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MT

Fortsat fremgang i Dyrup men utilfredsstillenderesultat i MT Hggaard

Monberg & Thorsen A/S resultat efter skat blevi 3. kvartal et overskud pa 18 mio. kr.
mod 61 mio. kr. i 2001. Ar til dato er der herefter realiseret et resultat efter skat pa 78
mio. kr. mod 99 mio. kr. i samme periodei 2001. Resultatet lever langt fra op til forvent-

ningerne.

Dyrup A/Shar fortsat sin vaist og indtjening i 3. kvartal i et faldende og staakt konkur-

rencepraget marked.

Resultatandelen fra M T Hgjgaard a/sblev et staerkt utilfredsstillende under skud efter skat
pa 35 mio. kr. som falge af store problemer med cementfabrikken i Buxton.

Resultatanddlen fra DENERCO A/Sblev fordoblet i 3. kvartal i forhold til 2001.

Der forventes et primaat resultat pa ca. 110-120 mio. kr. mod tidligere 170-190 mio. kr.
Resultatet efter skat forventes at blive ca. 50 mio. kr. mod tidligere ca. 110 mio. kr.

KONCERNEN

Hovedtal for Monberg & Thorsen

Mio. kr. 3. kvartd Ar til dato
2001 2002 Aanding 2001 2002 Andring

Omszdning

Dyrup 481 495 2,9% 1.362 1.417 4.0%

MT Hggaard 1.007  1.087 79%| 2779 3.331 19,9%

1.488 1.582 6,3% 4.141 4,748 14, 7%

Resuitat & primee drift (EBIT) 9% 34 127 133
Reaultat far skat 92 28 143 116
Resultat efter skat 61 18 99 78

Monberg & Thorsen-koncernen rediseredei 3. kvartal 2002 en tilfredsstillende vakst i omsatningenpa

6,3% markedsudviklingen taget i betragtning.

Resultatet efter skat blev 18 mio. kr. mod 61 mio. kr. i 2001, hvilket er ssardeles utilfredsstillende. Re-
sultatudviklingen skyldes aene den negetive udvikling i de udenlandske entreprengraktiviteter i MT Hg-

gaard, dasivel Dyrup som ewvrige aktiviteter fuldt ud levede op til forventningerne.
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Resultat & primae drift (EBIT) udviser fdgende udvikling:

Mio. kr. 3. kvartal Ar til dato
2001 2002 2001 2002
Dyrup 74 77 141 169
MT Hgjgaard 18 -48 -20 -51
Olieinteresser 2 4 5 15
M odersel skabet og g endomsinteresser 2 1 1 0
96 34 127 133

Dyrup rediseredei 3. kvartd et tilfredsstillende primaat resultat pa 77 mio. kr. svarende il en stigning pa
4%. Ar til dato er det primaare resultat 169 mio. kr. svarendetil en stigning pa 20%. Resultatfremgangen
skyldes fortsatte effektiviseringer og virkningen af de strategiske forretningsprojekter.

Delarsrapporten for 3. kvartal 2002 for Dyrup er vedhadtet denne meddelelse. Del&rsrapporten redeger
detdjeret for udviklingen inden for farve- og lakvirksomheden.

MT Hgjgaard bidrager med en negativ anddl af primaat resultat pa 48 mio. kr., hvilket er betyddligt
lavere end 3. kvarta sidste & og det forventede niveau. Det stagkt utilfredsstillende resuitat skyldes store
tab pa opferdsen af cementfabrikken i Buxtoni England. | 3. kvarta er der sdedes hensat yderligere ca.
150 mio. kr. pa dette projekt.

De danske aktiviteter har i arets farste 3 kvartaer udvist en vaesentlig fremgang i forhold til 2001

Fondsbersmeddeldse nr. 16 om MT Hgjgaard, der er udsendt tidligere i dag, redeger detdjeret for ud-
viklingen inden for entreprenaraktiviteterne.

Der er samtidig udsendt en pressemeddddse, som redegar for de ivaarksatte strategiske tiltag for a age
effektiviteten og lensomheden.

Bestyredlsen i Monberg & Thorsen har tiltro til MT Hgjgaards nye strategi med fokus pa lensomhed og
det danske marked. De igangsatte aktiviteter for at bringe indtjeningen tilbage pa normalt niveau er en
forudszgning for, a den forudsete barsfaring kan finde sted inden for de neameste &.

Den primazre resultatandd fraolieinter esserne udviser en tilfredsstillende fremgang for 3. kvartal som
fdge af garre produktionsvolumen samt fortsat hgje oliepriser.

