AURIGA INDUSTRIES A/S

Fondsbgrsmeddelelse nr. 1/2004

12. marts 2004

Arsregnskabsmeddelelse 2003 for Auriga Industries A/S

Et godt ar for koncernens storste selskab, Cheminova A/S, resulterede i fremgang i savel om-
sa@tning som indtjening i 2003 for Auriga-koncernen. Samtidig er selskabets cash flow fra drif-
ten fastholdt pa et hgjt niveau. Der foreslas et uaendret udbytte pa 2,40 kr. pr. 10 kr. aktie.

Hovedpunkter:

e 12003 realiserede koncernen en omsaetning pa 4.471 mio. kr. (+5%), mens resultat af primaer drift
blev 286 mio. kr. Arets resultat fgr skat blev 182 mio. kr. mod 43 mio. kr. i 2002. Sdvel omsaetning
som resultat far skat er i overensstemmelse med de udmeldte forventninger i kvartalsrapporten den
12. november 2003.

e Cheminova opnaede et tilfredsstillende resultat af primaer drift pa 336 mio. kr., mens Hardis drifts-
resultat blev 16 mio. kr. opgjort far restruktureringsomkostninger. Skamol led under de darlige
konjunkturer i Europa og fik et negativt driftsresultat pa 12 mio. kr.

e Koncernens cash flow er fastholdt pa et hgjt niveau med pengestrgmme fra driften pa 306 mio. kr.
mod 425 mio. kr. i 2002.

e Valutakursudviklingen samt svage gkonomiske konjunkturer medfgrer, at det pa kort sigt vil vaere
vanskeligt at opfylde koncernens malsaetning om en arlig omsaetningsvaekst pa 10% og en over-
skudsgrad pa 10%.

e Auriga-koncernen forventer i 2004 en omsaetning pa ca. 4.600 mio. kr. og et resultat fgr skat pa ca.
230 mio. kr.

e Der afholdes generalforsamling pa selskabets kontor i Harbogre den 30. april 2004 kl. 14.00. Besty-
relsen foreslar et ueendret udbytte pa 2,40 kr. pr. aktie.

Povl U. Skifter Mogens Nehen-Hansen
Formand for bestyrelsen Administrerende direkter

Henvendelse vedrgrende denne meddelelse til adm. direktar Mogens Nehen-Hansen pa tif. 7010 7030.

Postboks 9

7620 Lemvig

Telefon: 7010 7030
Telefax: 7010 7031

E-mail: investor@auriga.dk
Internet:  www.auriga.dk
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HOVED- OG NOGLETAL
FOR AURIGA-KONCERNEN 1999 - 2003

I mio. EUR
Belgb i mio. DKK 1999 2000 2001 2002 2003 2003
Nettoomsaetning 3.446 3.718 4.261 4268 4.471 601
Resultat af primaer drift *) 391 331 393 302 286 38
Finansielle poster m.m. (54) (76) (119) (129) (97) (13)
Resultat far skat *) 330 244 263 168 182 24
Nedskrivning koncerngoodwill - - - (125) - -
Arets resultat efter skat og minoritetsinteresser 214 144 156 (43) 89 12
Balancesum 4.190 4.604 4.971 4.657 4.897 658
Aktiekapital 255 255 255 255 255 34
Egenkapital 1.956 1.990 2.092 2.163 2.156 290
Nettoaktiver 2.952 3.432 3.824 3.757 3.767 506
Nettogeeld 771 1.175 1.514 1.333 1.444 194
Pengestramme fra driftsaktivitet 371 (89) 162 425 306 41
Pengestramme fra investeringsaktivitet (284) (196) (414) (217) (372) (50)
- heraf investeret i materielle anlaegsaktiver (229) (204) (264) (211) (162) (22)
Fri pengestrgm 87 (285) (252) 208 (66) (9)
Af- og nedskrivninger 222 243 276 415 287 39
Forsknings- og udviklingsomkostninger 157 167 195 188 174 23
Antal medarbejdere 2.790 2.860 2.948 3.027 2.996 2.996
Overskudsgrad (EBITDA) 18% 15% 16% 14% 13% 13%
Overskudsgrad (EBIT) *) 11% 9% 9% 7% 6% 6%
NOPAT *) 257 199 236 157 149 20
ROIC (Afkast af investeret kapital) *) 9% 6% 6% 4% 4% 4%
Geeldsprocent 26% 34% 40% 35% 38% 38%
Egenkapitalforrentning *) 11% 7% 8% 4% 4% 4%
Resultat i kroner pr. 10 DKK aktie *) 8,6 5,9 6,4 3,3 3,6 0,5
Pengestremme fra driftsaktivitet i
kroner pr. 10 DKK aktie 14,9 (3,6) 6,6 17,4 12,5 1,7
Indre veerdi i kroner pr. 10 DKK aktie 78,4 81,0 85,5 88,4 88,1 11,8
Udbytte i kroner pr. 10 DKK aktie 2,4 2,4 2,4 2,4 2,4 0,3
Barskurs ultimo aret 105 67 57 57 62 8,3
Price earnings kvote *) 12 11 9 17 17 17
Barskurs/indre veerdi 1,34 0,83 0,67 0,65 0,70 0,70
Markedsvaerdi ultimo aret 2.678 1.709 1.454 1.454 1.581 212
*) opgjort far engangsnedskrivning af koncerngoodwill pd Hardi i 2002.
Nggletal er udregnet efter Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger. Arsrapporten er revideret
og forsynet med anmaerkningsfri pategning. Hovedtal i EUR er omregnet efter kursen pr. 31.12.03.
Bilag 1: Resultatopgerelse, balance, pengestramsopggrelse og egenkapitaludvikling.
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BERETNING FOR AURIGA INDUSTRIES A/S

Auriga oplevede i 2003 fremgang i savel omsatning som indtjening. Samtidig blev de senere
ars gode udvikling i cash flow fra driften fastholdt. Vaeksten skyldes et godt ar for koncernens
storste selskab Cheminova A/S. Hardi International A/S fuldferte i 2003 en vaesentlig del af
den planlagte genopretningsplan, mens Skamol A/S led under darlige konjunkturer i Europa.

Stigningen i Cheminovas omsatning af nyere produkter var modsat 2002 sa stor, at den mere end
kompenserede for det strukturelle fald i selskabets insektbekaempelsesmidler af organofosfatfamilien.
Organofosfaterne mister i disse ar markedsandele til nyere produkter. | lokal valuta steg Cheminovas
omsaetning med 16% i forhold til aret far.

Cheminova har i de seneste ar investeret store belgb i tilkab, udvikling og markedsfering af nye produk-
ter. | de sidste tre ar er selskabets produktprogram sdledes udvidet med 7 egne produkter. Det mest lo-
vende nye produkt er pyrethroidet gamma-cyhalothrin, som er et insektbekaempelsesmiddel, der blev
introduceret i en reekke lande i 2003.

Hardi opndede i 2003 en stor stigning i ordreindgangen iszer fra Australien, hvor landmaendene ople-
vede savel en god hgst som gode priser pa afgraderne. | lokal valuta steg omsaetningen med 7%, men
stigningen kunne have veeret stgrre. Flytningen af produktionen fra fabrikken i Taastrup til fabrikken i
Nr. Alslev pa Falster medfgrte en uhensigtsmaessig produktionsafvikling med deraf fglgende leverings-
problemer. Flytningen af produktionen er nu tilendebragt, og dermed er et vaesentligt element i Hardis
restruktureringsplan gennemfart. Ved indgangen til 2004 har Hardi en stor ordrebeholdning.

