

Pengestrammen fra driften belgber sig til 64 mio.kr., og likvi-
ditetsbidraget efter investeringer pa 58 mio.kr. blev 6 mio.kr.
Den langfristede geeld er i arets lob afdraget med 18 mio.kr.,
og der er udbetalt 70 mio.kr. i udbytte for 2004.




Forventninger til 2006

Forventninger om en hgjere vaekst i Europa i 2006 vurde-
res ikke at bidrage til mere positive markedsbetingelser for
Dyrup, idet markedernes indenlandske efterspargsel fortsat
forventes at vaere svaekket, ligesom vaeksten i byggesekto-
ren skgnnes at blive begraenset bortset fra en positiv udvik-
ling i Danmark.

Dyrups europziske marked forventes derfor samlet set at
blive stagnerende i 2006.

1 2006 forventer Dyrup fortsat at udbygge sine aktiviteter
pa industriomradet, styrke sin position i det professionelle
marked samt at fastholde sin position i DIY. Der vil blive ar-
bejdet malrettet mod at konsolidere og yderligere styrke
Dyrups steerke position inden for traebeskyttelse og pa at
opna vakst i de markeder, hvor Dyrup i dag har en staerk
position.

Det igangsatte effektiviseringsprogram og STRATEGI 2008,
hvor der skal konsolideres og fokuseres pa Dyrups steerke
sider, er elementer, der skal modvirke den utilfredsstillende
indtjening i 2005 og bringe Dyrups indtjening tilbage pa
det hidtidige niveau. En uaendret hard konkurrence, pris-
pres fra kunderne samt fortsat stigende ravarepriser bety-
der, at en vaesentlig resultatforbedring ikke forventes i
2006.

Dyrup forventer dog, at koncernens omsatning vil vokse
organisk og bliver lidt hgjere end i 2005. Resultatudviklin-
gen vil veere preeget af omkostninger og investeringer til
implementering af STRATEGI 2008, og det primaere resultat
forventes i lyset heraf at blive i niveauet 50 mio.kr. Resultat
for skat forventes at blive i niveauet 25 mio.kr.

Ledelsesforhold

Pa den ordinzere generalforsamling den 20. april 2005 blev
administrerende direkter Jorgen Nicolajsen nyvalgt til be-
styrelsen, og pa en ekstraordinaer generalforsamling den
20. oktober 2005 blev Henriette Holmgreen Thorsen nyvalgt
til bestyrelsen.

| forbindelse med den uventet negative udvikling pa enkelte
af Dyrups markeder efter forste halvar og den heraf fglgende
@ndrede ledelsesfokus blev der indgaet aftale med admini-
strerende direktor Steen Bjerre, der har staet for en interna-
tionalisering af Dyrups staerke maerkevarer, om at han pr.
5. august 2005 fratradte sin stilling.

@konomidirektor Hanne Lund blev samme dato midlertidigt
konstitueret som administrerende direktor. Der er igangsat
en proces for at finde en ny administrerende direktor.




Markedsudvikling 2005

Samlet set har Dyrups relevante europaeiske marked for ma-
ling og treebeskyttelse veeret svagt faldene i overensstem-
melse med forventningerne ved arets begyndelse, dog er
Dyrups to store markeder i Tyskland og Portugal faldet mere
end forventet.

Udviklingen de enkelte markeder imellem har varieret, men
det skonnes, at Dyrup pa de fleste af sine vaesentlige mar-
keder som minimum har udviklet sig pa niveau med marke-
det generelt.

Aret har veeret karakteriseret af europaiske markeder uden
tegn pa generelle gkonomiske forbedringer, en europaeisk
detailhandel med lav forbrugertillid og en europaeisk bygge-
sektor med et lavt aktivitetsniveau. Et fortsat prispres fra
kunderne og hard konkurrence er yderligere faktorer, der
understreger de vanskelige markedsforhold.

12005 har Dyrup styrket sin position i den professionelle han-
del pa alle hovedmarkederne, haft hgj vaekst i industriom-
radet samt fastholdt sin position i DIY pa alle hovedmarke-
derne.

Danmark

Efter en kold og fugtig start pa aret har Dyrup haft en positiv
udvikling og naede for aret som helhed en omsaetningsvaekst
pa 7%, som stammer fra alle markedsomraderne DIY, den
professionelle handel og Industri.

Dyrup er markedsleder pa treebeskyttelse i Danmark og ind-
tager med GORI en suveran position i forbrugerens bevidst-
hed - en position som gennem hard konkurrence, stor rekla-
meaktivitet og medieomtale er blevet provokeret i arets Igb.

Lancering af et Spray Gun koncept, hvor sprajtepistol og tree-
beskyttelsesvaesker er udviklet til at fungere sammen blev
positivt modtaget af kunderne og er et element, der har
medvirket til at understgtte udviklingen i DIY.

I industrimarkedet har udviklingen veeret seerdeles positiv
med stor fremgang inden for havemgbelindustrien.

Frankrig

| et fladt og staerkt konkurrencepraeget marked opnaede Dyrup
en omsatningsvaekst pa 4%. Vaksten er et resultat af en
reekke nye markedstiltag i alle markedsomrader.

I DIY, som er Dyrups storste markedsomrade i Frankrig, har
Dyrup opnaet en vakst pa 5%, der skannes at veere starre
end den generelle markedsveekst.

I den professionelle handel har Dyrup styrket sin markeds-
position gennem gget distribution inden for handvaerksudsalg
og gennem salg af maling under GORI navnet.



Udvikling Udvikling i omsatning pa markederne 2001 - 2005 mio. kr.
i koncernens

omsetning
2001 - 2005
mio. kr. Danmark Frankrig Tyskland Portugal gvrige lande
180 — 450
1600 400 I I I'I
1400 350 1
1200 300 1
1000 250 I I I I
800 200 I I I I
600 150 I I I I
400 100 I I I I
200 50 I I I I

0 0 1111

58833 58833 58833 58833 58833 58833

Tyskland

Fortsat meget vanskelige markedsbetingelser med steerk kon-
kurrence mellem kaderne, stor andel af private label i DIY
samt konsolidering i udsalgsleddet i den professionelle han-
del har betydet en tilbagegang i Dyrups omsatning pa 5%.

| arets lob har Dyrup styrket sin tilstedevaerelse i markedet
for professionel handel. Dyrups varemaerkestrategi med GORI
maerket til den professionelle handel er fuldt implementeret,
og det betyder, at kunderne nu tilbydes et bredt produktpro-
gram tilpasset det professionelle marked med hovedvaegten
pa treebeskyttelse under GORI maerket.

Portugal

De seneste ars negative markedsudvikling preeget af darlige
konjunkturer blev yderligere forvaerret hen over aret, hvil-
ket har betydet, at Dyrups omsaetning blev 16% lavere end
i 2004.

Den negative gkonomiske udvikling betyder, at en stram
kreditpolitik er pakraevet. Dette kombineret med store lagre
hos kunderne er faktorer, der yderligere har medvirket til at
reducere salget og oget risikoen for tab pa tilgodehavender.

Spanien

Med en omsaetningsvaekst pa 10%, som er opnaet til trods
for, at den gkonomiske vaekst og vaekst i byggeriet er brem-
set lidt op, har Dyrup fortsat styrket sin position i markedet.

Vaeksten er opnaet gennem et hgjt aktivitetsniveau i marke-
det og gennem lancering af nye produkter, som slutforbruge-
ren veerdsaetter, og som differentierer sig fra konkurrenternes.
Samtidig er distributionen udvidet gennem nye kunder.

Polen

Med en omszetningsvaekst pa 3% malt i lokalvaluta og 17%
malt i danske kroner vurderes det, at Dyrup har udviklet sig
som markedet generelt.

Vaeksten er opndet i DIY og Industri, idet den professionelle
handel har vaeret praeget af momsforhgjelser for byggema-
teriel, som blev indfort i 2004.

gvrige markeder

I disse markeder, som primaert er i Europa, havde Dyrup en
vaekst pa 6%. Veeksten knytter sig primaert til salg af industri-
produkter.




Ny strategi

- fokusering og lonsom vaekst frem mod ar 2009
Dyrups strategiske platform er at vaere leverander af kvali-
tetslgsninger inden for treebeskyttelse og maling til det euro-
paeiske marked. Strategien tager afszt i de staerke maerke-
varer og markedspositioner inden for treebeskyttelse pa
naesten samtlige Dyrups markeder samt inden for maling i
Danmark og Portugal. Samtidig er Dyrups innovative styrke
- baseret pa erfaring og udviklingskompetence - et vaesent-
ligt afsaet for konkurrenceevnen og fremtidig vaekst.

Markante forandringer i Dyrups omgivelser - herunder inten-
siveret konkurrence fra bade maerkevareproducenter og pri-
vate labels, koncentration i detailledet, stigende krav fra kun-
der og forbrugere samt opadgaende ravarepriser - kraever,
at Dyrup gennemforer vasentlige sendringer i sin made at
drive forretning pa for at kunne skabe vaekst og forbedre ind-
tjeningen.

De forste skridt blev taget i september 2005 da Dyrup intro-
ducerede et effektiviseringsprogram under titlen Fit for Fight.
Programmet indebar en reekke besparelses- og effektivise-
ringstiltag herunder personalereduktion, tilpasning af produkt-
sortiment og indferelse af Lean management i Dyrups supply
chain.

Efterfolgende er der i andet halvar gennemfort et omfattende
analysearbejde af Dyrups forretning og organisation i rela-
tion til udviklingen i Dyrups omverden med henblik pa at
skabe et steerkt strategisk fundament frem mod ar 2009.
Strategiarbejdet er mundet ud i en ny strategi for Dyrup:
STRATEGI 2008.

STRATEGI 2008

Strategien seetter fokus pa udvikling og styrkelse af Dyrups
steerke positioner i udvalgte produktkategorier og geogra-
fiske markedsomrader. Det overordnede tema er veekst in-
den for de lansomme forretningsomrader eller omrader, der
kan ggres lansomme inden strategiperiodens udlgb, hvilket
bl.a. vil veere at udnytte den slagkraft, der ligger i den i for-
vejen staerke position pa traebeskyttelse.

De vasentligste strategiske elementer er:

Udvikle markedsposition

- Dyrups strategiske mal er at vaere i top 3 pa de markeder,
hvor virksomheden markedsfarer sine produkter (malt pa
markedsandel). Noglen til at styrke forholdet til kunder og
slutbrugere er bl.a. Dyrups kendte og anerkendte maerker,
og der skal foretages en @get investering i disse.

- En styrkelse af markedspositionerne inden for traebeskyt-
telse pa de eksisterende hovedmarkeder samt inden for ma-
ling i Danmark og Portugal er centrale elementer i STRATEGI
2008. I forhold til den hidtil forte strategi betyder det, at
der i mindre omfang end tidligere allokeres ressourcer til
nye geografiske omrader, med mindre omradet er en vee-
sentlig forudsaetning for den gvrige forretning.

- Samtidig vil Dyrup i hgjere grad levere private labels, nar
det styrker maerkevareforretningen samt tilvejebringer lon-
som vaekst.

- Der skal ske betydelig organisk vaekst i det industrielle seg-
ment, hvor Dyrup gnsker at vaere “full supplier”. En raekke
nye innovative produkter er i pipelinen og vil blive intro-
duceret lobende over de kommende 18 maneder gennem
malrettet markedsfering. Endvidere ser Dyrup gode vaekst-
muligheder i kategorien impraegnering til insektbekaem-
pelse, hvor Dyrup i dag har en ledende position pa det vig-
tige franske marked.

Styrke distribution

« Dyrup vil styrke sin position og investere inden for det pro-
fessionelle omrade. Distributionen vil blive styrket gennem
egne malercentre, gennem grossister og ved alliancer med
andre udbydere i markedet.

- Den steerke europaeiske markedsposition inden for DIY om-
radet skal fastholdes i byggemarkeder og fadevarekaeder.
| Danmark og Portugal vil der endvidere ske en markant
styrkelse og modernisering af forhandlernetveerket.

Teknologileder og innovation

- Dyrup vil styrke sine udviklingsaktiviteter for at sikre en
placering blandt de teknologiske markedsledere inden for
treebeskyttelse, og med udgangspunkt i kunderne og for-
brugernes onsker, skal der lgbende lanceres innovative lgs-
ninger pa europisk niveau.

optimering og effektivisering

- Dyrup vil skabe effektiviseringsforbedringer igennem hele
sin veerdikaede herunder supply chain, administration, salg,
marketing og udvikling. Effektiviseringerne vil udspringe i
den ggede fokusering pa specifikke forretningsomrader
samt indferelse af Lean principper i supply chain og dele af
administrationen.

+ Kompleksiteten skal reduceres i hele forretningen som en
funktion af fokuseringen pa n@gleomrader og gennem mal-
rettede procesforbedringer.

Organisation og medarbejdere

- Dyrup vil ruste medarbejderne kompetencemaessigt til at
lofte de kraevende opgaver og sikre det fornedne organisa-
toriske fundament til understottelse af de strategiske zn-
dringer.

@konomiske mal

STRATEGI 2008 skal medvirke til, at Dyrup sikres en lensom
vaekst, og i strategiperioden skal Dyrups indtjening bringes
tilbage pa det hidtidige niveau.

Det er malet, at Dyrups omsatning i 2008 mindst er i ni-
veauet 2 mia.kr. og at resultat af den primaere drift (EBIT)

er i niveauet 8%. Afkast pa investeret kapital skal igen til-
bage pa niveauet 15%. Soliditeten skal minimum vaere i ni-
veauet 25%.