M oder selskabets primage resultat inklusive g endomsinteresser er som forventet paniveau med samme
periode Sdste &.
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Nggletal for Monberg & Thorsen A/IS

Udviklingen i negletalene er som det fremgar af nedenstdende oversigt:

1998 1999 2000 2001 | Ar til dato

Nagletal (%)

Overskudsgrad 33 23 31 13 2,5
Afkast af investeret kapital 15 12 27 6 8*
Egenkapitdforrentning 10 8 24 5 6*

Aktierelaterede nggletal
(kr. pr. aktie)

Resultat efter skat 28 25 68 17 21
Indre veadi 273 282 342 350 358
Barskurs 229 182 308 335 360

*) Ikke omregnet til heldrstal.

Forventninger til aret
Monberg & Thorsenkoncer nen forventer fortsat en samlet omsaginingsvaekst for &ret paca 12%.

Resultat af primee drift forventes nu at blive ca. 110-120 mio. kr. mod tidligere 170-190 mio. kr. Arets
resultat efter kat forventes a blive ca. 50 mio. kr. mod tidligere ca. 110 mio. kr. De lavere resultatfor-
ventninger skyldes dene den utilfredsstillende udvikling i resultatandelen fra de udenlandske aktiviteter i

MT Hgjgaard.

Forventningerne er baseret pa et stabilt rente- og val utakursniveau sant fagende forudsadninger for de
enkelte selskaber:

Dyrup forventer fortsat en vaekst i omsadtningen pa 2-4% samt en starre vaekdt i indtjeningen i forhold til
resultatet i 2001 far engangsomkostninger.

MT Hgjgaard forventer et underskud af primae drift pa ca. 80 mio. kr. mod tidligere et overskud i ni-
veauet 70-90 mio. kr. og et underskud far skat pa ca 95 mio. kr. Nedjusteringen skyldes primeat ce-
mentfabrikken i Buxton og i mindre omfang lavere resultatforventninger til de indenlandske aktiviteter.

DENERCO OIL forventer et resultat for &ret, der er mere end 50% hgjere end sidste & primaat som
fdge o en tilsvarende foragelse a produktionen. Monberg & Thorsens gerandd udger 12,5%.
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Andre oplysninger

Regnskabspraksis er andret i 2002 som konsekvens af den nye arsregnskabdov. Praksissandringerne,
som er omtdt i Bilag 1, har dene pavirket egenkapitalen og de hertil relaterede negletal, da udbytte for
aret fremover farst fragar egenkapitden i udbetdingsdret. Egenkapitalen pr. 31.12.01 er sdedes forayet
med 41,5 mio. kr. ZEndringerne har ikke haft betydning for resultatopgadsen. Tidligere astd er andret
tilsvarende.

| det forlgbne kvartal har Monberg & Thorsen kabt 86.249 stk. egne aktier. Beholdningen pr. 30.09.02

er sdedes aget til 137.145 stk. B-aktier, som er vagrdiansat til O kr. Efter kvartaets udlgb er der yderlige-
re kabt 65.500 stk., hvorefter beholdningen af egne B-aktier udger 202.645 stk. svarende til 5,4%.

Finansd kalender for 2003

Der er fastlagt fagende forventede datoer for rapportering i 2003:

Arsregnskabsmeddelelse 2002 26. marts 2003
Del&rsrapport 1. kvartal 2003 28. mgj 2003
Deldrsrapport 2. kvartal 2003 27. august 2003
Del&srapport 3. kvartal 2003 27. november 2003

Den ordinagre generdforsamling forventes afholdt den 30. april 2003.

Bilag: Hoved og nggletal
Koncer nbalance og egenkapitalens udvikling
Kvartalsoversigter
Delarsrapport for 3. kvartal 2002 for Dyrup A/S

DELARSRAPPORT FOR 3. KVARTAL 2002 Sde5d 13



MOMNMBERG & THORSEMN A/S

BILAG 1:

Hoved- og nggletal

Hovedtal (mio. kr.)