Bortset fra salget til aluminiumindustrien har Skamols omsaetning i 2003 veeret utilfredsstillende og
praeget af de darlige konjunkturer. Skamols omsaetning faldt i 2003 med 8% i forhold til aret for.

Mal og strategi

Det er Aurigas mal at skabe en langsigtet veerditilvaekst til gavn for aktionaerer, medarbejdere og gvrige
interessenter. Veerditilvaeksten sker gennem drift af selvstandige virksomheder. Selvom koncernens
kerneomrade er plantebeskyttelse, er det ledelsens opfattelse, at den starste langsigtede vaerdi skabes
ved, at Auriga fortsat driver og udvikler alle koncernens tre selskaber. Bestyrelsen vil dog lgbende vurde-
re sammensatningen af koncernens portefglje af selskaber.

Auriga har for de kommende ar fastsat vaekst- og indtjeningsmal for hvert af de tre selskaber. Den
steerke danske krone og de svage gskonomiske konjunkturer medfgrer, at det pa kort sigt vil vaere van-
skeligt at opfylde koncernens malsaetning om en arlig omsaetningsvaekst pa 10% og en overskudsgrad
pa 10%.

Udviklingen i datterselskaberne

Cheminova opndede i 2003 en omsaetning pa 3.420 mio. kr., hvilket er 6% mere end i 2002. Fremgan-
gen i salget af selskabets nyere produkter kunne i 2003 mere end opveje faldet i omsatningen af virk-
somhedens aldre insektbekaempelsesmidler af organofosfatfamilien. Stabile finansielle forhold i Brasili-
en var sammen med en god monsun i Indien medvirkende til fremgangen i salget.

Cheminovas resultat af primeaer drift (EBIT) blev 336 mio. kr. svarende til en EBIT-margin pa 10% mod
11% i 2002. Cash flow fra driften blev 363 mio. kr., hvilket er 33 mio. kr. mere end i 2002.

Hardis omsaetning i 2003 blev 849 mio. kr., som er 3% hgjere end omsaetningen i 2002. Gode forhold
for landmaendene isaer i Nordamerika og Australien medfgrte, at ordreindgangen i 2003 var 48 mio. kr.
starre end i 2002.
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Hardis resultat af primaer drift far engangsomkostninger blev 16 mio. kr., en forbedring pa 24 mio. kr. i
forhold til 2002. Engangsomkostninger i forbindelse med flytningen af produktionen fra Taastrup til Fal-
ster blev pd 19 mio. kr. og 6 mio. kr. mere end forventet. Cash flow fra driften blev pa 8 mio. kr. mod 2
mio. kr. i 2002.

Skamols omsaetning i 2003 blev 201 mio. kr, hvilket er 17 mio. kr. lavere end aret fgr. Nedgangen skyl-
des darlige konjunkturer inden for alle selskabets forretningsomrader bortset fra aluminiumindustrien.
Resultat af primaer drift blev -12 mio. kr. mod 1 mio. kr. i 2002. Cash flow fra driften blev pa 22 mio.
kr. mod 4 mio. kr i 2002.

Vigtige begivenheder i 2003

Nye produkter i Cheminova

Cheminova har siden 1994 arbejdet med pyrethroidprojektet, som er selskabets stgrste investering no-
gensinde. Ud over et mellemprodukt omfatter projektet udviklingen af markedets mest aktive pyre-
throid, insektbekaempelsesmidlet gamma-cyhalothrin. Processen er udviklet pa selskabets laboratorier i
Danmark, og produktionen vil ske pa et nyopfart fabriksanlaeg hos Cheminova pa Renland.

For at sikre en hurtig og global markedsindtraengning indgik Cheminova i 2000 et 50:50 joint venture
med Dow AgroSciences. Det feelles selskab, Pytech GmbH, har som opgave at registrere og markedsfare
gamma-cyhalothrin. Det sker gennem de to moderselskabers salgsselskaber. Ved udgangen af 2003
havde produktet opnaet registrering i 11 lande. | marts 2004 forventes produktet at blive registreret i
USA. | Igbet af de kommende ar forventes gamma-cyhalothrin registreret og markedsfart i over 50 lan-
de. Pyrethroidprojektet vil i de kommende ar bidrage vaesentligt til Cheminovas veekst.

| forbindelse med fusioner blandt branchens store har Cheminova i de sidste par ar tilkabt tre produkter.
Produkternes omsaetning og indtjening har levet op til forventningerne. Isaer har svampemidlet flutriafol
klaret sig godt. Flutriafol har vist sig saerdeles velegnet til at bekaempe rust i soja, en svampesygdom,
der i disse ar plager isaer Brasilien.

Blandt Cheminovas nye generiske produkter skal isaer naevnes imidacloprid, som er verdens starste in-
sektbekaempelsesmiddel. Produktet er patentfrit i Indien og er siden 2002 blevet produceret og mar-
kedsfert i Indien af Cheminovas indiske datterselskab. | de kommende ar vil Cheminova markedsfare
produktet globalt i takt med udlgb af patentet i de forskellige lande.

| slutningen af 2003 overtog Cheminova de globale rettigheder og registreringer til insektbekaempelses-
midlerne methyl parathion og malathion fra det amerikanske selskab Griffin LLC. Isaer malathion vil ogsa
fremover veere et vigtigt produkt for Cheminova.

Rekonstruktion af Hardi

| 2003 gennemfartes en vigtig del af genopretningsplanen for Hardi, idet selskabets produktion i
Taastrup blev nedlagt og flyttet til fabrikken pa Falster. Hermed er al produktion og montage i Nord-
europa ved indgangen til 2004 samlet pa et sted. Lukningen af fabrikken i Taastrup har desvaerre med-
fort langt starre direkte og indirekte omkostninger end forventet.

| 2004 vil arbejdet med at genskabe en god @konomi i Hardi vaere fokuseret pa at skabe en stabil pro-
duktion pa fabrikken i Nr. Alslev pa Falster. Det vil ske gennem en reduktion af produkter og produkt-
varianter. Endvidere vil vaesentlige dele af produktionen i de kommende ar blive outsourcet.

Udviklingsarbejdet med at forbedre produktionsgkonomien for bugserbare sprajter fortsaetter i 2004.
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Resultat, balance og pengestrom

Koncernens omsaetning blev pa 4.471 mio. kr. mod 4.268 mio. kr. i 2002. Af omsaetningsstigningen
hidragrer 195 mio. kr. fra Cheminova og 25 mio. kr. fra Hardi, mens Skamols omsatning faldt med 17
mio. kr.

Resultat af primeer drift blev 286 mio. kr. mod 177 mio. kr. i 2002, som var preeget af en engangs-
nedskrivning pa koncerngoodwill vedrgrende Hardi pa 125 mio. kr. De finansielle poster faldt fra 129
mio. kr. i 2002 til 97 mio. kr. i 2003 isaer pa grund af en stabilisering af den finansielle situation i Syd-
amerika.

Arets resultat for skat blev 182 mio. kr. mod 43 mio. kr. i 2002. Korrigeret for engangsnedskrivningen
pa koncerngoodwill var resultat fgr skat 168 mio. kr. i 2002.

Savel omsaetning som resultat fgr skat er for 2003 i overensstemmelse med de udmeldte forventninger i
kvartalsrapporten for tredje kvartal fra den 12. november 2003.