Den organiske vaekst kan ikke sta alene, hvis ovennaevnte
okonomiske mal skal realiseres, og det er derfor nodvendigt,
at der i strategiperioden gennemfares relevante opkeb i de
lokale markeder, som understotter de overordnede strate-
giske mal om markedspositionen og udvidelse af distribu-
tionen.



DIY markedet

1 2005 udgjorde DIY markedet 44% af Dyrups omsaetning.
Her afsaetter Dyrup sine produkter til forhandlere, der har
privatpersoner som hovedkunder. Dyrup vurderer, at det
samlede europzeiske DIY marked har udvist en svag vaekst
i drets lob.

DIY markedet bestar overordnet af to forskellige afsaetnings-
kanaler: Byggemarkeder, som har et bredt udvalg af produk-
ter til hjemmet og haven, samt den traditionelle farvehandel.

De mest udviklede DIY markeder er de nordeuropzeiske mar-
keder, hvor ger-det-selv arbejde af mange forbrugere anses
som en hobby savel som et middel til at mindske udgifterne
til boligen. Pa Dyrups sydeuropzeiske markeder er traditio-
nen for DIY arbejde mindre men stigende, og det spanske

marked har udvist hgj vaekst i 2005.

Blandt byggemarkederne, som er Dyrups storste afsaetnings-
kanal pa DIY markedet, er konkurrencen intens, og kravene
til leverandgrer skaerpes fortsat, samtidig med at private la-

bels indtager en stadig sterre andel af markedet. Szerlig pa
det tyske marked er konkurrencen mellem kaederne hard, og
andelen af private labels stigende.

DIY markedet er Dyrups vigtigste afseetningskanal, og posi-
tionen pa dette marked skal som minimum fastholdes frem-
over. Dette skal bl.a. ske gennem gget distribution hos tra-
ditionelle farvehandlere og specialbutikker.

Lancering af nye produkter med dokumenterede produkt-
fordele er en vaesentlig konkurrenceparameter pa DIY mar-
kedet. | 2005 har Dyrups vigtigste lancering vaeret et Spray
Gun koncept bestaende af sprajtepistol og tilhgrende trae-
beskyttelsesvaeske specielt udviklet til at fungere sammen.
Konceptet er forst og fremmest lanceret pa det danske og
det tyske marked, hvor modtagelsen fra kunder og slutbru-
gere har vaeret positiv. Indsatsen for at ege kendskabet til
og accepten af sprejtelosninger til DIY markedet vil Dyrup
fortseette i 2006.

Pa det franske marked lancerede Dyrup et nyt treebeskyttel-
sesprodukt, der kun kraever én pafering. Produktet henven-
der sig til forbrugere, der gnsker en hurtig men stadig holdbar
kvalitetslasning. Lanceringen har faet en positiv modtagelse
fra slutbrugerne.

Praesentationen af Dyrups produkter i butikkerne er en an-
den afgerende parameter, og Dyrup har i arets lgb fortsat
opsaetningen af sit shop-in-shop koncept, der giver forbru-
gerne en god mulighed for at vaelge det korrekte produkt
og den onskede farve i forhold til deres behov.

Marked: Relativ starrelser af salgskanaler
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12006 lancerer Dyrup en reekke af innovative traebeskyttel-
sesprodukter, hvor nye teknologier tages i anvendelse. Forst
og fremmest er der tale om brugen af nanoteknologi, som
vil forbedre traeets beskyttelse mod UV lys og fugt.
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Den professionelle handel

| markedsomradet den professionelle handel henvender Dyrup
sig til malere gennem egne forhandlere, selvstendige gros-
sister specialiserede inden for maling samt byggemarkeder
for handveerkere.

12005 har Dyrup haft 38% af sin omsaetning til den profes-
sionelle handel. Dyrup vurderer, at den professionelle af-
seetningskanal har udvist et fald i arets lob men udger sta-
dig den betydeligste andel af Dyrups relevante europaeiske
marked.

Strukturen for den professionelle handel er forskellig pa Dyrups
europzeiske markeder, hvilket er et forhold Dyrup udnytter
og tilpasser sig. | Norden distribueres primeert gennem et net
af egne malercentre, i Frankrig har Dyrup en staerk position
i byggemarkeder for handvaerkere, og pa de gvrige euro-
paeiske markeder foregar Dyrups distribution hovedsaglig
gennem et teet samarbejde med grossister og grossistkaeder.

Dyrup: Relativ storrelser af salgskanaler

18%
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Dyrups distribution til den professionelle handel skal styrkes
og udvides gennem taette relationer til de eksisterende og
nye samarbejdsparter. Dyrups maerkevarestrategi, hvor GORI
maerket anvendes til den professionelle handel, er indarbej-
det pa de markeder, hvor den er relevant, hvilket sammen
med et markedstilpasset hgjkvalitetsproduktprogram skal
understgtte den fremtidige udvikling.

Det industrielle marked

Dyrups industrielle marked er karakteriseret ved to typer af
kunder. De der anvender impraegneringsprodukter, og de der
anvender overfladeprodukter. Til den ferste gruppe herer sav-
varker, og til den anden gruppe herer virksomheder, der
producerer dgre og vinduer, havemgbler samt treebeklzed-
ning.

Pa et faldende europaeisk industrimarked har Dyrup i arets
lob styrket sin position.

Frankrig er Europas sterste marked for impraegneringsveesker
og samtidig Dyrups vigtigste industrielle marked. | 2005 har
Dyrup indgaet en distributionsaftale for produktet Termidor
til bekeempelse af termitter. Herved kan Dyrup fa udvidet sin
kundebase betydeligt. Samtidig har Dyrup med GORI maer-
ket @get sin tilstedeveerelse inden for overfladebehandling
af vinduesrammer.

Dyrup har i 2005 haft en szerdeles positiv udvikling hos kun-
der, der producerer havemgbler, og Dyrups produkter anven-
des nu ogsa af disse i @sten.

I Polen har Dyrup eget sin distribution og har i arets leb end-
videre udvidet sin geografiske tilstedevaerelse i @steuropa

med distributionsaftaler i Estland, Litauen, Letland og Ungarn.
Ligeledes er Dyrup gaet ind pa det engelske marked i 2005.

Det industrielle marked er et vaekstomrade for Dyrup, og for
at styrke Dyrups position yderligere vil der i foraret 2006
blive lanceret en raekke nye og innovative produkter til bade
impraegneringsmarkedet og til markedet for overfladebe-
handling.

1 2004 etablerede Dyrup en organisatorisk forretningsenhed
med det formal at fokusere pa industrikundernes szerlige be-
hov i form af vejledning, teknisk service og leveringsservice.
Indsatsen og organisationsstrukturen har i 2005 vist sig at
vaere succesfuld og vil blive fortsat.



Produktinnovation

Hurtig tilgang til markedet med nye produkter og service-
ydelser er en forudsaetning for Dyrups positive udvikling og
konkurrencedygtighed.

Dyrup har derfor fokus pa innovation og pa hurtigt at kunne
lancere nye produkter med attraktive, funktionelle egenska-
ber, der opfattes som nyskabende i markedet.

For at kunne efterleve dette krav s@ger Dyrup at forstaerke
markedsfokus i udviklingsprocessen gennem en stadig teet-
tere sammenknytning af udviklingsfunktionen og salgs- og
marketingfunktionerne.

Dyrup har opbygget kompetencer til at udvikle teknisk kom-
plicerede produkter samt til udvikling af vandbaserede pro-
dukter specielt inden for treebeskyttelse. Udnyttelsen af disse
kompetencer vil blive intensiveret i strategiperioden som

et element til at skabe vaekst i lonsomme forretningsomra-
der samt til at vende nye EU-krav til en konkurrencemaessig

fordel.

Gennem information og vejledning ensker Dyrup at gere det
lettere for slutbrugeren at forsta produkternes funktionelle
fordele og anvendelsesmuligheder. Dette sker gennem et
teet samarbejde med og uddannelse af Dyrups kunder og for-
handlere.

De vigtigste produktinnovationer i 2006 er relateret til Dyrups
treebeskyttelsesprodukter, hvor der i Tyskland og Frankrig
lanceres produkter med anvendelse af nanoteknologi. Nano-
teknologi bestar i, at ravaren fremstilles i minimal partikel-
storrelse, hvorved der opnas en forstaerket eller ny effekt.
For dette ars lanceringer vil nanoteknologi blive anvendt til
at @ge produkternes afvisning af UV-lys og vand. Teknologien
vil blive markedsfert under navnet Nanoforce®.

Forsyningskaden

Dyrup tilpasser og optimerer lgbende forsyningskaeden, som
omfatter aktiviteterne fra kundens ordrer modtages frem til
de aftalte produkter og serviceydelser er leveret.

Dyrup har i dag produktionssteder i Danmark, Frankrig,
Spanien, Portugal og Polen samt lagerfaciliteter pa en raekke
af de europaeiske markeder, hvor produkterne markedsfores.

Ved arsskiftet 2005 blev et nyt udvidet fabriksomrade for
terpentinbaseret produktion i Seborg taget i brug. Samtidig
med udvidelse af fabriksomradet er det samlede tappe- og
forsendelsesomrade for vand og terpentinbaserede produk-
ter blevet effektiviseret.

Dyrup rader nu over en moderne og effektiv produktions-
enhed for terpentinbaseret produktion, som er forberedt til
fremtidens produkter og miljgkrav. Al terpentinbaseret pro-
duktion i Danmark er samlet i Seborg, og med det nye fa-
briksomrade kan terpentinbaseret produktion pa Dyrups ov-
rige fabrikker minimeres i fremtiden.

Som en konsekvens af den nedlagte terpentinproduktion i
Kolding skal fabrikken her fremover alene producere industri-
produkter, og der er skabt mulighed for kapacitetsudvidelse
i takt med den forventede vaekst i industriomradet.

Som et led i etablering af regioner er Dyrups lager i Norge
og Belgien blevet nedlagt, og Dyrups kunder i disse marke-
der betjenes fra lagrene i Danmark og Frankrig. Med dagens
effektive transportsystemer er det blevet muligt at arbejde
uden satellitlagre, ogsa inden for de korte leveringstider, som
Dyrup tilbyder sine kunder.

For at @ge effektiviteten i produktionen indfgres der Lean
principper i alle Dyrups fabrikker. I slutningen af 2005 blev
denne opgave pabegyndt i den vandbaserede produktion i
Seborg, hvilket allerede har givet positive resultater. Inden
udgangen af 2006 vil alle Dyrups fabrikker have pabegyndt
aktiviteter, som skal sikre, at der arbejdes efter Lean prin-
cipperne.
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Varemaerker

Dyrup markedsfarer sig gennem stzerke internationale vare-
meerker, hvilket - isaer i DIY - er af betydning for, at Dyrup
som minimum kan fastholde sin position.

Dyrups strategiske platform baserer sig pa steerke maerke-
varer, der er kendetegnet ved en hgj kvalitet, og som derfor
markedsfores i den prismaessige ovre ende pa alle marke-
der.

Dyrups staerke varemaerker skal gores stadig staerkere. Dette
sker bl.a. gennem kommunikation af veldokumenterede og
synlige produktfordele for kunderne, som iszer for treebeskyt-
telsesprodukter tager udgangspunkt i teknologisk innovation.

BONDEX er Dyrups varemaerke til DIY og GORI er varemaerket
til den professionelle handel og industrimarkedet. | 2005 ud-
gjorde disse to varemaerker ca. 49% af omsztningen. P3
enkelte markeder suppleres der med andre varemaerker, nar
disse har en sa staerk lokal forankring og hgj kendskabsgrad,
at det ikke er gkonomisk forsvarligt at forfglge den overord-
nede strategi. De vigtigste supplerende varemaerker er Dyrup
i Danmark og Portugal og Xylophene i Frankrig.

Dyrup er aktiv inden for private label, hvis det kan under-
stotte Dyrups maerkevarer, og nar produktdifferentiering de
to grupper imellem kan bevares.

Fordeling af Dyrups omseetning pa varemaerker 2005
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Miljo

Dyrup onsker at udvise miljgmaessig ansvarlighed i alle akti-
viteter og at blive opfattet som veerende miljobevidst.

Gennem Dyrups handlemade internt og eksternt og via en
aben dialog med det omgivende samfund seger Dyrup at
opna forstaelse for og accept af sin tilstedevaerelse i de lokal-
samfund, som Dyrup er en del af.

Et af malene med Dyrups miljopolitik er, at der som en del

af den daglige operation skal sigtes pa at:

- minimere de miljemaessige konsekvenser af virksomhe-
dens aktiviteter;

- imgdekomme medarbejderes og kunders behov pa en
miljemaessig sund og baeredygtig made.

Eksternt miljo

Dyrups fabrikker i Frankrig og Portugal er 1SO 14001 certifi-
cerede, og koncernens gvrige fabrikker arbejder efter proce-
durer, der sikrer en hgj miljobevidsthed. Det kontrolleres
lebende, at Dyrup ikke overskrider lovgivningens graense-
verdier for de enkelte lande.

De to danske fabrikker i Seborg og Kolding aflaegger gront
regnskab i henhold til gaeldende lovgivning.

Fra 2005 renses al Dyrups spildevand pa egne anlaeg, inden
det ledes bort. Spildevand fra fabrikken i Kolding behandles
i feeldningsanlaegget i Seborg sammen med spildevand fra
fabrikken her. Slammet anvendes efterfglgende hos en eks-
tern virksomhed for genanvendelse og omdannes til carbo-
grit (slibemiddel).

Dyrup vurderer, at koncernen ikke i dag har miljgmaessige
udfordringer med sine produktionssteder.