Resultatopgerelse
Omsatning:
Dyrup
MT Hgjgaard

Resultat af primaa drift fer engangsposter
Resultat af primaee drift

Finansielle poster, netto

Resultat far skat

Resultat efter skat

Monberg & Thorsens andel af koncernresultat

Balance

Rentebarende aktiver
Rentebaarende passiver
Investeret kapital
Egenkapital, koncern
Balancesum

Pengesiram
Fradriftsaktivitet

Til investeringsaktivitet
Frafinansieringsaktivitet
| alt

Nggletal (%)

Overskudsgrad

Afkast af investeret kapital (ROAIC)
Egenkapitalforrentning (ROE)
Egenkapital andel

Aktierelaterede nggletal (kr. pr. aktiea 20 kr.)
Resultat efter skat

Indre veaerdi

Barskurs

Barskurs/indre vaerdi

Markedsvaardi mio. kr. (incl. beholdning af egne aktier)

Aret 3. kvartal Ar til dato

2001 2001 2002 2001 2002
1.670 481 495 1.362 1.417
4.041 1.007 1.087 2.779 3.331
5711 1.488 1.582 4.141 4,748
126 96 34 127 133
80 96 34 127 133
18 -4 -6 16 -17
98 92 28 143 116
71 61 18 99 78
71 61 18 99 78
493 625 336
776 726 807
1.603 1.545 1.780
1.321 1.444 1.309
3.618 3.741 3.521
153 -37 -16
313 145 99
-231 -143 -58
-391 -325 -173
13 3,0 2,5
6 o* 8*
5 * 6*
37 39 37
17 24 21
350 355 358
335 282 360
1,0 0,8 1,0
1.268 1.150 1.363

*) Ikke omregnet til heldrstal.

Regnskabspraksis vedrgrende indregning af udbytte, finansielle gaddsforpligtel ser samt afledte finansielle instrumenter er blevet andret i

2002 som en konsekvens af den nye arsregnskabslov.

Forslag til udbytte indregnes som en saarskilt post under egenkapitalen. Udbytte er hidtil blevet afsat under anden gadd. Finansielle gadds-

forpligtelser indregnes til amortiseret kostpris mod tidligere palydende vaadi.

Afledte finansielle instrumenter indregnes til kostpris pa transaktionstidspunktet og siden til dagsveardi pa balancedagen. Hvis instrumen-
ter er indgaet til sikring af fremtidige transaktioner, indregnes kursregul eringerne direkte pa egenkapitalen, indtil det sikrede realiseres.
Tidligere er afledte finansielle instrumenter indgaet til sikring af fremtidige transaktioner ferst blevet medtaget i regnskabet, nér det

sikrede blev realiseret.
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Sammenligningstallene er tilpasset den amdrede regnskabspraksis vedrerende indregning af udbytte. For sdvidt angér finansielle gaddsfor-
pligtelser og afledte finansielle instrumenter, er sammenligningstal ikke aandret, idet effekten heraf er uvaesentlig.
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BILAG 2:

K oncer nbalance og egenkapitalens udvikling

Koncernbalance (mio. kr.) Aret Ar til dato
2001 2001 2002

AKTIVER

Immatericlle 203 167 177
Materidle 1.098 1.055 1.079
Finansdle 92 121 117
Anlagsaktiver i dt 1.393 1.343 1.373
V arebeholdninger 454 508 448
Tilgodehavender 1.315 1.302 1.412
Likvider og veedipapirer 456 588 288
Omsadningsaktiver i at 2.225 2.398 2.148
Aktiver i dt 3.618 3.741 3.521
PASSIVER

Egenkapital, Monberg & Thorsens andel 1.319 1.442 1.306
Egenkapital, minoritetsinteressernes andel 2 2 3
Egenkapitd i dlt 1321 1444 1.309
Hensadtel ser 121 137 155
Langfristet gadd 474 443 430
|gangvaaende arbejder, netto 217 166 79
Kortfristet gedd, rentebagrende 302 284 377
Anden kortfristet gadd 1.183 1.267 1.171
Passiver i alt 3.618 3.741 3.521
Udvikling i egenk apitalen (mio. kr.) Aret Ar til dato

2001 2001 2002

Monberg & Thorsens ande!:

Primo 1.450 1450 1.277
AEndring af regnskabspraksis a4 44 42
Korrigeret egenkapital 1.494 1494 1.319
Vautakursregulering m.v. 0 -2 -2
Andel af periodens resultat efter skat 71 9 78
Udbytte til aktioneerer -44 -44 -42
Kab af egne aktier -202 -105 -47
Ultimo 1.319 1.442 1.306
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BILAG 3
Kvartalsoversigt
Mio. kr. 2002
1. kvartal 2. kvartal 3. kvartal 4. kvartal | alt
Resultatopgerese
Omsagning:
Dyrup 383 539 495
MT Hgjgaard 1.020 1.224 1.087
1.403 1.763 1.582
Resultat af primea drift
Dyrup far engangsomkostninger 8 84 77
MT Hgjgaard -2 -1 -48
Olieinteresser 5 6 4
M oderselskabet og ejendomsinteresser -1 0 1
| alt 10 89 34
Finansielle poster -4 -7 -6
Resultat far skat 6 82 28
Resultat efter skat 4 56 18
Monberg & Thorsens andel af koncernresultat 4 56 18
Pengestram
Fradriftsaktivitet -62 -16 62
Til investeringsaktivitet 18 34 47
Frafinansieringsaktivitet -13 -24 -21
| at -93 -74 -6
Mio. kr. 2001
1. kvartal 2. kvartal 3. kvartal 4. kvartal lalt
Resultatopgerelse
Omsagning:
Dyrup 363 518 481 308 1.670
MT Hgjgaard 832 940 1.007 1.262 4.041
1.195 1.458 1.488 1.570 5.711
Resultat af primea drift
Dyrup far engangsomkostninger -8 75 74 -19 122
MT Hgjgaard -13 -25 19 21 2
Olieinteresser 1 2 2 2 7
M odersel skabet og ej endomsinteresser -1 0 1 -5 -5
| at -21 52 96 -1 126
Engangsposter i Dyrup - - - -46 -46
Finansielle poster 16 4 -4 2 18
Resultat far skat -5 56 92 -45 98
Resultat efter skat -4 42 61 -28 71
Monberg & Thorsens andel af koncernresultat -4 42 61 -28 71
Pengestram
Fradriftsaktivitet -23 -68 54 190 153
Til investeringsaktivitet 31 42 72 168 313
Frafinansieringsaktivitet -98 -38 -7 -88 -231
| alt -152 -148 -25 -66 -391
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BILAG 4

Delasrapport for 3. kvartal 2002 for Dyrup A/S

Dyrup fortsstter sin vakst i et faldende marked
Fremgang i resultatet pa 15% i defarste 3 kvartaler i forhold til 2001
Positive resultater af nye markedstiltag pa flere markeder

Dyrup fastholder forventningernetil aretsresultat

| defargte 3 kvartder blev Dyrup koncernens vakst 4%. Det er sket i et faldende og stearkt konkurrern-
cepragget marked. Omsadningen er tilfredsstillende og er rediseret med 1.417 mio. kr.

Koncernens resultat far skat blev et overskud pa 149 mio. kr. mod 130 mio. kr. i samme periode sidste
&. Det e en fremgang pa 19 mio. kr. dler 15%.

Resultatfremgangen betyder en forbedring af ale negletd. Overskudsgraden i de farste 3 kvartaler blev
12,7% mod 11,2% i 2001, og afkast painvesteret kapita blev 19,3% mod 16,5% i 2001.

Investeringerne i &rets farste 3 kvartder blev 33 mio. kr. Investeringsniveauet har vaaret vassartligt lavere
end i samme periode 2001, som var pavirket af investeringer i nye fabriksfaciliteter i Polen og etablering
af en rakke tonesystemer hos kunder i hele Europa - isser i Tyskland.

Den gkonomiske afmatning og harde priskonkurrence pa Dyrups europaaske markeder betyder et fortsat
pres pa indtjeningen. Dyrups resultaifremgang er opndet gennem eget salg, effektivisaringer og begynden-
de resultater fra de strategiske forretningsprojekter.

Mar kedsfor hold

Det samlede europaaske marked for maling og tradbeskyttelse til dekoration og vedligeholdelse vurderes
fortsat a vege fadet ca 2% i forhold de 3 farste kvartder i 2001. | forhold til den gererdle markedsud-
vikling er det tilfredsstillende, at Dyrup samlet set har en vaekst pa 4% - og pa dle markeder udvikler sig
bedre end konkurrenterne.
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K oncernens omsaening for perioden i forhold til 2001 kan pa de vessentligste markeder specificeres s e-
des:

Mio. kr. Omszdning Andring
2001 2002 %
Danmark 286 314 10
Frankrig 364 370 2
Tyskland 241 252 4
Portugal 228 224 -2

| Danmark har Dyrup opnéet et tilfredsstillende resultat i alle markedsomrader. Dyrups position inden for
tradheskyttelse er blevet styrket yderligere gennem GORI-maaket.

| Frankrig har Dyrup haft en vakst pa niveau med udviklingen i markedet. Dyrup styrker fortsat sin posi-
tion, idet den generdle markedsvakst kommer frasdg a mding til dekoration, hvor Dyrup indtil videre
kun er lidt repraesenteret.