Skat af arets resultat blev 87 mio. kr. mod 81 mio. kr. i 2002. Skattesatsen i 2003 er 48%. Den hgje
skattesats skyldes, at en stadig stigende del af koncernens indtjening sker i udenlandske selskaber og
ofte i lande med en hgijere skattesats end i Danmark. Hertil kommer specielt i disse ar store underskud
som fglge af afholdte registreringsomkostninger i det schweiziske joint venture selskab Pytech, hvor
skattesatsen kun er 10%. | de kommende ar forventes stigende overskud i Pytech, hvilket vil f& en posi-
tiv indflydelse pa koncernens skattesats. Endelig er skattesatsen pavirket af, at der ikke er skattemaessig
fradrag for koncerngoodwill.

Arets resultat efter skat og minoritetsinteresser blev 89 mio. kr. mod et underskud p& 43 mio. kr. i
2002. Med en EBIT-margin pa 6% og ROIC pa 4% levede koncernen ikke op til de langsigtede gkono-
miske mal.

| forhold til &ret far steg balancesummen med 5% til 4.897 mio. kr. Nettoaktiverne var ved udgangen af
2003 pd 3.767 mio. kr., stort set uaendret i forhold til aret far.

Pengestrgmmen fra driftsaktivitet blev 306 mio. kr. mod 425 mio. kr. i 2002. Arets investeringer i mate-
rielle anlaegsaktiver var med 162 mio. kr. noget lavere end i 2002, mens investeringer i immaterielle an-
laegsaktiver steg fra 45 mio. kr. i 2002 til 201 mio. kr. i 2003.

Udsving i valutakurser

Aurigas tre datterselskaber er alle internationale virksomheder og derfor pavirket af udsving i valutakur-
ser. Valutarisikoen begraenses ved, at nettopositioner i de mest betydende valutaer afdaekkes ved ind-
gadelse af termins- og optionskontrakter med en Igbetid pa op til 2 ar.

Der er foretaget en naesten 100% afdaekning af de forventede nettopositioner for 2004 for de mest be-
tydende valutaer. Hele den forventede nettoposition i koncernens hovedvaluta USD er for 2004 afdaek-
ket til en kurs, der ligger vaesentlig over dagskursen. En vaesentlig del af koncernens nettopositioner i
USD i 2005 er via optioner sikret mod yderligere kursfald i forhold til dagens kurs.

Iseer Cheminova, men ogsa Skamol, har store nettopositioner i USD. Begge selskaber arbejder med for-
skellige tiltag, som kan mindske afhaengigheden af USD. En fortsat lav USD vil dog pavirke de to selska-
bers indtjening i 2005.

Auriga Industries A/S - 12.03.2004 - Arsregnskabsmeddelelse 2003 Side 5 af 21



Forventningerne til 2004

Cheminova forventer for 2004 en mindre stigning i omsaetningen til 3.500 mio. kr. Den generelt sti-
gende optimisme inden for branchen modsvares af en svag USD og en stigende konkurrence pa isaer
glyphosat.

| 2004 forventes en EBIT-margin pa 9% og et resultat af primaer drift lidt under resultatet i 2003. Kom-
binationen af lange kredittider og hgj rente i Brasilien er ensbetydende med, at Cheminova Brasiliens
salgspriser indeholder et vaesentligt finansieringstillaeg. Af regnskabstekniske drsager reduceres EBIT
med dette finansieringstillaeg, som medfgrer en tilsvarende forbedring af de finansielle poster.

Herefter forventer Cheminova i 2004 en stigning i resultatet fgr skat pa 5% i forhold til 2003.

Hardi forventer i 2004 en stigning i omsaetningen pa ca. 7% i forhold til 2003, iseer pa baggrund af en
stor ordrebeholdning ved indgangen til 2004. Al nordeuropaeisk produktion er nu samlet pa Falster,
hvilket forventes at medfgre en forbedring af bade produktionsgkonomien og leveringsevnen. Der for-
ventes en EBIT-margin pd 4% og et resultat far skat pa 5-10 mio. kr.

Skamols omsaetning forventes i 2004 at stige med 5% iseer pa grund af forbedrede konjunkturer i
Europa. Der er i 2003 gennemfgrt store omkostningsbesparelser, som vil fa fuld virkning i 2004. For
2004 forventer Skamol et resultat fgr skat pa ca. 5 mio. kr.

Auriga-koncernen forventer herefter for 2004 en omsaetning pa ca. 4.600 mio. kr., et resultat far skat i
starrelsesordenen 230 mio. kr. og et cash flow fra driften pa niveau med 2003. Investeringer i materielle
anlaegsaktiver forventes at blive ca. 160 mio. kr.
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BERETNING FOR CHEMINOVA A/S

(I mio. DKK) 2003 2002
Nettoomsaetning 3.420 3.226
Resultat af primaer drift far afskrivninger

og amortisering af goodwill (EBITDA) 540 548
Resultat af primaer drift (EBIT) 336 348
Finansielle poster (70) (96)
Overskudsdeling (15) (14)
Resultat far skat 251 238
Arets resultat 142 147
Balancesum 3.466 3.008
Anlzegsaktiver 1.059 941
Egenkapital 1.578 1.546
Nettogeeld 868 701
Pengestramme fra driftsaktivitet 363 330
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet (329) (130)
Fri pengestrgm 34 201
Investeringer i anlaagsaktiver 307 137
Afskrivninger 204 200
Overskudsgrad (EBITDA) 16% 17%
Overskudsgrad (EBIT) 10% 1%

Mal og strategi

Det er Cheminovas mal inden for den agrokemiske branche at vaere den bedste vaerdiskabende generi-
ske virksomhed - baseret pa teknologi, innovation og konkurrencedygtig professionalisme. For at na det
mal er det nadvendigt, at selskabets andel af verdensmarkedet @ges fra de nuvaerende ca. 1,5% til
mindst 2% over de naeste 3-4 ar. Dette skal ske til trods for, at Cheminovas insektbekaempelsesmidler
af organofosfattypen i disse ar mister markedsandele til nyere produkter.

Vaksten vil ske dels gennem akkvisitioner af produkter og selskaber, dels gennem introduktion af nye
egenudviklede generiske produkter. Distribution vil fortrinsvis ske gennem egne salgsselskaber.

Det er malet, at der i vaekstperioden opretholdes et cash flow fra driften pa 10% af omsaetningen og en
EBIT-margin pa 10%. Afhaengig af udviklingen i kursen pa USD vil EBIT-marginen i enkelte ar kunne lig-
ge under det angivne mal.

Markedsudvikling

Efter en reekke ar med faldende omsaetning var det globale marked for plantebeskyttelsesmidler stort
set uaendret i 2003 i forhold til dret fgr. Opgjort i USD var der endog tale om en stigning pa 5-6%.
Medvirkende hertil var isaer stigende verdensmarkedspriser pa en raekke afgrgder samt den forbedrede
finansielle situation i Latinamerika, iseer i Brasilien.

Savel Nord- som Sydamerika havde i modsatning til dret fgr normale vejrforhold i 2003, og for begge
omrader oplevede branchen en stigning i omsaetningen. Derimod var store dele af Europa preeget af
tarke, og opgjort i EUR faldt omsaetningen i Europa med ca. 4%.

Markedet for konventionelle, syntetisk fremstillede plantebeskyttelsesmidler var i 2003 godt 26 mia.
USD. Det starste marked er fortsat Nordamerika med 30% af den globale omsaetning. Herefter fglger
Vesteuropa og Asien med henholdsvis 24% og 22%.
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Det eneste omrade, hvor der i disse ar sker en strukturel vaekst, er Latinamerika, der nu tegner sig for
15% af omsaetningen af plantebeskyttelsesmidler. @steuropa, der i det kommende arti forventes at bli-
ve et vaekstomrade, udger fortsat kun 4% af verdensmarkedet.