Produktmilje

Miljglovgivningen i Europa bliver lobende @endret og udbyg-
get. Forventede nye miljgkrav i de kommende ar stiller store
krav til tilpasning og udvikling af farve- og lakindustriens
produkter.

De store miljokrav er afledt af VOC direktivet, der omhandler
begraensning af indholdet af oplasningsmidler i produkterne,
og BPD direktivet, der er en EU-harmonisering for godken-
delser af aktivstoffer i produkterne, samt REACH, der intro-
ducerer nye krav til dokumentation og risikovurdering af de
kemiske stoffers effekt pa mennesker og miljo.

Dyrups produkter vil blive pavirket af den endrede lovgiv-
ning fra 2006 og fremefter. Dyrup er forberedt til de nye lov-
krav, og ngdvendige receptaendringer, test, registreringer og
dokumentationskrav bliver implementeret i god tid fer de
enkelte produkter omfattes af lovgivningen.

Dyrup deltager ligeledes i brancheforeningers og faglige
sammenslutningers arbejde, og er i teet kontakt med leve-
randgrerne for at sikre korrekt tilpasning til deres nye pro-
duktspecifikationer.

Det vurderes, at Dyrup med sin viden om vandbaserede pro-
dukter har en reekke fordele i den omkostningskreevende om-
legning, industrien tvinges ud i, og at de pgede miljgmaes-
sige krav kan vendes til en konkurrencemaessig fordel for
Dyrup.

Kompetencer

En forudsaetning for at STRATEGI 2008 kan gennemferes og
give de forventede effekter er, at Dyrup ruster medarbejderne
kompetencemaessigt til at lofte de kreevende opgaver og sikrer
det forngdne organisatoriske fundament til understottelse af
de strategiske sendringer

Dyrup skal veere en attraktiv arbejdsplads, der kan tiltraekke
og fastholde de rigtige medarbejdere og give dem mulighed
for at udvikle sig. For at sikre lgbende kompetenceudvikling
0g opbygning af en leadership-kultur vil der i 2006 blive
iveerksat et udviklingsprogram for alle medarbejdere i hele
koncernen.

Resultaterne i 2005 har bevist baeredygtigheden af at samle
alle geografiske markeder inden for industriomradet i én
organisatorisk forretningsenhed. Strukturen med forretnings-
enheder forfalges til andre omrader, og i arets lgb er koncer-
nens supply chain funktioner blevet samlet i én forretnings-
enhed, og alle IT funktioner er ansvarsmaessigt blevet placeret
i samme organisatoriske enhed.

12005 er Dyrups veerdier blevet visualiseret gennem en raekke
feelles aktiviteter og processer i hele koncernen kombineret
med mere individuelle lokale aktiviteter. Farver er en vigtig
og naturlig del af vores dagligdag og har derfor indgaet som
et centralt element i Dyrups seks vaerdiplakater. Opgaven er
gennemfort ved hjeelp af udpegede ildsjaele i hvert land.

Dyrup har i 2005 i gennemsnit beskaeftiget 1045 medarbej-
dere, en reduktion pa 6% i forhold til aret for. Ved arets ud-
gang var der beskaeftiget 958 medarbejder. Ca. 26% af med-
arbejderne er beskeftiget i produktionen, og ca. 40% af
medarbejderstaben er beskaeftiget i Danmark.

Fordeling af personale pa Dyrups markeder
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Risikoforhold

Udviklingen i byggesektoren, den private forbrugers kabe-
kraft og skiftende vejrforhold har betydning for Dyrups af-
seetningsmuligheder.

Konjunkturudsving, politiske indgreb og skiftende vejrforhold
kan derfor vaere heemmende for vaeksten og betyde sving-
ninger i eftersporgslen fra ar til ar.

En effektiv risikostyring pa alle niveauer i organisationen
skal medvirke til at beskytte Dyrups veerdier og til at opna
de planlagte resultater.

Kommercielle forhold

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

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

Konsolideringer blandt Dyrups store kunder i DIY markedet
betyder prispres, som kan pavirke Dyrups indtjening.

Der fares en stram kreditpolitik, kundetilgodehavender bli-
ver lobende overvdget, og for enkelte markeder er de del-
vis forsikrede; forhold, der er medvirkende til at reducere
omkostninger til tab pa debitorer, men som for visse mar-
keder vanskeliggeres af kutymemaessige lange kredittider.

Finansielle forhold

Dyrups finansielle transaktioner foregar primaert i euro eller
valutaer tilknyttet euroen. Der er derfor kun en begraenset
valutarisiko, hvilket Dyrup afdaekker gennem brug af traditio-
nelle finansielle instrumenter, nar det skannes ngdvendigt.

Den langfristede geeld er fast forrentet, og kreditomkostnin-
gerne svarer til dagens niveau. Likvide beholdninger og den
kortfristede bankgaeld er variabelt forrentet.

Dyrups likvide beholdning og kreditmuligheder er tilstraek-
kelig til at sikre driften og planlagte investeringer.

gvrige forhold

Forsikringsbare risici afdaekkes saledes, at eventuelle skader
og ansvarspadragende handlinger ikke truer koncernen gko-
nomisk. Ud over lovpligtige forsikringer er der tegnet for-
sikring mod driftstab og produktansvar.

Gennem risikostyring baseret pa kortleegning af koncernens
risici iveerksaettes forbyggende tiltag, som er medvirkende
til at nedbringe koncernens risikoomkostninger.

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




Dyrups engagement i omverdenen

Dyrups engagement i omverdenen spaender vidt og inklude-
rer 0gsa involvering i kunst, sociale arrangementer og kultur.
1 2005 fortsatte Dyrup sin tilstedevaerelse i projekter, der har
nytaenkning og forskennelse af vores omgivelser som faelles-
navnere.

I Dyrups fabrikslokaler i Seborg arbejder den danske billed-
kunstner Vibeke Tgjner. Gennem de sidste 10 ar har hun mar-
keret sig pa en lang raekke af bade danske og udenlandske
udstillinger. De abstrakte veerker udspringer ofte af landska-
ber og naturen, hvor jordfarver udger farvevalget. For Dyrup
er Vibeke Tgjner en kilde til inspiration i relation til farvelaeg-
ning af bygninger i harmoni med naturen, ligesom hun gen-
nem sin brug af farver har tolket Dyrups veerdier.

Dyrups datterselskab i Portugal har gennem flere ar veeret
involveret i projekter med det formal at forbedre bgrns vil-
kar. 12005 har Dyrup medvirket til at restaurere og dekorere

institutionen Gil’s House i Lissabon, der fungerer som hospi-
tal for bern med helbredsproblemer, der kraever lengere
tids indlaeggelse og behandling. En raekke skoler i Portugal
med staerkt nedslidte bygninger blev ligeledes istandsat i
samarbejde med Dyrup og star som bevis pa den positive
forskel som velplejede og farvelagte omgivelser skaber for
velbefindende, glaede og indlering.

I Albi i Frankrig, hvor Dyrup har en af sine fabrikker, er der

en staerk involvering i lokalsamfundet. | samarbejde med
Toulouse Lautrec museet har Dyrup afholdt kurser om farve-
lzere og farvepsykologi. Bade repraesentanter fra museet sa-
vel som ansatte i administrationen hos det lokale bystyre er
blevet certificeret fra Dyrups farveskole.

Projekter der forskenner og forbedrer omgivelserne vil fort-
sat blive prioriteret og veere en kilde til glaede for savel vo-
res omverden som for Dyrup og Dyrups medarbejdere.
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Bestyrelse

Mogens Granborg

+ Koncerndirekter, Danisco A/S
- (BF) Monberg & Thorsen A/S
- (BF) DSB

Jorgen Nicolajsen

- Adm. direkter Monberg & Thorsen A/S
- (BM) MT Hejgaard A/S

+ (BM) Denerco Oil A/S

Hans Bennetzen
- Divisional President, Group 4 Securicor
- (BM) Monberg & Thorsen A/S

Magnus S. Bertelsen®

Anders Colding Friis

- Koncerndirektor, Skandinavisk Tobakskompagni A/S
- (BM) Monberg & Thorsen A/S

+ (BM) IC Companys A/S

Jan B. Munkholm*
+ (BM) Monberg & Thorsen A/S

Henriette Holmgreen Thorsen
- Marketingchef, V&S Vin & Sprit AB

Carsten Tvede-Mgller
- Advokat, Plesner Svane Grenborg
+ (BM) Monberg & Thorsen A/S

Direktion

Hanne Lund
+ (BM) Post Danmark A/S

(BF) Bestyrelsesformand
(BM) Bestyrelsesmedlem

*Medarbejdervalgte

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion for Dyrup A/S har i dag behandlet og godkendt arsrapporten
for 1. januar - 31. december 2005.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere oplysningskrav til arsrapporter for
barsnoterede selskaber. Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig,
saledes at arsrapporten giver et retvisende billede af koncernens og moderselskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2005 samt af resultatet af
koncernens og moderselskabets aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 16. marts 2006

Bestyrelse:
Mogens Granborg  Jorgen Nicolajsen Hans Bennetzen Magnus S. Bertelsen
Formand Neestformand

Anders Colding Friis Jan B. Munkholm Henriette H. Thorsen Carsten Tvede-Moller

Direktion:
Hanne Lund

Revisionspategning
Til aktionzeren i Dyrup A/S

Vi har revideret arsrapporten for Dyrup A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2005, der aflaegges efter International Financial Reporting Standards som godkendt af
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Beskrivelse af anvendt regnskabspraksis under IFRS

Anvendt regnskabspraksis

Koncernens og moderselskabets drsrapport er aflagt i overens-
stemmelse med International Financial Reporting Standards
(IFRS) som godkendt af EU og yderligere danske oplysnings-
krav til arsrapporter for bersnoterede selskaber, jf. Kebenhavns
Fondsbers’ oplysningskrav til arsrapporter for barsnoterede
selskaber og IFRS bekendtgorelsen udstedt i henhold til

arsregnskabsloven.

Arsrapporten opfylder tillige International Financial Reporting
Standards udstedt af 1ASB.

Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Andring af anvendt regnskabspraksis

Den anvendte regnskabspraksis er i 2005 zendret i overens-
stemmelse med kravene i IFRS. For en neermere omtale af
@ndringerne i regnskabspraksis og regnskabsopstillingen
samt effekten ved overgangen til IFRS henvises til saerskilt
afsnit herom i regnskabet pa side 35.

Der er endvidere fortaget en raekke redaktionelle @ndringer
og praeciseringer i beskrivelsen, som ikke har karakter af &n-
dring i regnskabspraksis.

sammenligningstal

Sammenligningstallene for 2004 er tilpasset den @&ndrede
regnskabspraksis i overensstemmelse med kravene i IFRS 1.

Konsolidering

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Dyrup A/S og
de dattervirksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte
besidder mere end 50% af stemmerettighederne eller pa
anden made har bestemmende indflydelse.

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af moderselska-
bets og de enkelte dattervirksomheders reviderede arsregn-
skaber opgjort i overensstemmelse med koncernens regn-
skabspraksis.

Ved konsolideringen foretages sammenlaegning af ensartede
regnskabsposter og eliminering af koncerninterne indtaegter
og omkostninger, aktiebesiddelser, mellemvzerender og ud-
bytter. Endvidere elimineres urealiseret fortjeneste /tab ved
transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder medtages i kon-
cernregnskabet fra overtagelsestidspunktet/stiftelsesdagen.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i koncern-
regnskabet frem til afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal
korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virk-
somheder.

Fortjeneste/tab ved salg eller afvikling af dattervirksomhe-
der opgeres som salgssummen eller afviklingssummen med
fradrag af den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiver in-
klusive goodwill pa salgstidspunktet samt omkostninger til
salg eller afvikling.

Virksomhedssammenslutninger

Ved tilkeb af virksomheder, hvor moderselskabet opnar be-
stemmende indflydelse, anvendes overtagelsesmetoden.
De tilkebte virksomheders identificerbare aktiver, forpligtel-
ser og eventualforpligtelser males til dagsvaerdi pa overtagel-
sestidspunktet. Identificerbare, immaterielle anlaegsaktiver
indregnes, safremt de kan udskilles eller udspringer af en

kontraktlig ret, og dagsvaerdien kan opgeres palideligt. Der
tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurde-
ringer.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostpris og dags-
vaerdi af de overtagne aktiver, forpligtelser og eventualfor-
pligtelser indregnes som goodwill under immaterielle
anlaegsaktiver. Negative forskelsbelgb (negativ goodwill)
indtaegtsferes i resultatopggrelsen pa overtagelsestids-
punktet.

Hvis der pa overtagelsestidspunktet er usikkerhed om ma-
lingen af overtagne identificerbare aktiver, forpligtelser eller
eventualforpligtelser, sker den forste indregning pa grund-
lag af forelgbigt opgjorte dagsveerdier. Safremt det efter-
folgende viser sig, at identificerbare aktiver, forpligtelser og
eventualforpligtelser havde en anden dagsvaerdi pa over-
tagelsestidspunktet end forst antaget, reguleres goodwill
indtil 12 maneder efter overtagelsen.

omregning af fremmed valuta

Den enkelte forretningsenheds funktionelle valuta fastsaet-
tes som den primaere valuta pa det marked, som forretnings-
enheden opererer pa. Den overvejende funktionelle valuta
for koncernen er euro.