| Tyskland har Dyrup haft en fremgang pa4% i et vanskeligt marked, der fortsat falder kraftigt. Der har i
efterdret vaaet enkdte tegn pa et begyndende opsving. Generdlt fortsadter den nedadgdende tendens dog.
Der forventes ikke forbedrede markedsvilkar i resten af &ret.

| Portugd udvikler Dyrup sig fortsat bedre end markedet. Men den gkonomiske afmatning og uro pa
arbejdsmarkedet — bl.a efter en raskke gkonomiske stramninger og ggede afgifter - pavirker nu ogsa Dy-
rups forretning negativt. Omsadiningen er redliseret 2% under sidste &. Der er ikke tegn pa aadrede mar-
kedsforhold i den resterende del af &ret, og Dyrup forventer nu en omsatning lidt under 2001 niveauet.

Det spanske marked udvikler sig positivt, og med en vakst pa 21% voksar Dyrup veesentligt mere end
markedet. Dyrups spanske virksomhed er af branchekilder udrdbt som den virksomhed, der har haft
Sarst vakst. Sammenlignet med det evrige Europa er der stor byggesktivitet i Spanien. Dyrups koncep-
ter passer godit til de spanske forbrugere, som bliver mere og mere kvalitetsbevidste og livsdtilsoriente-
rede.

| e fortsat faldende polsk marked er Dyrup malt i lokalvauta vokset 19%. Dyrup har fremgang padle
omrader. Inden for industriomradet er der tale om en markant vaks.

| Norge udvikler Dyrup sg som forventet — bl.a som fage & lancering & maing og shop-i-shop kon
ceptet hos et voksende antal kunder. Hidtil har Dyrup primaat vegret pa det norske marked med tradb e-
skyttelse. Desuden er Dyrup i gang med at etablere salg til det professiondle marked.
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Srategi

Alle Dyrups langsigtede strategiprojekter forlgber efter planen — herunder den meget kraevende udskift-
ning a embdllager til nyt design. Pa1T-omrédet bliver der gennemfart store udviklings- og forandrings-
projekter, som understetter de forretningsmaeessige strategier.

Dyrup arbejder fortsat marettet pa at opbygge en ensartet, internationd identitet pa ale markeder. Dy-
rups Shop-i-shop koncept er en synliggerelse af den nye identitet og er — dler vil blive - implementeret
hos et stigende anta kunder pa dle markeder i Europa.

Forventninger til aret
Dyrup forventer fortsat uaandrede markedsvilkar for 4. kvarta 2002.
P& baggrund af det positive resultat i de farste 3 kvartaer af 2002 og trods fortsat vanskelige markeds-

forhold i resten & &ret fastholder Dyrup forventningerne til arets samlede resultat. Det betyder en beher-
sket vaekst | omsaetningen for 2002 pa 2-4% og en sarre vaket i indtjening i forhold til resultatet i 2001 fer

engangsomkostninger.
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Hoved- og nagletal
Aret 3. kvartal Ar til dato
2001 2001 2002 2001 2002
Hovedtal (mio. kr.)
Resultatopgerelse
Omsadning 1670 481 495 1.362 1.417
Resultat af primaa drift far engangsomkostnin-
ger og afskrivning af goodwill og varemaaker
137 78 80 153 180
Afskrivning p& goodwill og varemaaker -15 -4 -3 -12 -11
Resultat af primee drift far engangsomkostnin-
ger 122 74 77 141 169
Resultat af primaa drift 76 74 77 141 169
Finansielle poster, netto -12 -7 -6 -11 -20
Resultat for skat 64 67 71 130 149
Resultat efter skat 43 45 51 87 102
Balance
Rentebaaende aktiver 157 135 49
Rentebagrende passiver 388 421 386
Investeret kapital 823 920 929
Egenkapital, koncern 592 634 592
Balancesum 1335 1.496 1.366
Pengestrgm
Afskrivninger — materielle 59 15 15 45 45
Investeringer — materielle &4 37 6 71 33
Fra driftsaktivitet 122 136 103 4 27
Til investeringsaktivitet 91 31 7 69 34
Fra finans eringsaktivitet -29 -11 -11 -24 -123
Nagletal (%)
Overskudsgrad fer afskrivning pa goodwill
og varemagker 8,2* 16,3 16,2 11,2 12,7
Overskudsgrad 73 155 15,5 104 11,9
Afkast af investeret kapital (ROAIC) 15,1* 16,54* 19,3**
Egenkapitalandel 44 42 43
Antal ansatte 1.212 1.201 1.189
*) Far engangsomkostninger
**) |kke omregnet til heldrstal.
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