Mens omsaetningen af konventionelle midler i disse ar kun oplever beskeden eller ingen vaekst, stiger
omsatningen af bioteknologiske produkter og udger nu ca. 4 mia. USD.

Ukrudtsmidler udger i dag halvdelen af markedet for plantebeskyttelsesmidler, mens insektmidler udgar
25% og svampemidler 22% af totalmarkedet.

Den agrokemiske branche praeges i disse ar af en kraftig konsolidering. Branchens to starste virksom-
heder Bayer og Syngenta har tilsammen omkring 40% af verdensmarkedet, og sammen med fire andre
multinationale forskningsbaserede virksomheder repraesenterer de ca. 80% af totalmarkedet. For 10-15
ar siden skulle der knap 20 virksomheder til for at daekke en tilsvarende andel af omsaetningen. Konso-
lidering betyder ofte frasalg af produkter, og en raekke af disse udggr interessante akkvisitionsmulighe-
der for Cheminova.

Branchen er tillige kendetegnet af, at flere og flere produkter bliver patentfrie. Omsaetningen af pro-
dukter, der er deekket af patenter, udggr nu kun ca. 34% af verdensmarkedet. En anden tendens i
branchen er, at en lang raekke produkter i disse ar er under genregistrering i Europa og Nordamerika.
Omkostningerne hertil er ofte sa store, at en raekke mindre produkter forsvinder fra markedet.

Denne udvikling giver virksomheder som Cheminova gode muligheder for at vinde markedsandele, men
under skaerpet priskonkurrence. | 2003 var isaer priskonkurrencen pa glyphosat pa det amerikanske
marked med til at preege udviklingen.

Salg og distribution
Cheminovas salg af plantebeskyttelsesmidler udviklede sig i 2003 tilfredsstillende og stort set som for-
ventet.

Salget af insektbekaempelsesmidlet malathion faldt ogsa i 2003, dog ikke s& meget som forventet. Det
skyldes iseer et starre salg til det amerikanske program til udryddelse af snudebiller i bomuld. Chemino-
va har i en drraekke vaeret hovedleverander til programmet, der naermer sig en succesfuld afslutning.
Cheminovas gvrige insektbekaempelsesmidler i organofosfatfamilien opnéede ligeledes et tilfredsstillen-
de salg pa niveau med aret fgr. | 2003 udgjorde produkter af organofosfattypen 32% af selskabets om-
seetning mod 56% for fem ar siden. | takt med at snudebilleprogrammet afsluttes, forventes organofos-
faternes andel af omsaetningen fortsat at falde.

Den del af omsaetningen, der kommer fra selskabets nyere produkter, herunder ukrudtsbekaempelses-
midlet glyphosat, vokser stadig og udgjorde 39% af omsaetningen i 2003.

Afsaetningen af glyphosat steg igen i 2003, men til staerkt reducerede priser, isaer i USA. Svampemidlet
flutriafol, som blev erhvervet fra Syngenta i 2001, havde et tilfredsstillende ar og @gede omsaetningen i
forhold til 2002. Flutriafol har vist sig at vaere effektiv i bekaempelsen af rust, som i 2003 var en alvorlig
svampesygdom i soja i Brasilien.

De to produkter, som Cheminova erhvervede fra Bayer i begyndelsen af aret, acrinathrin og phosalone,
levede begge op til forventningerne.

Gamma-cyhalothrin, som er Cheminovas nye insektbekaempelsesmiddel i pyrethroidfamilien, opnaede
en omsatning svarende til forventningerne. Produktet markedsfares af Pytech GmbH, som er et 50:50
joint venture selskab ejet af Dow AgroSciences og Cheminova.
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Gamma-cyhalothrin var ved udgangen af aret registreret i 11 lande, men i de fleste lande blev registre-
ringen farst opnaet pa et tidspunkt, hvor vaekstsaesonen var overstdet. | marts 2004 forventes produktet
at blive registreret i USA.

En raekke nye vaekstprodukter, herunder insektbekaempelsesmidlet imidacloprid, er blevet introduceret i
de sidste par ar med en tilfredsstillende salgsudvikling. Imidacloprid er dog fortsat kun patentfrit i fa
lande.

Salget af "fine chemicals" udgjorde i 2003 ca. 13% af omsaetningen og udviklede sig stort set som for-
ventet, men med fortsat skaerpet priskonkurrence.

Tredjeparts produkter, der er med til at komplettere salgsselskabernes program, vokser fortsat og ud-
gjorde i 2003 ca. 15% af omsaetningen.

Et vigtigt led i Cheminovas strategi er distribution af egne varemaerker gennem egne salgsselskaber i de
vigtigste landbrugslande. | 2003 overtog Cheminova det franske distributionsselskab Flexagri fra Bayer.
Flexagri blev i begyndelsen af 2004 fusioneret med Cheminova France og udggr et godt udgangspunkt
for Cheminovas kommende ekspansion i Frankrig.

Modsat de to foregaende ar var 2003 praeget af finansiel stabilitet i Sydamerika. Iseer var udviklingen i
Brasilien positiv, og Cheminova Brasilien oplevede et godt ar med en stor stigning i omsaetning og ind-
tjening. Indien oplevede en god monsun i 2003, hvilket medfarte, at Cheminova India realiserede et til-
fredsstillende resultat.

Salget i Europa har udviklet sig i forskellige retninger. Nogle lande i Nordeuropa har vaeret pavirket af
frost og terke, hvilket har haft negativ indflydelse pa salget af plantebeskyttelsesmidler, mens f.eks. det
spanske datterselskab Agrodan igen i ar oplevede en tilfredsstillende fremgang.

Produktudvikling og akkvisitioner

Arbejdet med at udvikle formuleringer af Cheminovas nye pyrethroid gamma-cyhalothrin er fortsat i
2003, samtidig med at arbejdet med at opnad registreringer i en lang raekke lande er fortsat. Registrerin-
gerne udtages af joint venture selskabet Pytech. Produktionsprocessen er udviklet af Cheminova, der
ogsa producerer produktet, mens salget varetages af Pytech gennem lokale salgsselskaber tilhgrende
Dow AgroSciences og Cheminova. Produktet vil i de kommende ar og frem til 2010 udgere en fortsat
stigende andel af Cheminovas omsatning og indtjening.

Cheminovas udviklingsafdelinger i Danmark og Indien har i drets lgb fortsat arbejdet med at udvikle nye
generiske produkter, som vil blive introduceret i de kommende ar.

| slutningen af 2002 erhvervede selskabet de to insektbekaempelsesmidler phosalone og acrinathrin i
forbindelse med fusionen mellem Bayer og Aventis.

| slutningen af 2003 overtog Cheminova fra det amerikanske selskab Griffin LLC globale varemaerker og
registreringer for insektbekampelsesmidlerne methyl parathion og malathion. Iseer malathion vil frem-
over vaere et vigtigt produkt for Cheminova. Erhvervelsen vil betyde en bedre kapacitetsudnyttelse af
Cheminovas danske produktionsanlaeg.

Produktion og investeringer
Cheminova har produktionsanlaeg i Danmark og Indien. Herudover anvendes i stigende omfang under-
leverandgarer til produktion af aktivstoffer og formulering af salgsprodukter.