Transaktioner i alle andre valutaer end de enkelte forretnings-
enheders funktionelle valuta er transaktioner i fremmed

valuta, som omregnes til funktionel valuta med anvendelse
af transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender og gaeld i frem-
med valuta omregnes med anvendelse af balancedagens
kurser. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktions-
dagens eller balancedagens kurs henholdsvis kursen pa be-
talingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen under finansi-
elle indtaegter og omkostninger.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder omreg-
nes resultatopgerelserne opgjort i de enkelte virksomheders
funktionelle valuta til danske kroner efter de gennemsnitlige
valutakurser, der ikke afviger veesentligt fra transaktions-
dagens kurser, mens balanceposterne omregnes efter balan-
cedagens valutakurser. Valutakursdifferencer, der opstar ved
omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital
ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser og re-

sultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens

valutakurser, indregnes direkte pa egenkapitalen under en

seerskilt reserve for valutakursreguleringer.

Valutakursgevinster og -tab pa den del af Ian, der er indgaet
til kurssikring af udenlandske virksomheder med anden funk-
tionel valuta end moderselskabet, indregnes tilsvarende di-
rekte i egenkapitalen.

Ved kab og salg af en udenlandsk enhed omregnes aktiver
og forpligtelser til valutakursen pa overtagelsesdagen hen-
holdsvis afstaelsesdagen.
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Afledte finansielle instrumenter

Koncernen anvender afledte finansielle instrumenter sasom
valutaterminskontrakter og lignende instrumenter til afdaek-
ning af finansielle risici, der opstar i forbindelse med den

primeere drift. Den nuvaerende anvendelse af de afledte fi-

nansielle instrumenter opfylder ikke betingelserne for regn-
skabsmaessig behandling som sikringsinstrumenter.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder be-
tingelserne for behandling som sikringsinstrumenter, indreg-
nes &ndringer i dagsvaerdien lgbende i resultatopgerelsen
under finansielle indtaegter og finansielle omkostninger.

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i

balancen til kostpris og males efterfolgende til dagsvaerdi.
Positive og negative dagsvardier af afledte finansielle in-
strumenter indregnes under henholdsvis andre tilgodeha-
vender og anden gald.

Leasingforhold

Leasingkontrakter vedrgrende anlaegsaktiver, hvor koncernen
har alle vaesentlige risici og fordele forbundet med ejendoms-
retten (finansiel leasing) indregnes i balancen som aktiver.
Aktiverne males ved forste indregning til kostpris svarende
til dagsvaerdi eller til nutidsveerdien af de fremtidige leasing-
ydelser, hvis denne er lavere.

Ved beregning af nutidsveerdien anvendes leasingaftalens
interne rentefod som diskonteringsfaktor eller en tilnaermet
vaerdi for denne.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle lea-
singkontrakter indregnes under forpligtelser.

Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationelle.
Nar leasingkontrakten er af operationel karakter indregnes
leasingydelserne i resultatopgerelsen over kontraktens lgbe-
tid. Oplysninger om den resterende leasingforpligtelse an-
fores i noterne under leasingforpligtelser.

offentlige tilskud
offentlige tilskud omfatter tilskud til projekter og investe-
ringer mv.

Tilskud, der er modtaget til deekning af omkostninger eller
anskaffelse af aktiver, passiveres og indregnes i resultatop-
gorelsen i takt med afholdelsen af de omkostninger eller af-
skrivningen af de aktiver, der er ydet tilskud til.

Nettoomsatning
Nettoomsaetningen omfatter salg af varer og tjenesteydelser.

Nettoomszetningen indregnes i resultatopgerelsen i takt med,
at ydelsen leveres til keber, nar indtzegten kan opgeres pa-
lideligt, og betaling er sandsynlig.

Nettoomsaetningen males eksklusive moms, afgifter og ra-
batter i forbindelse med salget.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter savel direkte som indi-
rekte omkostninger, der afholdes for at opna arets netto-
omsatning.

Produktionsomkostninger bestar blandt andet af omkostnin-
ger til ravarer og hjaelpematerialer, lon og gager samt af- og
nedskrivninger mv.

Salgs- og distributionsomkostninger

Salgsomkostninger omfatter tilbuds-, reklame- og markeds-
foringsomkostninger samt gager mv. til salgs- og marketing-
funktioner, samt af- og nedskrivninger pa varemaerker og
distributionsrettigheder.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til det
administrative personale og ledelsen, herunder gager, kon-
toromkostninger og afskrivninger mv.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter omfatter primaert indtaegter ved ud-
lejning.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renter, ud-
bytte fra andre kapitalandele og realiserede samt urealise-
rede kursgevinster og -tab vedrerende geeld og transaktioner
i fremmed valuta samt tilleeg/godtgaerelser vedrerende sel-
skabsskat.

Udbytte fra kapitalandele i dattervirksomheder indteegtsfe-
res i moderselskabets resultatopgerelse i det regnskabsar,
hvor det deklareres. I det omfang udloddet udbytte over-
stiger den akkumulerede indtjening efter overtagelsestids-
punktet, modregnes udbyttet dog i kapitalandelens kost-
pris.

Endvidere medtages realiserede og urealiserede gevinster
og tab vedrgrende afledte finansielle instrumenter, der ikke
kan klassificeres som sikringstransaktioner.

Selskabsskat

Arets skat, der bestar af aktuel skat og forskydning i udskudt
skat, indregnes i resultatopgerelsen med den del, der hen-
fores til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den
del, der kan henferes til indteegter og omkostninger, der er
indregnet direkte i egenkapitalen.

Den aktuelle skat omfatter savel danske som udenlandske
indkomstskatter samt requlering af skat vedrgrende tidligere
ar.

Dyrup A/S er sambeskattet med moderselskabet Monberg
& Thorsen A/S og danske dattervirksomheder. Der foretages
fordeling af arets aktuelle skatter mellem de sambeskattede
virksomheder. De sambeskattede virksomheder indgar i
acontoskatteordningen.



Immaterielle anlaegsaktiver
Immaterielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger.

Goodwill males farste gang til kostpris som beskrevet i af-
snittet om virksomhedssammenslutninger.

Der afskrives ikke pa goodwill. Den regnskabsmaessige vaerdi
af goodwill vurderes minimum en gang arligt og nedskrives
over resultatopggrelsen til genindvindingsveerdi, safremt
denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Udviklingsomkostninger vedrarende produkter, der er klart
defineret og identificerbare, indregnes som udviklingsprojek-
ter i det omfang, det er sandsynligt, at produkter vil generere
fremtidige okonomiske fordele, der overstiger kostprisen.
@vrige udviklingsomkostninger indregnes i resultatopgerel-
sen, efterhanden som omkostningerne afholdes.

Der afskrives ikke pa goodwill. Varemaerker og distributions-
rettigheder samt feerdiggjorte udviklingsprojekter afskrives
over den forventede brugstid, der udger 10-20 ar.

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

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger
direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor ak-
tivet er klar til brug. For egne fremstillede aktiver omfatter
kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer,
komponenter, underleveranderer og lenforbrug. Renter og
ovrige omkostninger vedrerende Ian til finansiering af frem-
stilling af aktiver, der vedrarer fremstillingsperioden, indreg-
nes direkte i resultatopgerelsen.

Materielle anlaegsaktiver afskrives lineaert over den forven-
tede brugstid til den forventede scrapveerdi. Der foretages
en individuel fastsaettelse af stgrre aktivers brugstid, mens
brugstiden for gvrige aktiver fastsattes for grupper af ens-
artede aktiver.

De forventede brugstider er for bygninger 10-50 ar, for pro-
duktionsanlzeg og maskiner 3-20 ar og for andre anleg,
driftsmateriel og inventar samt indretning af lejede lokaler
3-10 ar.

Der afskrives ikke pa grunde. Endvidere afskrives ikke, hvis
aktivets scrapveerdi overstiger den regnskabsmaessige veerdi.
Scrapvaerdien fastsaettes pa anskaffelsestidspunktet og re-
vurderes arligt.

Fortjeneste/tab ved salg af materielle anlaegsaktiver indreg-
nes i resultatopgerelsen under produktions-, salgs eller ad-
ministrationsomkostninger og opgares som forskellen mel-
lem salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den

regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet.

Kapitalandele i moderselskabets regnskab

| moderselskabet males kapitalandele i dattervirksomheder
til kostpris. Der nedskrives til genindvindingsveerdi, safremt
denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Kostprisen nedskrives i det omfang, udloddet udbytte over-
stiger den akkumulerede indtjening.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig vaerdi
indregnes til nul. Safremt moderselskabet har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at deekke virksomheders underbalance
modregnes denne i moderselskabets tilgodehavender hos
virksomheden. Et eventuelt resterende belgb indregnes un-
der hensatte forpligtelser.

@vrige finansielle anlaegsaktiver
Andre langfristede tilgodehavender males til amortiseret
kostpris fratrukket tab ved veerdiforringelse.

Vardiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle, materielle og
finansielle anlagsaktiver vurderes minimum en gang arligt
for at afgere, om der er indikation af veerdiforringelse. Hvis
dette er tilfeldet vurderes aktivets genindvindingsvaerdi.
Genindvindingsveerdien af goodwill vurderes dog altid arligt.

Genindvindingsveerdien er det hgjeste af et aktivs dagsveerdi
med fradrag af forventede afhandelsesomkostninger eller
nyttevaerdi, som er den tilbagediskonterede veerdi af de for-
ventede fremtidige pengestromme fra den pengestrems-
frembringende enhed.

Et tab ved veerdiforringelse indregnes i resultatopgerelsen,
nar den regnskabsmaessige veerdi af et aktiv eller en penge-
stramsfrembringende enhed overstiger aktivets eller den
pengestrgmsfrembringende enheds genindvindingsveerdi.

Nedskrivninger pa goodwill tilbagefares ikke. Nedskrivninger
pa andre aktiver tilbageferes i det omfang, at der er sket
@ndringer i de forudsatninger og sken, der forte til ned-
skrivningen.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. Hvis
nettorealisationsvaerdien er lavere end kostprisen, nedskrives
til denne lavere veerdi.

Kostpris for ravarer og hjaelpematerialer omfatter anskaffel-
sespris med tilleeg af hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for feerdigvarer omfatter kostpris for ravarer og
hjeelpematerialer samt direkte lon og indirekte produktions-
omkostninger.
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Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris fratrukket tab
ved veerdiforringelse.

Periodeafgreensningsposter

Periodeafgraensningsposter kan enten indga som et aktiv
eller som et passiv under henholdsvis tilgodehavender og
kortfristede forpligtelser. | periodeafgraensningsposter ind-
gar omkostninger eller indtaegter, som er afholdt eller ind-
gaet i aret vedrorende efterfolgende regnskabsar.

Egenkapital

Udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunk-
tet for vedtagelse pa generalforsamlingen. Udbytte, som for-
ventes udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under
egenkapitalen.

Reserve for valutakursreguleringer

Reserve for valutakursreguleringer i koncernregnskabet om-
fatter kursdifferencer efter den 1. januar 2004 opstaet ved
omregning af regnskaber for udenlandske virksomheder fra
deres funktionelle valuta til danske kroner.

Ved hel eller delvis realisation af nettoinvesteringen indreg-
nes valutakursreguleringerne i resultatopgerelsen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat
indregnes i balancen som beregnet skat af arets skatteplig-
tige indkomst, reguleret for betalte acontoskatter mv.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver ma-
les efter den balanceorienterede gaeldsmetode og omfatter
samtlige midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skat-
temaessige veerdier af aktiver og forpligtelser. Der indregnes
dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrgrende

ikke-skattemaessigt afskrivningsberettiget goodwill. Dette

geelder endvidere andre poster, hvor midlertidige forskelle

bortset fra virksomhedsovertagelser er opstaet pa anskaf-

felsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller skat-
tepligtig indkomst. Ved opggrelsen tages udgangspunkt i

den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afviklingen

af forpligtelsen og de hertil svarende skatteregler.

Udskudte skatteaktiver, herunder fremfarselsberettigede
skattemaessige underskud, indregnes med den vaerdi, hvor-
til de forventes at kunne realiseres. Det kan ske enten ved
modregning i udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning
i skat af fremtidig indtjening i selskabet eller moderselska-
bet og de gvrige sambeskattede virksomheder i samme land.
Udskudte skatteaktiver opfares pa en seerskilt linie under
finansielle anlaegsaktiver.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skat-
tesatser, der ifglge lovgivningen er gaeldende i de respektive
lande, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel

skat. Ved forskydning i udskudt skat som felge af eendringer
i skattesatser indregnes virkningen i resultatopgerelsen, med-
mindre der er tale om poster, der tidligere er fort over egen-
kapitalen.

Pensionsforpligtelser

Koncernens pensionsordninger er forsikringsmaessigt afdaek-
ket (bidragsbaserede). Indbetalinger til bidragsbaserede

pensionsordninger medtages i resultatopgerelsen i den pe-
riode, de vedrorer, og eventuelle skyldige omkostninger med-
tages i balancen under anden geeld.

Finansielle gzeldsforpligtelser

Gaeld til kreditinstitutter mv. indregnes ved laneoptagelse til
det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktions-
omkostninger. De finansielle gaeldsforpligtelser males i de
efterfalgende perioder til amortiseret kostpris, svarende til
den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive
rente, saledes at forskellen mellem provenuet og den nomi-
nelle veerdi indregnes i resultatopgarelsen over laneperio-
den.

Andre gaeldsforpligtelser, som omfatter gaeld til leverandgrer
og dattervirksomheder samt anden geeld, males til amorti-
seret kostpris.




Pengestremsopgorelse

Pengestremsopgerelsen viser koncernens pengestremme op-
delt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for aret,
samt hvorledes disse pengestramme har pavirket koncernens
likvider.

Likviditetsvirkningen af kob og salg af virksomheder vises
separat under pengestramme fra investeringsaktivitet. | pen-
gestremsopggrelsen indregnes pengestremme vedraerende
kobte virksomheder fra kobstidspunktet, og pengestramme
vedrorende solgte virksomheder indregnes frem til salgstids-
punktet.

Pengestromme fra driftsaktivitet
Pengestremme fra driftsaktivitet opgares efter den indirekte
metode som resultat af primaer drift requleret for ikke-kon-
tante driftsposter, aendringer i driftskapitalen samt finansielle
poster og betalte selskabsskatter.

Pengestromme til investeringsaktivitet

Pengestremme til investeringsaktivitet omfatter betalinger
i forbindelse med kab og salg af virksomheder og aktiviteter,
immaterielle, materielle og finansielle anlzegsaktiver samt
kob og salg af vaerdipapirer.

Pengestromme fra finansieringsaktivitet
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter betalinger
til og fra aktionzerer inklusive betaling af udbytte samt op-
tagelse af og afdrag pa langfristet geeld.

Likviditet

Likviditet omfatter likvide beholdninger med fradrag af kort-
fristet geeld til kreditinstitutter mv.
Segmentoplysninger

Dyrup A/S’ aktiviteter foretages inden for et segment, hvor-
for der ikke afgives yderligere segmentoplysninger.
Nogletal

Nggletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske
Finansanalytikerforenings “Anbefalinger og Nogletal 2005”.

De anvendte nagletal er defineret i arsrapporten pa side 31.
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Resultatopgarelse

1. januar - 31. december 2005 mio. k-

Koncern
virksomhed
2004 2005 2005 2004
Note
1 Nettoomsztning 768,4 811,5 1.680,6 1.668,2
2 Produktionsomkostninger 499,2 554,3 977,6 920,6
Bruttoresultat 269,2 257,2 703,0 747,6
2 Salgs- og distributionsomkostninger 149,1 175,5 549,3 511,7
2 Administrationsomkostninger 72,7 74,6 142,5 140,9
3 Andre driftsindtegter 3,3 2,3 5,2 5,8
Resultat af primaer drift for sarlige poster (EBIT) 50,7 9,4 16,4 100,8
4 Serlige poster 0,0 7,8 -49,2 0,0
Resultat af primaer drift 50,7 1,6 -32,8 100,8
Udbytte fra dattervirksomheder 15,5 14,9
5 Finansielle indtaegter 9,4 5,0 6,7 10,8
6  Finansielle omkostninger 9,7 12,3 29,2 24,8
Resultat for skat 65,9 9,2 -55,3 86,8
7  Skat af arets resultat 9,2 -6,3 29,2 26,3
Arets resultat 56,7 15,5 26,1 60,5
8  Medarbejderforhold
9  Resultat pr. aktie a 20 kr. (EPS)
Resultat pr. aktie -5 12
Udvandet resultat pr. aktie -5 12
Resultatdisponering
Moderselskabsaktionaerernes andel af arets resultat 26,1 60,5
26,1 60,5




Pengestromsopgoarelse 2005 mio.

Moder- Koncern
virksomhed
2004 2005 2005 2004

Pengestrem fra driftsaktivitet
Drift

Resultat af primaer drift 50,7 1,6 32,8 100,8
Regulering af driftsposter uden likviditetsvirkning

Af- og nedskrivninger 24,8 32,9 70,7 57,0
Pengestremme fra primaer drift for eendring i driftskapital 75,5 34,5 37,9 157,8
Andring i driftskapital:

Varebeholdninger -18,7 10,0 14,4 31,5

Tilgodehavende salg og tjenesteydelser -10,2 9,1 36,7 -4,3

Andre tilgodehavender -6,2 1,0 -1,4 7,7

Mellemvaerende med koncernvirksomheder 2,1 33

Periodeafgraensningsposter -1,4 -0,4 8,7 -8,7

Leverandorgeeld -4,3 -19,1 26,3 -0,7

Anden kortfristet geeld 3,0 32,0 27,6 -4,8
Pengestrem fra primeer drift 33,8 70,4 97,6 100,1
Modtagne renter mv. 9,4 5,0 6,7 10,8
Betalte renter mv. -9,7 12,3 29,2 24,8
Pengestremme fra ordineer drift 33,5 63,1 75,1 86,1
Betalte selskabsskatter, netto 1,1 -1,4 -11,2 21,9
Pengestremme fra driftsaktivitet 32,4 61,7 63,9 64,2
Investeringer
Keb af immaterielle anlaegsaktiver -6,0 -11,7 25,3 -16,2
Kab af materielle anlaegsaktiver -54,6 -17,5 38,1 -85,8
Investering i finansielle anlaegsaktiver -12,7 -54,1 0,0 0,0
Udbytte fra dattervirksomheder 15,5 14,9
Salg af materielle anlaegsaktiver 1,5 2,8 5,7 4,7
Fra investeringsaktivitet i alt -56,3 -65,6 -57,7 -97,3
Pengestremme for finansiering 23,9 -3,9 6,2 33,1
Afdrag pa langfristet gaeld 2,6 -0,5 -17,8 -20,1
Betalt udbytte -70,0 70,0 -70,0 -70,0
Pengestrgmme fra finansiering 72,6 -70,5 -87,8 -90,1
Arets @ndring i likviditeten -96,5 -74,4 -81,6 -123,2
Nettolikvider primo aret 3,0 -93,5 -94,8 28,5
Kursregulering af likvide beholdninger primo aret 0,0 0,0 0,1 -0,1
Nettolikvider ultimo aret -93,5 -167,9 -176,3 -94,8
som bestar af:

Likvide midler 4,3 0,2 35,3 42,0

Kortfristet bankgaeld 27,6 -168,1 211,6 -66,6

Mellemvaerende med koncernvirksomheder -70,2 0,0 0,0 -70,2

-93,5 -167,9 -176,3 -94,8

Pengestromsopgorelsen kan ikke udledes alene af det ovrige regnskabsmateriale.
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Balance pr. 31. december 2005 mio.

Moder- Koncern
Aktiver virksomhed
2004 2005 2005 2004
Note
Anlzegsaktiver
10 Goodwill 1,3 2,6 55,7 54,3
10 Varemaerker og distributionsrettigheder 23,6 26,3 54,8 52,3
10 Udviklingsprojekter under udfgrelse 0,0 2,6 6,7 0,0
Immaterielle anlaegsaktiver 24,9 31,5 117,2 106,6
11 Grunde og bygninger 159,4 167,2 237,4 228,5
11 Produktionsanlaeg og maskiner 62,2 100,9 167,2 132,2
11 Andre anleaeg, driftsmateriel og inventar 49,0 40,5 82,6 94,6
11 Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse 51,2 0,0 0,7 53,3
Materielle anlaegsaktiver 321,8 308,6 487,9 508,6
12 Kapitalandele i dattervirksomheder 89,9 136,7
12 Tilgodehavender hos dattervirksomheder 16,6 23,9
14 Udskudt skat 33,3 0,0
Finansielle anlaegsaktiver 106,5 160,6 33,3 0,0
Anlaegsaktiver i alt 453,2 500,7 638,4 615,2
Omsatningsaktiver
Ravarer og hjelpematerialer 35,0 26,4 48,7 61,4
Varer under fremstilling 7,8 4,8 7,7 10,8
Fremstillede feerdigvarer og handelsvarer 88,9 87,3 193,1 191,7
13 Varebeholdninger 131,7 118,5 249,5 263,9
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 69,5 60,4 271,0 307,7
Tilgodehavender hos dattervirksomheder 63,1 60,6 0,0 0,0
Andre tilgodehavender 19,1 18,1 43,4 42,0
Selskabsskat 10,7 13,5 19,1 14,3
Periodeafgraensningsposter 4,9 53 17,7 26,7
Tilgodehavender 167,3 157,9 351,2 390,7
Likvide beholdninger 4,3 0,2 35,3 42,0
Oomsetningsaktiver i alt 303,3 276,6 636,0 696,6
AKTIVER 756,5 777,3  1.274,4 1.311,8




Moder- Koncern
Passiver virksomhed
2004 2005 2005 2004

Note
Egenkapital
Aktiekapital 100,0 100,0 100,0 100,0
Reserve for valutakursreguleringer 0,0 0,0 12,1 7,8
Overfort resultat 251,8 267,3 374,9 401,0
Foreslaet udbytte 70,0 0,0 0,0 70,0
Egenkapital i alt 421,8 367,3 487,0 578,8
Langfristede gaeldsforpligtelser

15 Kreditinstitutter 67,6 67,1 220,9 237,5

14 Udskudt skat 53,2 45,0 57,1 64,3
Langfristede gaeldsforpligtelser i alt 120,8 112,1 278,0 301,8
Kortfristede geeldsforpligtelser

15  Kortfristet del af langfristet geeld 0,6 0,6 16,9 17,5

15 Kreditinstitutter 27,6 168,1 211,6 66,6
Leverandorer af varer og tjenesteydelser 67,1 48,0 131,9 158,2
Geeld til koncernvirksomheder 84,8 15,4 0,0 70,2
Selskabsskat 0,0 0,0 0,6 1,5
Anden gzeld 33,8 65,8 146,7 115,2
Periodeafgraensningsposter 0,0 0,0 1,7 2,0
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 213,9 297,9 509,4 431,2
Forpligtelser i alt 334,7 410,0 787,4 733,0
PASSIVER 756,5 777,3 1.274,4 1.311,8

15 Rentebarende forpligtelser

16 Sikkerhedsstillelser

17 Leasingforpligtelser

18  Eventualforpligtelser

19 Neertstdende parter

20  Finansielle instrumenter

21 Driftsposter uden likviditetsvirkning

22 Regnskabsmeessige sken og vurderinger

23 Ny regnskabsregulering

24 Begivenheder efter balancedagen
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Egenkapitalopgoarelse mio. «:

Aktie- Nettoopskrivning  Reserve for overfort Foreslaet 1alt
kapital efter den indre valutakurs- resultat udbytte
vardis metode &ndringer
Modervirksomhed
saldo 1.1.2004 100,0 101,1 309,4 70,0 580,5
/&ndring af regnskabspraksis i forbindelse med overgang til IFRS:
Nedskrivning af investering i dattervirksomheder til kostpris 351 35,1
Nedskrivning af tilgodehavende hos dattervirksomheder -9,2 9,2
Reserve for nettoopskrivning -101,1 -101,1
100,0 0,0 0,0 265,1 70,0 435,1
Arets resultat 56,7 56,7
Totalindkomst i alt 0,0 0,0 0,0 56,7 0,0 56,7
Foreslaet udbytte -70,0 70,0 0,0
Udloddet udbytte -70,0 -70,0
0,0 0,0 0,0 70,0 0,0 70,0
Saldo 31.12.2004 100,0 0,0 0,0 251,8 70,0 421,8
Modervirksomhed
Saldo 1.1.2005 100,0 0,0 0,0 251,8 70,0 421,8
Arets resultat 15,5 15,5
Totalindkomst i alt 0,0 0,0 0,0 15,5 0,0 15,5
Foreslaet udbytte 0,0 0,0 0,0
Udloddet udbytte -70,0 -70,0
0,0 0,0 0,0 0,0 70,0 70,0
Saldo 31.12.2005 100,0 0,0 0,0 267,3 0,0 367,3
Aktie- Reserve for overfort Foreslaet 1alt
kapital valutakurs- resultat udbytte
&ndringer
Koncern
Saldo 1.1.2004 100,0 410,5 70,0 580,5
/&ndring af regnskabspraksis i forbindelse med overgang til IFRS:
Valutakursreguleringer af dattervirksomheder 0,0
100,0 0,0 410,5 70,0 580,5
Arets resultat 60,5 60,5
Valutakursregulering af dattervirksomheder 7,8 7,8
Totalindkomst i alt 0,0 7,8 60,5 0,0 68,3
Foreslaet udbytte -70,0 70,0 0,0
Udloddet udbytte 70,0 -70,0
0,0 0,0 70,0 0,0 -70,0
saldo 31.12.2004 100,0 7,8 401,0 70,0 578,8
Koncern
saldo 1.1.2005 100,0 7,8 401,0 70,0 578,8
Arets resultat 26,1 26,1
Valutakursregulering af dattervirksomheder 43 4,3
Totalindkomst i alt 0,0 43 -26,1 0,0 21,8
Foreslaet udbytte 0,0 0,0 0,0
Udloddet udbytte -70,0 -70,0
0,0 0,0 0,0 70,0 70,0
Saldo 31.12.2005 100,0 121 374,9 0,0 487,0

Selskabets aktiekapital pa ethundrede millioner kr. bestar af:

500.000 stk. A aktier 3 100 kr.
500.000 stk. B aktier 4 100 kr.

Af hensyn til sammenlignelighed med moderselskabet Monberg & Thorsen A/S samt @vrige selskaber i Monberg & Thorsen koncernen,
er der ved beregning af resultat pr. aktie (EPS) anvendt en aktie storrelse pa nom. 20 kr.

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

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



Noter mio.