Anlaeggene i bdde Danmark og Indien har i 2003 kart godt og med en tilfredsstillende kapacitetsudnyt-
telse og produktionsgkonomi.
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Der er i 2003 investeret ca. 106 mio. kr. i materielle anlaegsaktiver fortrinsvis til opfarelse af anlaegget til
produktion af pyrethroider. Anlaegsarbejdet er forlgbet efter planerne.

| de kommende ar vil investeringerne i materielle anlaegsaktiver falde iseer pa den danske fabrik. Det har
derfor vaeret ngdvendigt af reducere medarbejderstaben i den danske produktions- og anlaegsafdeling
med ca. 90 mand i perioden 2002 til 2004.

Resultat, balance og pengestrom

Omsatningen i 2003 udgjorde 3.420 mio. kr., hvilket er 6% hgjere end i 2002. Ved uaendrede valuta-
kurser i forhold til 2002 ville stigningen i omsaetningen have vaeret pa 16%. Den tilfredsstillende udvik-
ling i omsaetningen skyldes iseer fremgang i Cheminovas salgsdatterselskaber i Brasilien, Indien og Spa-
nien.

Cheminovas EBITDA blev pa 540 mio. kr. svarende til 16% af omsaetningen mod 17% i 2002. Efter af-
skrivninger pa anlaegsaktiver pa 204 mio. kr. mod 200 mio. kr. i 2002 blev Cheminovas resultat af pri-

meer drift pa 336 mio. kr. mod 348 mio. kr. i 2002. EBIT-margin i 2003 blev pa 10% mod 11% i 2002.
Cheminova levede saledes op til forventningerne ved arets start og til de gkonomiske mal for indtjenin-
gen.

De finansielle poster udgjorde 70 mio. kr. mod 96 mio. kr. i 2002. Forbedringen skyldes isaer, at 2002
var praeget af valutakrisen i Brasilien og Argentina.

Resultat far skat blev 251 mio. kr. mod 238 mio. kr. i 2002.

Selskabets balance udgjorde 3.466 mio. kr. ved udgangen af 2003. En stadig stigende del af Chemino-
vas omsatning sker til Sydamerika, som har hgjsason omkring arsskiftet. Det er baggrunden for, at til-
godehavender fra salg i 2003 er steget i forhold til aret for.

Pa trods af stigningen i debitorer opndede Cheminova i 2003 en pengestregm fra driftsaktivitet pa 363
mio. kr., hvilket er 33 mio. kr. mere end i 2002.

Investeringerne i 2003 udgjorde 329 mio. kr., heraf vedrgrer 223 mio. kr. investeringer i immaterielle
aktiver primeert i forbindelse med kab af produkterne phosalone og acrinathrin, kab af Flexagri i Frank-
rig samt keb af Griffins rettigheder til malathion og methyl parathion.

Forventninger til 2004

Generelt spores en stigende optimisme inden for den agrokemiske branche. Den svage amerikanske
dollar og den forstaerkede konkurrence pa isaer glyphosat betyder imidlertid, at Cheminova for 2004
kun forventer en mindre stigning i omsatningen til 3.500 mio. kr.

Moderselskabets forventede nettoindgange i USD for 2004 er terminssikret til en tilfredsstillende kurs.
For 2004 forventes en EBIT-margin pa 9% og et resultat af primaer drift lidt under resultatet i 2003.
Kombinationen af lange kredittider og hgj rente i Brasilien er ensbetydende med, at Cheminova Brasili-
ens salgspriser indeholder et vaesentligt finansieringstillaeg. Af regnskabstekniske arsager reduceres EBIT
med dette finansieringstillaag, som medfarer en tilsvarende forbedring af de finansielle poster.

For 2004 forventer Cheminova et resultat far skat, der er ca. 5% over resultatet i 2003.

Cash flow fra driften forventes i 2004 at blive pa niveau med 2003. Investeringerne i materielle anlaegs-
aktiver forventes i 2004 at blive lidt lavere end i 2003.
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BERETNING FOR HARDI INTERNATIONAL A/S

(I mio. DKK) 2003 2002
Nettoomsaetning 849 825
Resultat af primaer drift fgr afskrivninger

og amortisering af goodwill (EBITDA) 62 36
Resultat af primeer drift (EBIT) 16 (8)
Omstruktureringsomkostninger (19) -
Finansielle poster (29) (27)
Resultat far skat (33) (35)
Arets resultat (25) (27)
Balancesum 1.098 1.097
Anlaegsaktiver 417 433
Egenkapital 309 343
Nettogaeld 574 540
Pengestrgmme fra driftsaktivitet 8 2
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet (30) (66)
Fri pengestrgm (22) (64)
Investeringer i anlaagsaktiver 39 100
Afskrivninger 46 43
Overskudsgrad (EBITDA) 7% 4%
Overskudsgrad (EBIT) 2% neg.

Mal og strategi

Det er Hardis mal globalt at vaere den professionelle planteavlers foretrukne leverandgr af spraijter.

Ved at fokusere pa applikationsteknik gnsker Hardi at skabe vaerditilvaekst for bade forhandlere og slut-
brugere. Hardis kernekompetencer er udvikling, applikationsviden, markedsfgring og montage.

Hardi skal veere en profitabel virksomhed, der kan tiltraekke og fastholde dygtige medarbejdere. Det er
malet, at Hardis EBIT-margin i perioden 2004 til 2006 skal stige fra 4% til 8%, samtidig med at den
globale markedsandel pa godt 10% fastholdes.

Markedsudvikling

Igen i 2003 oplevede de europaeiske landmaend svaere vaekstbetingelser med frost efterfulgt af terke. |
Europa blev hgstudbyttet for andet ar i traek lavere end aret fgr. En undtagelse var Skandinavien og
England, som oplevede et starre hagstudbytte end i 2002.

| Nordamerika har vaekstbetingelserne generelt veeret gode med et godt hgstudbytte til falge. Det
australske marked oplevede efter den katastrofale hgst i 2002 usaedvanligt gode vaekstbetingelser i
2003, og der er forventning om et af de hgjeste hgstudbytter nogensinde.

Verdensmarkedspriserne pa en raekke landbrugsafgrader har i 2003 fortsat den positive udvikling, der
startede i 2002. P& de europaeiske markeder betyder udviklingen, at de hgjere priser til dels vil kompen-
sere for den ringere hgst, mens indtjeningen for landmanden i Nordamerika og iseer Australien vil blive
bedre end aret for.

Sprajtebranchen, hvis samlede omsaetning udgar mellem 1,2 og 1,5 mia. USD, forventer en stigning i
de kommende ar i takt med den @gede intensivering af dyrkningsformerne.

Sprgjtebranchen er meget fragmenteret. En lang raekke sma producenter, der kun betjener et eller fa
lande, udger ca. en tredjedel af markedet. De sma udbydere mister i disse ar markedsandele i takt med
det stigende behov for specialiserede sprgjter med hgj ydeevne.
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De fleste store producenter af traktorer og mejetaerskere har et sprgjteprogram, iszer inden for selvkg-
rende sprajter. Deres markedsandel udger ligeledes ca. en tredjedel. Den sidste tredjedel, hvortil Hardi
harer, bestar af fa internationale udbydere med et specialiseret program. Gruppen vinder i disse ar mar-
kedsandel pa grund af produktoverlegenhed og specialviden.

Salg og distribution

Hardis omsaetning og ordreindgang i 2003 fulgte stort set udviklingen inden for landbrugsmaskin-
branchen. Frankrig, der er Hardis starste marked, havde et svagt farste halvar, men rettede sig mod
slutningen af aret, saledes at ordreindgangen fra Frankrig for hele 2003 naesten ndede op pa niveauet
fra foregdende ar. Ordreindgangen fra de avrige vesteuropaeiske lande 13 stort set pa niveau med aret
far bortset fra Tyskland, der oplevede et svagt ar. Den positive udvikling i salget til de gsteuropaeiske
lande fortsatte i 2003, og isaer i Ungarn oplevede Hardi et godt ar.

Opgjort i USD oplevede Nordamerika en stigning i ordreindgangen pa godt 10%. Arets starste stigning
i ordreindgang og salg blev dog opndet i Australien, som naede langt over forventningerne. | midten af
2002 overtog Hardi de hidtidige australske importarers aktiviteter, hvilket sammen med de gode vaekst-
betingelser i 2003 er drsag til det gode resultat. Hardi er i dag den starste udbyder pa det australske
marked for sprgjter, og iseer inden for bugserbare sprajter har Hardi en meget staerk position.

Hardis omsaetning har en geografisk spredning, som er enestaende i branchen. Det betyder, at selska-
bet i modsaetning til konkurrenterne er mere robust over for lokale klimatiske og konjunkturelle sving-
ninger.

Gennem store dele af aret har en vanskelig leveringssituation begreenset Hardis omsaetning. Ved ud-
gangen af 2003 har selskabet derfor en rekordstor ordrebeholdning daekkende det meste af det forven-
tede salg i foraret 2004.

Produktudvikling og produktion

Hardis forretningsomrade er udvikling af sprgjter og sprejteudstyr til effektiv og ansvarlig plantepleje. Ef-
ter introduktion af en raekke nye produkter i 2002 har arbejdet i 2003 haft fokus pa standardisering og
nedsaettelse af kostpriserne for iseer bugserbare sprajter. Dette arbejde vil blive fortsat i 2004.

| lgbet af andet halvar flyttede Hardi den hidtidige produktion fra fabrikken i Taastrup til fabrikken i Nr.
Alslev pa Falster. Flytningen blev offentliggjort i januar 2003 og bergrte ca. 100 medarbejdere, hvoraf
kun fa tog imod tilbudet om ansaettelse i Nr. Alslev. Meddelelsen om lukningen af fabrikken i Taastrup
medfgrte et meget stort fald i produktivitet og effektivitet. Da fabrikken i Taastrup var underleverandgr
til fabrikken pa Falster, har problemerne haft en afsmittende virkning pa produktionsafviklingen i Nr.
Alslev. Det har medfart store leveringsproblemer og har vaeret staerkt medvirkende til Hardis utilfreds-
stillende resultat i 2003. Flytningen er nu tilendebragt, og bygningen i Taastrup sat til salg.

Produktionen pa Hardis montage- og produktionsanlaeg uden for Danmark forlgb tilfredsstillende i
2003.

Resultat, balance og pengestrom

Hardis omsaetning blev i 2003 pa 849 mio. kr., hvilket er 3% over omsatningen i 2002. Ved uaendrede
valutakurser i forhold til 2002 ville omsaetningsstigningen have veeret 7%. Fremgangen kan iser henfg-
res til akkvisitionen medio 2002 af de australske distributgrer.

Produktionsgkonomien blev i 2003 forbedret i forhold til dret far, samtidig med at gvrige omkostninger
stort set forblev uaendrede i forhold til 2002.
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Far engangsomkostninger i forbindelse med flytning og omstrukturering blev Hardis EBITDA pa 62 mio.
kr. svarende til 7% af omsaetningen mod 4% i 2002. Tilsvarende steg EBIT fra -8 mio. kr. i 2002 til 16
mio. kr. i 2003 svarende til en EBIT-margin pa 2%.

Omkostninger til omstrukturering og flytning af produktionen fra Taastrup til Falster blev pd 19 mio. kr.
mod forventet 13 mio. kr. Overskridelsen skyldes primaert, at produktiviteten pa fabrikken i Taastrup ef-
ter meddelelsen om lukningen faldt langt mere end forventet.

Efter finansielle poster pa 29 mio. kr. opndede Hardi et underskud far skat pa 33 mio. kr. Resultatet er
utilfredsstillende ikke mindst pa baggrund af en god ordreindgang gennem hele 2003.

Cash flow fra driften blev pa 8 mio. kr. mod 2 mio. kr. i 2002, mens investeringerne udgjorde 30 mio.
kr. mod 66 mio. kr. dret far.

Restrukturering af Hardi
Med lukningen af fabrikken i Taastrup er al produktion og montage i Nordeuropa, bortset fra et mindre
anleeg i Norge, samlet i Nr. Alslev. Hermed er en vigtig del af genopretningsplanen afsluttet.

| 2004 vil arbejdet iseer veere koncentreret om en sanering af produktprogram og -varianter, en forbed-
ring af leveringssituationen samt produktionsforberedelse af en ny serie sprgjter.

Det falder uden for Hardis kernekompetencer at producere en lang raekke komponenter, og kompo-
nentproduktionen vil derfor i de kommende ar blive outsourcet. Det er sdledes ikke laengere hensigten
at etablere en starre fabrik i dsteuropa.

Ud over en koncentration af produktion og montage arbejder Hardi med en effektivisering af distribu-
tion og salgsorganisation. Dette arbejde forventes afsluttet i 2005.

Forventningerne til 2004

Ved starten af 2004 var flytningen af produktionen fra fabrikken i Taastrup til fabrikken pa Falster tilen-
debragt. For 2004 forventes derfor en vaesentlig forbedring af sdvel produktionsgkonomien som leve-
ringsevnen. Ordrebeholdningen er ved indgangen til 2004 stor, og under forudsaetning af normale kli-
matiske forhold forventer Hardi en stigning i omsatningen pa ca. 7%. Der forventes en EBIT-margin pa
ca. 4% og et resultat fgr skat pa ca. 5-10 mio. kr.
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BERETNING FOR SKAMOL A/S

(I mio. DKK) 2003 2002
Nettoomsaetning 201 218
Resultat af primaer drift far afskrivninger

og amortisering af goodwill (EBITDA) 9 20
Resultat af primaer drift (EBIT) (12) 1
Andel af resultat i associerede selskaber 8 9
Finansielle poster (1) (6)
Resultat far skat (6) 4
Arets resultat (4) (4)
Balancesum 250 277
Anlzaegsaktiver 144 151
Egenkapital 90 89
Nettogaeld 115 120
Pengestramme fra driftsaktivitet 22 4
Pengestramme fra investeringsaktivitet (17) (20)
Fri pengestrgm 5 (16)
Investeringer i anlaegsaktiver 20 19
Afskrivninger 21 20
Overskudsgrad (EBITDA) 5% 9%
Overskudsgrad (EBIT) neg. 0%

Mal og strategi

Det er Skamols mal fortsat at veere en ledende udbyder af isoleringsprodukter til den primaere alumini-
umindustri. Derudover vil selskabet udbygge sine gvrige forretningsomrader inden for isolering i andre
hajtemperaturindustrier, isolering af kedler, pejse og braendeovne samt brandsikring. Udviklingen skal
fortrinsvis ske gennem organisk vaekst.

Det er malet, at omsaetningen over de naeste tre ar skal vokse med 25%, og at Skamols EBIT-margin i
samme periode skal vokse fra 4% i 2004 til 8% i 2006.

Markedsudvikling og salg

De gkonomiske konjunkturer inden for de fleste af Skamols forretningsomrader fortsatte den negative
udvikling fra 2002. Alene aluminiumindustrien viser fortsat en tilfredsstillende udvikling, selvom den sto-
re ordreindgang i 2002 ikke kunne opretholdes i 2003.