Moder- Koncern
virksomhed
2004 2005 2005 2004
Nettoomsaetning
Danmark 389,9 415,6 415,6 389,9
Frankrig 54,0 66,7 452,7 437,2
Tyskland 1553  149,6 233,7 2452
Portugal 17,0 13,5 204,2 243,5
@vrige markeder 152,2 166,1 374,4 352,4
Nettoomszetning i alt 768,4 811,5 1.680,6 1.668,2
Afskrivninger
Immaterielle anleeg 4,9 5,0 14,8 10,6
Materielle anleeg 20,4 27,2 56,3 48,7
Samlede afskrivninger 25,3 32,2 71,1 59,3
Tab og gevinst ved udskiftning -0,5 0,7 -0,4 2,3
24,8 32,9 70,7 57,0

Afskrivninger indgar i:

Produktionsomkostninger 6,4 11,2 21,2 17,8

Salgsomkostninger 14,4 13,4 38,1 32,2

Administrationsomkostninger 4,0 8,3 11,4 7,0
Arets resultatpavirkning 24,8 32,9 70,7 57,0
Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer
Samlet honorar til revisor for
det forlobne regnskabsar:
Ernst & Young 11 1,3 3,8 33
KPMG 0,0 0,0 0,0 0,1
heraf andre ydelser end
revision:
Ernst & Young 0,1 0,1 0,6 0,5
Andre driftsindtaegter
Lejeindtaegter 2,3 1,8 3,1 3,9
Diverse 1,0 0,5 2,1 1,9
Andre driftsindtaegter i alt 3,3 2,3 52 58
sarlige poster
Oomkostninger i forbindelse med effektiviserings-
program og aktiviteter afledt heraf:
Fratreedelsesgodtgarelser 0,0 52 26,8 0,0
Omkostninger i forbindelse med
regionsdannelse og omdisponering
af markedsaktiviteter 0,0 1,6 20,6 0,0
Diverse 0,0 1,0 1,8 0,0
Sarlige poster i alt 0,0 7,8 49,2 0,0
Finansielle indtaegter
Renteindtzegter fra
dattervirksomheder 1,7 2,1
Renter af likvider mv. 41 1,5 1,9 5,6
Valutakursgevinst 3,6 1,4 4,8 5,2
Finansielle indteegter i alt 9,4 5,0 6,7 10,8
Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til
koncernvirksomheder 1,9 1,6 1,2 11
Renter af lan og kreditter 57 8,5 21,9 19,6
Valutakurstab 2,1 2,2 6,1 4,1
Finansielle omkostninger i alt 9,7 12,3 29,2 24,8

Moder- Koncern

virksomhed

2004 2005 2005 2004
Skat af arets resultat
Aktuel skat af arets resultat 13,1 1,2 5,5 19,8
/ndring i dansk skatteprocent 3,1 -4,3
/&ndring i afsat udskudt skat 8,9 -5,1 -36,2 9,4
Refunderet skat under
sambeskatning -9,9 -4,6
Regulering af skat for tidligere ar 2,9 53 58 2,9
Skat af arets resultat 9,2 -6,3 29,2 26,3
Arets betalte skatter 1,1 1,4 11,2 21,9

De fleste selskaber har i arets lgb betalt en acontoskat

Effektiv skatteprocent

Dansk skatteprocent 30% 28% 28% 30%
/&ndring i dansk skatteprocent -34% 8%
Afvigelser i udenlandske

virksomheders skatteprocent 7% 2%
Ikke skattepligtige indtaegter

og fradragsberettigede omk. 7% -48% 0% -1%
Requlering vedr. tidligere ar 7% 29% 6% -4%
Andet 2% 14% 4% 3%
Effektiv skatteprocent 14% -69% 53% 30%

Personaleomkostninger

Lenninger og gager 153,2 1521 299,7 302,4
Bidrag til pensionsordninger 8,7 10,1 11,7 9,5
Ombkostninger til social sikring 2,5 2,9 54,4 55,5
Vederlag til direktionen 3,2 8,0 8,4 4,4
Vederlag til bestyrelsen 1,0 1,0 1,0 1,0

168,6 174, 3752 3728
Gennemsnitligt antal ansatte 438 415 1.045 1.107

Selskabet har ingen pensionsforpligtelse overfor direktionen.
I vederlaget til direktionen indgar fratreedelsesgodtgerelse til tidligere
administrerende direkter i henhold til kontrakt svarende til 2 ars lgn.

Resultat pr. aktie (EPS)

Moderselskabets andel i arets resultat -26,1 60,5
Gennemsnitligt antal aktier & 20 kr. 5.000.000 5.000.000
Resultat pr. aktie (EPS) -5 12
Udvandet resultat pr. aktie -5 12

Aktiekapitalen i Dyrup A/S er fordelt pa aktier & 100 kr. Beregningen af resultat
pr. aktie er, som for moderselskabet Monberg & Thorsen A/S, dog baseret pa en
aktiestorrelse pa nominelt 20 kr.
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Noter mio.

Modervirksomhed Koncern
10 Immaterielle anleegsaktiver Immaterielle anlaegsaktiver Immaterielle anlaegsaktiver
Goodwill Vare- Udviklings- 1alt Goodwill Vare- Udviklings- 1alt
marker projekter maerker projekter
mv. under udforelse mv. under udforelse
Anskaffelsessum 1.1.2004 0,0 59,4 0,0 59,4 139,1 123,5 0,0 262,6
Andringer af regnskabspraksis i
forbindelse med overgang til IFRS: 0,0 0,0
Korrektion af anskaffelsessum 0,0 -86,1 -86,1
Korrigeret anskaffelsessum 0,0 59,4 0,0 59,4 53,0 123,5 0,0 176,5
Kursregulering primo,/ultimo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 -0,1
Nyanskaffelser og forbedringer i aret 1,3 4,7 0,0 6,0 1,3 14,9 0,0 16,2
Afgang i aret 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Anskaffelsessum 31.12.2004 1,3 64,1 0,0 65,4 54,3 138,3 0,0 192,6
Af- 0g nedskrivninger 1.1.2004 0,0 35,6 0,0 35,6 86,1 75,5 0,0 161,6
Andringer af regnskabspraksis i
forbindelse med overgang til IFRS: 0,0 0,0
Korrektion af anskaffelsessum 0,0 -86,1 -86,1
Korrigeret anskaffelsessum 0,0 35,6 0,0 35,6 0,0 75,5 0,0 75,5
Kursregulering primo,/ultimo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 -0,1
Regulering til- og afgang 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
0,0 35,6 0,0 35,6 0,0 75,4 0,0 75,4
Arets af- og nedskrivninger 0,0 4,9 4,9 0,0 10,6 10,6
Af- 0g nedskrivninger 31.12.2004 0,0 40,5 0,0 40,5 0,0 86,0 0,0 86,0
Bogfort vaerdi 31.12.2004 1,3 23,6 0,0 24,9 54,3 52,3 0,0 106,6
Anskaffelsessum 1.1.2005 1,3 64,1 0,0 65,4 54,3 138,3 0,0 192,6
Kursregulering primo/ultimo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,3 0,0 0,4
Nyanskaffelser og forbedringer i aret 1,3 7,7 2,6 11,6 1,3 17,2 6,7 25,2
Afgang i aret 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Anskaffelsessum 31.12.2005 2,6 71,8 2,6 77,0 55,7 155,8 6,7 218,2
Af- 0g nedskrivninger 1.1.2005 0,0 40,5 0,0 40,5 0,0 86,0 0,0 86,0
Kursregulering primo,/ultimo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0 0,2
Regulering til- og afgang 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
0,0 40,5 0,0 40,5 0,0 86,2 0,0 86,2
Arets af- og nedskrivninger 0,0 5,0 5,0 0,0 14,8 14,8
Af- og nedskrivninger 31.12.2005 0,0 45,5 0,0 45,5 0,0 101,0 0,0 101,0
Bogfert veerdi 31.12.2005 2,6 26,3 2,6 31,5 55,7 54,8 6,7 117,2

Ved overgangen til IFRS er anvendt undtagelsesbestemmelse i IFRS 1 om virksomhedssammenslutninger. Den regnskabsmaessige vaerdi er saledes ikke @ndret pr. 1.1.2004.
Kostprisen for goodwill pr. 1.1.2004 svarer til den regnskabsmaessige bogfarte vaerdi pr. 1.1.2004, da de akkumulerede nedskrivninger er medregnet i kostprisen.

Der er pr. 31. december 2005 gennemfort en veerdiforringelsestest af den regnskabsmaessige veerdi af goodwill og varemaerker. Ved vurderingen af genindvindingsveerdien er
anvendt nyttevaerdien, der beregnes som nutidsveerdien af de fremtidige forventede nettopengestromme fra virksomheden og/eller de pengestromsfrembringende enheder (CGU).
Nettopengestrammene beregnes med udgangspunkt i godkendt budget for 2006 samt estimater for arene 2007-2010. Ved beregningen af nutidsvaerdien er anvendt en
diskonteringsfaktor far skat pa 7%. For regnskabsar efter budgetperioden er sket ekstrapolation af pengestrammene i den seneste budgetperiode korrigeret for en vaekstfaktor
i terminalperioden pa 0-1,5%, nar der tages hensyn til en forventet inflationsrate pa 2,5%. Den anvendte vaekstrate overstiger ikke den gennemsnitlige forventede langsigtede
vaekstrate for de pageaeldende markeder.

Veerdiforringelsestesten har ikke givet anledning til nedskrivninger til genindvindingsvaerdi af goodwill og varemaerker.

Udviklingsprojekter under udferelse vedrerer udelukkende direkte omkostninger til nedvendige receptaendringer, test, registreringer og dokumentation i forbindelse med
implementering af VOC og BPD direktiverne. For naermere beskrivelse henvises til afsnittet om produktmiljg, side 13.
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Materielle anlaegsaktiver

11 Materielle anlaegsaktiver

Grunde & Produktions- Andre anlag Materielle 1alt
bygninger anlag og m.v. anlaegsaktiver
maskiner under opforelse

Modervirksomhed
Anskaffelsessum 1.1.2004 213,7 122,9 104,2 17,2 458,0
Nyanskaffelser og forbedringer i aret 3,1 3,7 13,9 34,0 54,7
Afgang i aret 0,0 0,4 59 0,0 6,3
Anskaffelsessum 31.12.2004 216,8 126,2 112,2 51,2 506,4
Af- 0g nedskrivninger 1.1.2004 55,9 59,0 54,5 0,0 169,4
Regulering til- og afgang 0,0 -0,3 -4,9 0,0 -5,2
55,9 58,7 49,6 0,0 164,2
Arets af- og nedskrivninger 1,5 53 13,6 0,0 20,4
Af- og nedskrivninger 31.12.2004 57,4 64,0 63,2 0,0 184,6
Bogfert veerdi 31.12.2004 159,4 62,2 49,0 51,2 321,8
Anskaffelsessum 1.1.2005 216,8 126,2 112,2 51,2 506,4
Nyanskaffelser og forbedringer i aret 9,6 49,0 10,0 0,0 68,6
Afgang i aret 0,4 4,8 10,0 51,2 66,4
Anskaffelsessum 31.12.2005 226,0 170,4 112,2 0,0 508,6
Af- 0g nedskrivninger 1.1.2005 57,4 64,0 63,2 0,0 184,6
Regulering til- og afgang -0,2 -53 -6,3 0,0 -11,8
57,2 58,7 56,9 0,0 172,8
Arets af- og nedskrivninger 1,6 10,8 14,8 0,0 27,2
Af- 0g nedskrivninger 31.12.2005 58,8 69,5 71,7 0,0 200,0
Bogfort vaerdi 31.12.2005 167,2 100,9 40,5 0,0 308,6

For pantsatte ejendomme udger den regnskabsmaessige vaerdi 118,5 mio.kr. (2004: 110,8 mio.kr.), og den aktuelle restgeeld udger 67,7 mio.kr. (2004: 68,2 mio.kr.).

For vurderede danske ejendomme udger den regnskabsmaessige vaerdi 136,4 mio.kr., og ejendomsvurderingen pr. 1.1. udger 141,0 mio.kr.
(2004: var den regnskabsmaessige vaerdi 127,5 mio.kr.og vurderingen 135,4 mio.kr.).

Den regnskabsmaessige vaerdi af ejendomme beliggende i udlandet udger 30,8 mio.kr. (2004: 31,9 mio.kr.).



-

Noter mio.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlagsaktiver

- fortsat Grunde & Produktions- Andre anlag Materielle 1alt
bygninger anlag og m.v. anlaegsaktiver
maskiner under opforelse

Koncern
Anskaffelsessum 1.1.2004 294,6 270,6 207,0 18,4 790,6
Kursregulering primo,/ultimo 1,6 4,4 -0,6 0,0 5,4
Nyanskaffelser og forbedringer i aret 4,0 20,6 26,1 35,1 85,8
Afgang i aret 0,0 3,9 41 0,2 8,2
Anskaffelsessum 31.12.2004 300,2 291,7 228,4 53,3 873,6
Af- og nedskrivninger 1.1.2004 68,4 140,6 111,3 0,0 320,3
Kursregulering primo,/ultimo 0,4 1,5 0,5 0,0 2,4
Regulering til- og afgang 0,0 -3,0 3,4 0,0 -6,4

68,8 139,1 108,4 0,0 316,3
Arets af- og nedskrivninger 2,9 20,4 25,4 0,0 48,7
Af- 0g nedskrivninger 31.12.2004 71,7 159,5 133,8 0,0 365,0
Bogfort vaerdi 31.12.2004 228,5 132,2 94,6 53,3 508,6
Anskaffelsessum 1.1.2005 300,2 291,7 228,4 53,3 873,6
Kursregulering primo/ultimo 0,8 3,0 0,8 0,0 4,6
Nyanskaffelser og forbedringer i aret 12,5 58,3 13,2 0,7 84,7
Afgang i aret 0,5 10,0 15,5 53,3 79,3
Anskaffelsessum 31.12.2005 313,0 343,0 226,9 0,7 883,6
Af- 0g nedskrivninger 1.1.2005 71,7 159,5 133,8 0,0 365,0
Kursregulering primo,/ultimo 0,8 1,4 0,7 0,0 2,9
Regulering til- og afgang -0,1 -10,9 -17,5 0,0 28,5

72,4 150,0 117,0 0,0 3394
Arets af- og nedskrivninger 3,2 25,8 27,3 0,0 56,3
Af- 0g nedskrivninger 31.12.2005 75,6 175,8 1443 0,0 395,7
Bogfert veerdi 31.12.2005 237,4 167,2 82,6 0,7 487,9

For pantsatte ejendomme udger den regnskabsmaessige vaerdi 118,5 mio.kr. (2004: 110,8 mio.kr.), og den aktuelle restgaeld udger 67,7 mio.kr. (2004: 68,2 mio.kr.).