Nar aluminiumindustrien ikke er sa hardt ramt af konjunkturnedgangen, skyldes det, at aluminium i dis-
se ar vinder markedsandele pa bekostning af andre metaller. Udviklingen forventes at fortsaette og vil
for Skamol betyde en fortsat god afsaetning til sdvel nye projekter som vedligeholdelse af eksisterende
anlaeg. Salget til aluminiumindustrien udger knap halvdelen af Skamols omsaetning.

Den lave byggeaktivitet i Tyskland har medfert, at salget af vermikulitprodukter og formstykker til brug i
natstremsovne er faldet yderligere i 2003. Derimod har hgje energipriser medfart, at salget i Nordeuro-
pa af indsatse til pejse og braendeovne er steget, iseer mod arets slutning.

Salget af kalciumsilikatplader til isolering i industrielle ovne har vaeret ramt af darlige konjunkturer med
en heraf fglgende skaerpelse af priskonkurrencen. Alligevel har selskabet gget afsaetningen til dette
marked og er med udvidelsen af fabrikken pa Nordsalling godt rustet til at imgdekomme den forvente-
de stigning i efterspargslen, nar konjunkturerne i Europa bedres.
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Inden for brandsikring er indtraengningen pa markedet med produkter af kalciumsilikat gaet langsom-
mere end forventet. Den vaesentligste drsag hertil er, at Skamol farst i 2003 har fundet de rette indu-
strielle partnere.

Produktudvikling og produktion

En betydelig del af udviklingsindsatsen er i disse ar koncentreret om forretningsomradet brandsikring. |
2003 er der opndet vaesentlige godkendelser af kalciumsilikat som kernemateriale i branddgre og pa-
neler. Nar de nye europaeiske standarder for brandsikring i de kommende ar bliver implementeret, vil
Skamol kunne tiloyde markedet et produkt, der kan konkurrere med bestaende produkter, bade hvad
angar egenskaber, vaegt og pris.

Inden for forretningsomradet "aluminiumindustrien" er produktprogrammet udvidet med komplemen-
teere produkter produceret af samarbejdspartnere. Produkterne er med succes introduceret for Skamols
kunder og vil veere medvirkende til at styrke selskabets position inden for aluminiumindustrien.

Produktionen pa Skamols fabrikker er forlgbet tilfredsstillende i 2003. Kapacitetsudvidelsen pa fabrikken
i Nordsalling, som producerer kalciumsilikat, blev afsluttet i 2003. Fabrikken har fuldt ud indfriet for-
ventningerne til kapacitet, og produktionsomkostningerne er vaesentligt reduceret i forhold til tidligere
ar. Udvidelsen belaster Skamols afskrivninger hardt, og en god produktionsgkonomi pa fabrikken er af-
haengig af, at der i de kommende ar opnas en bedre kapacitetsudnyttelse end hidtil.

Skamols produktionsanlaeg i Danmark er gennemrationaliserede og velforberedte til en kommende for-
bedring af de internationale konjunkturer. Fabrikken i Frankrig har mod slutningen af 2003 vist frem-
skridt i kapacitet og gkonomi, og yderligere forbedringer forventes i 2004.

Efter den store udvidelse af kalciumsilikatfabrikken forventer selskabet, at niveauet for investeringer i
materielle anlaegsaktiver i de kommende ar vil falde til 10-15 mio. kr. arligt. Investeringerne i 2003 ud-
gjorde 17 mio. kr.

Ledelse

Den 1. december 2003 tiltrddte Kurt Pedersen Kaalund som ny administrerende direktar for Skamol.
Kurt Pedersen Kaalund, der kommer fra en stilling som kommerciel direktar hos Cheminova, har aflast
John Nielsen, der har vaeret direkter for Skamol siden 1989.

Resultat, balance og pengestrom

Skamols omsaetning i 2003 blev 201 mio. kr., hvilket er 17 mio. kr. lavere end i 2002. Det store fald
skyldes darlige konjunkturer inden for de fleste af Skamols forretningsomrader. EBITDA blev pa 9 mio.
kr. svarende til knap 5% af omsaetningen mod 9% i 2002. Afskrivningerne udgjorde 21 mio. kr., sva-
rende til 10% af omsaetningen. Det meget hgje afskrivningsniveau skyldes isaer de senere ars store ud-
videlser af kalciumsilikatfabrikken.

Resultat af primaer drift blev -12 mio. kr. i 2003 mod 1 mio. kr. i 2002, mens det associerede selskab
Damolin igen oplevede et godt ar.

Resultat fgr skat blev et underskud pa 6 mio. kr. mod et overskud pa 4 mio. kr. i 2002. Resultatet er ik-
ke tilfredsstillende.

Cash flow fra driften blev i 2003 positiv med 22 mio. kr., mens investeringer udgjorde 17 mio. kr.
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Forventninger til 2004

Ved udgangen af 2003 havde Skamol en tilfredsstillende ordrebeholdning isaer af moler- og perlitsten.
Der forventes i Igbet af 2004 en forbedring af konjunkturerne i Europa, som mod slutningen af aret vil
medfgre en stigende efterspgrgsel i Skamols konjunkturafthaengige forretningsomrader. Desuden vil af-
setningen af brandsikringsprodukter fortsat blive gget. Skamol forventer saledes for 2004 en stigning i
omsatningen pa 5% i forhold til 2003.

| foraret 2003 blev der gennemfart en raekke tilpasninger af organisationen, som har medfart besparel-
ser i kapacitetsomkostningerne pa ca. 10%. Disse besparelser vil fa fuld effekt i 2004. Skamol forventer
derfor en EBIT-margin i 2004 pa ca. 4%. Da det associerede selskab Damolin forventer et resultat pa

samme tilfredsstillende niveau som i 2003, forventer Skamol i 2004 et resultat far skat pa ca. 5 mio. kr.

FINANSKALENDER 2004

Arsrapport for 2003 (trykt version) 16. april 2004
Ordinaer generalforsamling 30. april 2004
Kvartalsrapport for fgrste kvartal 2004 30. april 2004
Halvarsrapport for fgrste halvar 2004 25. august 2004
Kvartalsrapport for tredje kvartal 2004 9. november 2004
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RESULTATOPGORELSE 2003

Koncern Moderselskab
1000 DKK 2003 2002 2003 2002
Nettoomsaetning 4.470.924  4.268.431 - -
Produktionsomkostninger 3.105.425 2.909.444 - -
Bruttoresultat 1.365.499 1.358.987 - -
Salgs- og distributionsomkostninger 583.120 573.918 - -
Administrationsomkostninger 329.754 327.739 16.452 12.040
Forsknings- og udviklingsomkostninger 174.115 188.368 - -
Omkostninger i alt 1.086.989 1.090.025 16.452 12.040
Andre driftsindtaegter 40.939 68.155 200 431
Af- og nedskrivning koncerngoodwill 33.327 159.725 18.370 152.142
Resultat af primaer drift 286.122 177.392 (34.622) (163.751)
Andel af resultat far skat i datterselskaber - - 205.593 201.000
Andel af resultat far skat i associerede selskaber 7.504 9.278 - -
Finansielle poster (96.508) (129.188) 4.746 532
Overskudsdeling (14.978) (14.262) - -
Resultat for skat 182.140 43.220 175.717 37.781
Skat af drets resultat 87.079 81.148 87.079 81.148
Koncernresultat 95.061 (37.928) 88.638 (43.367)
Minoritetsinteressers andel 6.423 5.439 - -
Arets resultat, Auriga Industries' andel 88.638 (43.367) 88.638 (43.367)
Arets resultat foreslas fordelt saledes:
Udbytte 61.200 61.200
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode (20.368) 65.527
Overfart overskud 47.806 (170.094)
I alt 88.638 (43.367)
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2003

AKTIVER
Koncern Moderselskab

1000 DKK 2003 2002 2003 2002
Anlzegsaktiver
Immaterielle anlaegsaktiver
Salgs- og registreringsrettigheder m.v. 94.756 8.666 - -
Know-how 161.108 70.495 - -
Goodwill m.v. 66.240 72.659 - -
Koncerngoodwill 309.905 310.583 - -
Immaterielle anlaegsaktiver i alt 632.009 462.403 - -
Materielle anleegsaktiver
Grunde og bygninger 476.633 499.102 2.715 2.951
Tekniske anlaeg og maskiner 576.945 639.993 - -
Driftsmateriel og inventar 50.690 62.128 88 176
Anlaeg under etablering 43.396 38.706 - -
Materielle anlaegsaktiver i alt 1.147.664  1.239.929 2.803 3.127
Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i datterselskaber - - 2.166.972  2.187.340
Kapitalandele i associerede selskaber 33.190 30.885 - -
Andre finansielle anleegsaktiver 994 672 - -
Finansielle anleegsaktiver i alt 34.184 31.557 2.166.972  2.187.340
Anlaegsaktiver i alt 1.813.857 1.733.889  2.169.775  2.190.467
Omsaetningsaktiver
Varebeholdninger 1.205.266 1.275.794 - -
Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser 1.133.163 893.629 - -
Tilgodehavender hos datterselskaber - - 100.520 348
Udskudt skatteaktiv 67.387 35.824 - -
Tilgodehavende selskabskat 3.950 - 3.189 -
Andre tilgodehavender 402.939 412.140 4.175 5.166
Tilgodehavender i alt 1.607.439  1.341.593 107.884 5.514
Veerdipapirer 9.393 58.995 9.135 58.958
Likvide beholdninger 261.291 246.426 5.816 722
Omsaetningsaktiver i alt 3.083.389 2.922.808 122.835 65.194
Aktiver i alt 4.897.246  4.656.697  2.292.610 2.255.661
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2003

PASSIVER
Koncern Moderselskab

1000 DKK 2003 2002 2003 2002
Egenkapital
Aktiekapital 255.000 255.000 255.000 255.000
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre vaerdis metode 775.815 888.878
Overfart overskud 1.839.528  1.846.637  1.063.713 957.759
Foresldet udbytte for regnskabsaret 61.200 61.200 61.200 61.200
Egenkapital i alt 2.155.728 2.162.837  2.155.728  2.162.837
Minoritetsinteresser 29.487 28.031 - -
Hensatte forpligtelser
Pensionsforpligtelser 7.214 6.644 1.250 1.250
Andre hensatte forpligtelser 14.008 14.946 - -
Udskudt skat 159.180 139.833 - -
Hensatte forpligtelser i alt 180.402 161.423 1.250 1.250
Langfristede galdsforpligtelser
Prioritetsgaeld 158.947 188.559 1.714 1.823
Medarbejderobligationer 17.690 20.462 - -
Leasingforpligtelser 5.666 5.238 -
Kreditinstitutter 700.475 776.055 - -
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 882.778 990.314 1.714 1.823
Kortfristede geeldsforpligtelser
Langfristet gaeld med forfald under 1 ar 262.024 85.279 109 14.388
Kreditinstitutter 569.434 563.321 - 3.878
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 438.765 367.850 - -
Geeld til datterselskaber - - 132.170 -
Geeld til associerede selskaber 132 88 - -
Skyldig selskabsskat 18.399 92.809 - 70.504
Anden geld 349.715 190.895 1.639 981
Overskudsdeling for regnskabsaret 10.382 13.850 - -
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 1.648.851 1.314.092 133.918 89.751
Geldsforpligtelser i alt 2.531.629  2.304.406 135.632 91.574
Passiver i alt 4.897.246 4.656.697 2.292.610 2.255.661
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PENGESTROMSOPGORELSE 2003

Koncern
1000 DKK 2003 2002
Arets resultat 88.638 (43.367)
Af- og nedskrivninger pa anlaegsaktiver 253.579 255.053
Af- og nedskrivning koncerngoodwill 33.327 159.725
@vrige reguleringer 217.294 290.413
Zndring i arbejdskapital (13.105) 25.503
Pengestremme fra drift for finansielle poster 579.733 687.327
Finansielle poster (96.508) (129.188)
Pengestromme fra ordinaer drift 483.225 558.139
Betalt selskabsskat (177.216) (133.131)
Pengestromme fra driftsaktivitet 306.009 425.008
Kab af datterselskaber (27.401) -
Kgb af immaterielle anleegsaktiver (200.543) (45.236)
Kgb af materielle anlaegsaktiver (161.893) (211.466)
Salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver 14.490 38.607
Modtaget udbytte fra associerede selskaber 2.958 1.372
Pengestromme fra investeringsaktivitet (372.389) (216.723)
Fri pengestrgm (66.380) 208.285
Afdrag pa langfristet gaeld (122.544) (137.388)
Optagelse af langfristet 1an 200.000 62.709
Udstedelse af medarbejderobligationer 2.653 5.340
Betaling af overskudsdeling (13.850) (16.650)
Betalt udbytte (62.129) (60.955)
Kgb af egne aktier - (69)
Pengestromme fra finansieringsaktivitet 4.130 (147.013)
Andring i likviditet (62.250) 61.272
Likviditet pr. 1. januar (236.500) (319.172)
Likviditet pr. 31. december (298.750) (257.900)
Rentebaerende nettolikviditet kan opggares saledes:
Likvide beholdninger og vaerdipapirer
med fradrag af kortfristet bankgeeld (298.750) (257.900)
Rentebaerende geeld (1.144.802) (1.075.593)
Rentebaerende nettolikviditet pr. 31. december (1.443.552) (1.333.493)
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EGENKAPITALOPGORELSE

Hvis ikke andet er angivet, er alle belgb i 1000 DKK

Koncern Reserve for
nettoopskriv- Foreslaet
ning efter den udbytte for
indre vaerdis Overfort regnskabs-
Aktiekapital metode overskud aret I alt
Egenkapital 1. januar 2003 255.000 - 1.846.637 61.200 2.162.837
Betalt udbytte (61.200) (61.200)
Udbytte egne aktier 2.449 2.449
Egenkapitalbevaegelser i datterselskaber 1.466 1.466
Valutakursregulering m.v.
vedr. datter- og associerede selskaber (29.723) (29.723)
Regulering af sikringsinstrumenter
til dagsveerdi (7.978) (7.978)
Skat af egenkapitalbevaegelser (761) (761)
Arets resultat 27.438 61.200 88.638
Egenkapital 31. december 2003 255.000 - 1.839.528 61.200 2.155.728
Moderselskab Reserve for
nettoopskriv- Foreslaet
ning efter den udbytte for
indre vaerdis Overfort regnskabs-
Aktiekapital metode overskud aret lalt
Egenkapital 1. januar 2003 255.000 825.906 1.020.731 61.200 2.162.837
Betalt udbytte (61.200) (61.200)
Udbytte egne aktier 2.449 2.449
Egenkapitalbevaegelser i datterselskaber 1.466 1.466
Valutakursregulering m.v.
vedr. datter- og associerede selskaber (29.723) (29.723)
Regulering af sikringsinstrumenter
til dagsveerdi (7.978) (7.978)
Skat af egenkapitalbevaegelser (761) (761)
Arets resultat (20.368) 47.806 61.200 88.638
Egenkapital 31. december 2003 255.000 775.815 1.063.713 61.200 2.155.728
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