For vurderede danske ejendomme udger den regnskabsmaessige veerdi 136,4 mio.kr., og ejendomsvurderingen pr. 1.1. udger 141,0 mio.kr.
(2004: var den regnskabsmaessige veerdi 127,5 mio.kr.og vurderingen 135,4 mio.kr.).

Den regnskabsmaessige veerdi af ejendomme beliggende i udlandet udger 101,0 mio.kr. (2004: 101,0 mio.kr.).



Finansielle anlagsaktiver

12 Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i Tilgodehavender i 1alt
dattervirksomheder dattervirksomheder

Moderselskab

Anskaffelsessum 1.1.2004 1221 16,0 138,1
/&ndring af regnskabspraksis i

forbindelse med overgang til IFRS:

Korrektion af anskaffelsessum 35,1 -35,1
Korrigeret anskaffelsessum 87,0 16,0 103,0
Tilgang i aret 2,9 9,8 12,7
Afgang i aret 0,0 0,0 0,0
Anskaffelsessum 31.12.2004 89,9 25,8 115,7
0p- og nedskrivninger 1.1.2004 101,1 0,0 101,1

/ndring af regnskabspraksis i
forbindelse med overgang til IFRS:
Overfort til nedskrivning pa

egenkapitalen -101,1 9,2 -91,9
Korrigeret op- og nedskrivninger 0,0 9,2 9,2
Arets nedskrivninger 0,0 0,0 0,0
0p- og nedskrivninger 31.12.2004 0,0 9,2 9,2
Bogfert veerdi 31.12.2004 89,9 16,6 106,5
Anskaffelsessum 1.1.2005 89,9 25,8 115,7
Tilgang i aret 49,0 73 56,3
Afgang i aret 2,2 0,0 2,2
Anskaffelsessum 31.12.2005 136,7 33,1 169,8
Nedskrivninger 1.1.2005 0,0 9,2 9,2
Arets nedskrivninger 0,0 0,0 0,0
0p- og nedskrivninger 31.12.2005 0,0 9,2 9,2
Bogfert veerdi 31.12.2005 136,7 23,9 160,6

En oversigt over koncernvirksomhederne findes pa side 37.

Nogletal er beregnet som folger:

Brutto margin Bruttoresultat x 100
Nettoomsaetning

Overskudsgrad (EBIT margin) Resultat af primaer drift for seerlige poster x 100
Nettoomsaetning

Resultatgrad (for-skat-margin) Resultat for skat x 100
Nettoomsaetning

Afkast af investeret kapital (ROIC) Resultat af primaer drift for seerlige poster x 100
Investeret kapital

Egenkapitalforrentning (ROE) Resultat efter skat x 100
Egenkapital
Egenkapitalandel Egenkapital x 100

Samlede passiver

Resultat pr. aktie (EPS) Arets resultat x 100
Gennemsnitlig antal aktier 8 nom. 20 kr.

Investeret kapital Egenkapitalen med tilleg af rentebaerende gaeld samt goodwill og med fradrag af rentebaerende aktiver.
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Noter mio.

Varebeholdninger

Kostpris 1.1.

Kursregulering primo/ultimo
Arets til- og afgang, netto
Kostpris 31.12.

Reguleringer 1.1.

Kursregulering primo/ultimo
Arets nedskrivninger

Arets tilbageferte nedskrivninger
Reguleringer 31.12.

Regnskabsmeessig veerdi 31.12.

verdi af varebeholdninger til
nettorealisationsvaerdi

Moder- Koncern
virksomhed

2004 2005 2005 2004
116,9 1359 291,4 2556
1,2 1,8
19,0 -9,4 7.1 34,0
1359  126,5 2855  291,4
4,2 4,2 27,5 23,2
0,1 0,2
0,0 3,8 12,6 5,2
0,0 0,0 -4,2 1,1
4,2 8,0 36,0 27,5
131,7 118,5 249,5  263,9
0,6 0,6 7,2 4,5

14 Udskudte skatteforpligtelser
og -aktiver
Udskudt skat pr. 1.1.
/&ndring i udskudt skat vedr.
arets resultat
Udskudt skat pr. 31.12.

specifikation af udskudt skat

Modervirksomhed

Udskudt skat pr. 31.12.2004
Immaterielle anleegsaktiver
Materielle anleegsaktiver
Omseetningsaktiver

Udskudte skatteforpligtelser/
skatteaktiver pr. 31.12.2004

Udskudt skat pr. 31.12.2005
Immaterielle anleegsaktiver
Materielle anleegsaktiver
Omsaetningsaktiver

Udskudte skatteforpligtelser/
skatteaktiver pr. 31.12.2005

Koncern

Udskudt skat pr. 31.12.2004
Immaterielle anleegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver
Omsaetningsaktiver
Skatteveerdi af skattemaessige
underskud, netto

Ikke aktiverede skatteaktiver
Udskudte skatteforpligtelser

og -aktiver

Modregning inden for juridiske
skatteenheder og jurisdiktioner
Udskudte skatteforpligtelser/
skatteaktiver pr. 31.12.2004

Udskudt skat pr. 31.12.2005
Immaterielle anlaegsaktiver
Materielle anleegsaktiver
Omsaetningsaktiver
Skatteveerdi af skattemaessige
underskud, netto

Ikke aktiverede skatteaktiver
Udskudte skatteforpligtelser

og -aktiver

Modregning inden for juridiske
skatteenheder og jurisdiktioner
Udskudte skatteforpligtelser/
skatteaktiver pr. 31.12.2005

Moder- Koncern
virksomhed
2004 2005 2005 2004
44,3 53,2 64,3 54,9
8,9 -8,2 -40,5 9,4
53,2 45,0 23,8 64,3
Udskudte Udskudte Udskudt
skatte- skatte-  skat,
aktiver forplig-  netto
telser
12,4 12,4
39,8 39,8
1,0 1,0
0,0 53,2 53,2
4,9 4,9
39,4 39,4
0,7 0,7
0,0 45,0 45,0
22,6 22,6
2,2 46,8 44,6
9,3 6,4 2,9
39,4 39,4
-39,4 39,4
11,5 75,8 64,3
11,5 11,5 0,0
0,0 64,3 64,3
10,9 10,9
55 54,7 49,2
18,2 6,7 11,5
51,5 -51,5
26,7 26,7
48,5 72,3 23,8
-15,2 -15,2 0,0
33,3 57,1 23,8
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Rentebzerende forpligtelser
De samlede rentebzerende
forpligtelser fordeler sig pa
engagementtyper som folger:
Kreditinstitutter mv.
Koncernvirksomheder

1alt

De samlede rentebzerende
forpligtelser fordeler sig pa
folgende valutaer:

DKK

EUR

CHF

1alt

De samlede rentebzerende
forpligtelser fordeler sig pa
fast og variabel forrentet
geeld som folger:

Fast forrentet geeld
Variabelt forrentet geeld
1alt

Fordelingen af de samlede
rentebaerende forpligtelser
pa effektiv forrentning kan
specificeres som folger:
Mindre end 5%

Mellem 5 og 7%
Regnskabsmaessig veerdi

Vaegtet gennemsnitlig effektiv
rente (%)

Vaegtet gennemsnitlig lobetid ar

De rentebaerende forpligtelser er
indregnet i balancen som folger:
Langfristede forpligtelser
Kortfristede forpligtelser

1alt

Forfaldsprofilen kan specificeres
saledes:

Under et ar

Mellem et og to ar

Mellem to og fem ar

Over fem &r

1alt

Dagsvardien af de rentebaerende forpligtelser svarer stort set til den
regnskabsmaessige veerdi af restgeelden pa statusdagen

Sikkerhedsstillelser

Der er afgivet garantier og
kautioner vedrorende:
Datterselskaber

Kunder

Garantistillelser

Moder- Koncern
virksomhed
2004 2005 2005 2004
958 2358 449,4 3216
84,3 13,5 0,0 70,2
180,1  249,3 449,4  391,8
157,2  227,9 2150 1447
21,3 21,4 234,4 2471
1,6 0,0 0,0 0,0
180,1  249,3 449,4 391,8
68,2 67,7 237,8 255,0
11,9 1816 21,6 136,8
180,1  249,3 449,4  391,8
133,22 2024 402,5  312,0
46,9 46,9 46,9 79,8
180,1  249,3 449,4  391,8
4,0 3,5 4,5 5,2
3,0 2,2 3,1 2,5
67,6 67,1 220,9 2375
12,5 1822 228,55 1543
180,1  249,3 449,4 391,8
112,5 182,22 2285  154,3
0,6 47,5 63,9 1353
48,8 2,1 138,7 82,6
18,2 17,5 18,3 19,6
180,1  249,3 449,4  391,8
1075  114,8
0,8 0,8 0,8 0,8
108,3 115,6 0,8 0,8

Der er endvidere stillet grunde og bygninger til sikkerhed for geeld

til realkreditinstitutter og kreditinstitutter my, jf. note 11.

Moder- Koncern
virksomhed
2004 2005 2005 2004
17 Leasingforpligtelser

Operationel leasing
Samlede fremtidige
minimumsleasingydelser:
Forfald inden for et ar 5,6 6,6 6,9 6,8
Forfald mellem to og fem ar 4,8 4,6 4,5 4,8
1alt 10,4 11,2 11,4 11,6
Leasingydelser vedrgrende
operationelle kontrakter, der er
indregnet i resultatopgerelsen: 55 6,5 7,4 6,5

Koncernens operationelle leasingaftaler vedrorer primeert biler og driftsmateriel.

18 Eventualforpligtelser

@vrige eventualforpligtelser 2,6 4,7 71 5,5

@vrige eventualforpligtelser vedrarer vaesentligst huslejeforpligtelser.

Indestaender
For enkelte datterselskaber har moderselskabet i overensstemmelse med
seedvanlig praksis afgivet indestaelse.

Verserende retsager

Dyrup-koncernen er part i forskellige rets- og voldgiftssager, hvis udfald efter
ledelsens vurdering ikke forventes at have negativ betydning for koncernens
finansielle stilling.

19 Nartstaende parter
Koncernens naertstaende parter med bestemmende indflydelse omfatter
Monberg & Thorsen A/S.

Neertstaende parter med betydelig indflydelse omfatter virksomhedens
bestyrelses- og direktionsmedlemmer.

Endvidere omfatter de naertstdende parter dattervirksomheder, hvor Dyrup A/S
har bestemmende eller betydelig indflydelse.
En oversigt over koncernvirksomhederne findes pa side 37.

Der har ikke i arets lgb, bortset fra koncerninterne transaktioner, som er elimineret
i koncernregnskabet, samt normale ledelsesvederlag, vaeret gennemfort trans-
aktioner med betydende aktionzerer, bestyrelse eller direktion eller andre neert-
staende parter. Ledelsesvederlag fremgar af note 8.

Transaktioner med neertstaende parter sker pa markedsmaessige vilkar.

De koncerninterne transaktioner mellem moderselskabet og de gvrige koncern-
virksomheder udger:

Salg af varer og tjenesteydelser

med tilknyttede virksomheder 302,2 319,7 377,7 366,1

Transaktioner mellem koncernvirksomheder er elimineret i koncernregnskabet.

Moderselskabets mellemveerender med dattervirksomheder pr. 31. december
fremgar af balancen, og vedrarer vaesentligst almindelige forretningsmellemvae-
render vedrarende kab og salg af varer og tjenesteydelser. Mellemvarenderne
er uforrentede og indgas pa samme betingelser som moderselskabets gvrige
kunder og leveranderer.

Moderselskabets renteindtzegter og renteudgifter vedrerende mellemvaerender

med dattervirksomheder fremgar af note 5 og 6.
33
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Noter mio.

Finansielle instrumenter

For en generel beskrivelse af finansielle risici, herunder valuta-, rente- og
kreditrisici samt koncernens politik pa naevnte omrader, henvises til omtalen
af Risikoforhold i ledelsens beretning pa side 14.

Afledte finansielle instrumenter

Koncernen anvender i begreenset omfang valutaterminskontrakter til afdaekning
af kontraktuelle og budgetterede pengestramme. Andringer i veerdien af afledte
finansielle instrumenter indregnes lobende i resultatopgerelsen under finansielle
indteegter og omkostninger, da betingelserne for regnskabsmaessig behandling
som sikringsinstrumenter ikke opfyldes.

Pr. 31.12.2005 (og pr. 31.12.2004) havde koncernen ikke indgaet terminskontrakter
eller andre afledte financielle instrumenter.

Moder- Koncern

virksomhed

2004 2005 2005 2004
Driftsposter uden
likviditetsvirkning
Af- og nedskrivninger pa
materielle anleegsaktiver 25,3 32,2 71,1 59,3
Regulering af udskudt skat 8,9 -8,2 -46,5 9,4
@vrige requleringer 0,0 3,8 8,5 4,2
1alt 34,2 27,8 33,1 72,9

Regnskabsmaessige skon og vurderinger

Skensmeessig usikkerhed

Ved opgoarelsen af den regnskabsmaessige veerdi af visse aktiver og forpligtelser
kraeves skan over, hvorledes fremtidige begivenheder pavirker veerdien af disse
aktiver og forpligtelser pa balancedagen. Skan, der er veesentlige for regnskabs-
afleeggelsen, vedrorer hovedsageligt maling af immaterielle anleegsaktiver og
udskudte skatteaktiver.

De anvendte skon er baseret pa forudseetninger, som ledelsen vurderer er for-
svarlige, men som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. Forudsatningerne
kan vaere ufuldsteendige eller ungjagtige, og uventede begivenheder eller om-
steendigheder kan opsta. Endvidere er virksomheden underlagt risici og usikker-
heder, som kan fore til, at de faktiske resultater afviger fra disse skon.

Sarlige risici for koncernen er omtalt i ledelsesberetningen under afsnittet om
Risikoforhold pa side 14.

Grundlag for ledelsens vurderinger

Som led i anvendelsen af koncernens regnskabspraksis foretager ledelsen
vurderinger, ud over skensmaessige vurderinger, som kan have vasentlig
indvirkning pa de i arsregnskabet indregnede belgb.

Vurderinger, som har vaesentligst indvirkning pa de i arsregnskabet indregnede
belgb, omfatter i det veesentligste immaterielle anlagsaktiver og udskudte skat-
teaktiver.

Ledelsen har vurderet, at der ikke i forbindelse med regnskabsaflaeggelsen for
2005 med sammenligningstal for 2004 er foretaget vurderinger i forbindelse
med den anvendte regnskabspraksis ud over ovennzvnte regnskabsmaessige
skon, der har haft veesentlig indvirkning pa regnskabsaflaeggelsen.
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Ny regnskabsregulering
IASB og EU har godkendt felgende nye regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag,
der ikke er obligatoriske for Dyrup ved udarbejdelse af arsrapporten for 2005:

IAS 19
IAS 39
IFRS 4

"Personaleydelser”

“Finansielle instrumenter”

"Forsikringskontrakter”

IFRS 6  "Efterforskning efter mineralske ressourcer”

IFRS 7 "Oplysninger om finansielle instrumenter”

IFRIC 4 "Determining Wheater an Arrangement Contains a Lease”

IFRIC5 “Rights to Interests Arising from Decommissioning, Restoration and
Environmental Rehabilitation Funds”

“Liabilities Arising from Participating in a Specific Market - Waste
Electrical and Electronic Equipment”

IFRIC 6

Endvidere har IASB udsendt folgende nye regnskabsstandarder og fortolknings-
bidrag, der endnu ikke er godkendt af EU:

IAS 21 “Valutaomregning”
IFRIC 7 "Applying the Restatement Approach”
IFRIC 8 “Scope of IFRS 2”

Ingen af disse nye regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag forventes at fa
indvirkning pa regnskabsaflaeggelsen for Dyrup A/S i 2006 eller senere.

Begivenheder efter balancedagen

Ledelsen er ikke bekendt med begivenheder, som er indtruffet efter regnskabs-
arets udlob og frem til underskrivelsen af arsrapporten, som vil have en
vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af Dyrup-koncernens finansielle stilling
pr. 31.12.05.



Overgang til IFRS i 2005

Med virkning fra 1. januar 2005 er arsrapporten for Dyrup udarbejdet i over-
ensstemmelse med kravene i International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter
for barsnoterede selskaber. Ved overgangen er bestemmelserne i IFRS 1
"Fgrstegangsanvendelse af IFRS”, som indeholder overgangsregler for sel-
skabers farste arsrapport under IFRS, blevet anvendt.

Det betyder, at:

* Virksomhedssammenslutninger
Der er ikke foretaget tilpasninger med tilbagevirkende kraft for virksom-
hedssammenslutninger, der er foretaget for den 1. januar 2004. Dette
indebaerer, at de regnskabsmaessige veerdier pr. 31. december 2003 af
goodwill er blevet anvendt.

Overgangen til IFRS medferer folgende @ndringer i anvendt regnskabs-

praksis:

* Goodwill
Goodwill, der opstar ved overtagelsen af en virksomhed, afskrives ikke
lzengere over resultatopgerelsen. Hidtil er goodwill afskrevet over den
okonomiske levetid.

« Kapitalandele i dattervirksomheder i moderselskabet
Moderselskabets kapitalandele i dattervirksomheder males til kostpris mod
hidtidig indregning til indre veerdi. Dette indebaerer, at veerdireguleringerne
fra kostpris til indre veaerdi inklusive regnskabsmaessig veerdi af goodwill
pr. 1. januar 2004 henholdsvis 31. december 2004 er blevet tilbagefort i

Effekten af overgang til IFRS

Koncern
Resultatopgerelse

For overgang

balancen. Endvidere er andel af arets resultat efter skat samt afskrivning
af goodwill for 2004 blevet tilbagefort. Deklarerede udbytter fra datter-
virksomheder indregnes fra og med 2004 i moderselskabets resultatop-
gorelse pa en selvsteendig linie, mens nedskrivning af kapitalandele til
genindvindingsveerdi indregnes under finansielle omkostninger.

Der er foretaget vaerdiforringelsestest af den regnskabsmaessige veerdi af
kapitalandele i dattervirksomheder i dbningsbalancen pr. 1. januar 2004
og pr. 31. december 2004. Ved vurderingen af genindvindingsvaerdien er
anvendt nyttevaerdien, der beregnes som nutidsveerdien af de fremtidige
forventede nettopengestremme fra de enkelte virksomheder. Veerdifor-
ringelsestesten har ikke givet anledning til nedskrivninger vedrgrende ka-
pitalandele i dattervirksomheder.

Overgangen til IFRS medfarer endvidere falgende reklassifikationer i regn-

skabsopstillingen:

* Forpligtelser
Hovedposten “Hensatte forpligtelser” udgar, da hensatte forpligtelser
klassificeres under henholdsvis langfristede og kortfristede forpligtelser
afhaengig af det forventede forfaldstidspunkt. Udskudte skatteforpligtel-
ser praesenteres under langfristede forpligtelser.

Effekten af overgangen fra dansk regnskabspraksis til afleggelse efter IFRS
for 2004 for Dyrup koncernen og moderselskabet er vist i folgende over-
sigter.

2004

IFRS-effekt IFRS-praksis

Resultat af primaer drift for amortisering af goodwill

og varemeerker 107,4 107,4
Amortisering af goodwill og varemaerker 11,3 -4,7 6,6
Resultat af primeer drift 96,1 4,7 100,8
Resultat for skat 82,1 4,7 86,8
Arets resultat 55,8 4,7 60,5
Arets resultat for overgang til IFRS 55,8
Amortisering af goodwill 4,7
Skatteeffekt af reguleringer 0,0
Reguleringer i alt 4,7
Arets resultat efter overgang til IFRS 60,5

Balance
1. januar 2004 31. december 2004
For overgang  IFRS-effekt IFRS-praksis For overgang  IFRS-effekt IFRS-praksis

Immaterielle anleegsaktiver 101,0 4,7 105,7 101,9 4,7 106,6
Materielle anlaegsaktiver 470,3 0,0 470,3 508,6 0,0 508,6
Udskudte skatteaktiver 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Varebeholdninger 232,4 0,0 232,4 263,9 0,0 263,9
Tilgodehavender 366,0 0,0 366,0 390,7 0,0 390,7
Likvide beholdninger 57,8 0,0 57,8 42,0 0,0 42,0
Aktiver i alt 1.227,5 4,7 1.232,2 1.307,1 4,7 1.311,8
Egenkapital 580,5 4,7 585,2 574,1 4,7 578,8
Udskudte skatteforpligtelser 54,9 -54,9 0,0 64,3 -64,3 0,0
@vrige langfristede gaeldsforpligtelser 2541 54,9 309,0 237,5 64,3 301,8
Kortfristede geeldsforpligtelser 338,0 0,0 338,0 431,2 431,2
Passiver 1.227,5 4,7 1.232,2 1.307,1 4,7 1.311,8
Egenkapital for overgang til IFRS 580,5 5741
Goodwill 4,7 4,7
Reguleringer i alt 4,7 4,7
Egenkapital i alt efter overgang til IFRS 585,2 578,8
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Overgang til IFRS i 2005

Koncern
- fortsat

Nogletal (%)

For overgang

IFRS-praksis

Overskudsgrad (EBIT margin)

Resultatgrad (for-skat margin)

Afkast af gennemsnitlig investeret kapital (ROIC)
Egenkapitalforrentning (ROE)

Egenkapitalandel

Resultat pr. aktie 8 20 kr. (EPS)

Modervirksomhed
Resultatopgorelse

Resultat af primaer drift

Resultat for skat i dattervirksomheder
Udbytte fra dattervirksomheder
Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Selskabsskat i dattervirksomheder
Selskabsskat

Arets resultat

Arets resultat for overgang til IFRS

Resultat for skat i dattervirksomheder

Indtaegter fra kapitalandele i dattervirksomheder
Selskabsskat i dattervirksomheder

Reguleringer i alt

Arets resultat efter overgang til IFRS

Balance

Immaterielle anleegsaktiver
Materielle anleegsaktiver
Finansielle anlaegsaktiver
Varebeholdninger
Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Aktiver i alt

Egenkapital

Udskudte skatteforpligtelser
ovrige langfristede geeldsforpligtelser
Kortfristede geeldsforpligtelser
Passiver

Egenkapital for overgang til IFRS

Nedskrivning af kapitalinteresser i dattervirksomheder til kostpris
Nedskrivning af tilgodehavender hos dattervirksomheder

Arets resultat fra dattervirksomheder

Modtaget udbytte fra dattervirksomheder

@vrige requleringer vedrerende dattervirksomheder
Reguleringer i alt

Egenkapital i alt efter overgang til IFRS

5,8 6,0
4,9 5,2
10,0 10,5
9,7 10,4
43,9 44,1
11 12
2004
For overgang  IFRS-effekt IFRS-praksis
50,7 50,7
31,7 31,7 0,0
15,5 15,5
9,4 9,4
9,7 9,7
82,1 -16,2 65,9
17,1 17,1 0,0
9,2 9,2
55,8 0,9 56,7
55,8
31,7
15,5
17,1
0,9
56,7
1. januar 2004 31. december 2004
For overgang  IFRS-effekt IFRS-praksis For overgang  IFRS-effekt IFRS-praksis
23,8 0,0 23,8 24,9 0,0 24,9
288,6 0,0 288,6 321,8 0,0 321,8
239,2 -145,4 93,8 258,8 152,3 106,5
113,0 0,0 113,0 131,7 0,0 131,7
148,9 0,0 148,9 167,3 0,0 167,3
3,0 0,0 3,0 43 0,0 43
816,5 -145,4 671,1 908,8 -152,3 756,5
580,5 145,4 435,1 574,1 152,3 421,8
44,3 -44,3 0,0 53,2 -53,2 0,0
67,6 44,3 111,9 67,6 53,2 120,8
124,1 0,0 124,1 213,9 0,0 213,9
816,5 -145,4 671,1 908,8 -152,3 756,5
580,5 574,1
136,2 -136,2
9,2 9,2
-14,6
15,5
7,8
-145,4 -152,3
435,1 421,8




Koncernoversigt

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

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

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

Dyrup GmbH, Tyskland
Kapital: 0,5 mio. EUR. Ejerandel: 100%

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

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

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

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

Dyrup AS, Norge
Kapital: 0,7 mio. NOK. Ejerandel: 100%

Dyrup Farg AB, Sverige
Kapital: 0,6 mio. SEK. Ejerandel: 100%

Diverse mindre eller hvilende aktie- og anpartsselskaber

Ejerandel: 100%

Koncernens adresser

Danmark

Dyrup A/S
Gladsaxevej 300
DK-2860 Seborg

TIf:  +4539 57 93 00
Fax: +453957 93 93

Dyrup A/S
Birkemosevej 1
DK-6000 Kolding

TIf:  +4576 3415 00
Fax: +4576 341501

Belgien

Dyrup NV

Lange Lozanastraat 270
B-2018 Antwerpen

Frankrig

Dyrup S.AS.

101 Avenue de la Chataigneraie
B.P. 50 605

F-92506 Rueil Malmaison Cedex
TIf:  +33 156 8403 00

Fax: +33 156 8403 83

Dyrup S.A.S.

Zone Industrielle
Saint-Antoine

F-81030 Albi Cedex 9
TIf: +33563782010
Fax: +33 563 4520 30

Norge

Dyrup AS

Thv. Meyers gate 9
N-0555 Oslo

TIf:  +47 228099 10
Fax: +47 22 80 99 11

Polen

Dyrup Sp. z 0.0.

ul. Dabrowskiego 238
PL-93-231 t6d7

TIf:  +48 42 649 29 39
Fax: +48 42 649 26 66

Portugal

Tintas Dyrup, S.A.

Rua Cidade de Goa, 26
P-2686-951 Sacavém
TIf:  +351 21 84102 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 937293000
Fax: +34 93729 20 22

Sverige

Dyrup Farg AB
Alggatan 2

Box 230

$-574 23 Vetlanda

Tyskland

Dyrup GmbH
Klosterhofweg 64

D-41199 Monchengladbach
TIf:  +49 2166 964 6

Fax: +49 2166 964 700

@strig

Dyrup GmbH
WienerbergstraBe 11/12
A-1100 Wien
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