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Ledelsesberetning for Auriga Industries A/S

Mal og strategi

Det er Aurigas mdl at skabe langsigtet veerditilvaekst til gavn
for selskabets aktionzerer, medarbejdere og @vrige interessen-
ter. Hvor vaerdiskabelsen tidligere skete gennem drift af tre
selvsteendige virksomheder, har koncernen i henhold til sin
strategiudmelding i oktober 2006 valgt at koncentrere res-
sourcerne om Cheminova, som er virksomhedens kerneom-
rade. Som falge heraf er det besluttet at undersgge mulighe-
derne for et frasalg af Hardi og Skamol. Danske Markets er
valgt som radgiver for Hardi, mens Atrium Partners er radgi-
ver for Skamol.

Overordnet er Aurigas finansielle mal en stabil vaekst i om-
setningen og en EBIT-margin pa 10%.

Udvikling i datterselskaberne

Cheminova

For den agrokemiske branche blev 2006 et seerdeles vanske-
ligt ar, hvor det globale marked for plantebeskyttelsesmidler
anslas at veere faldet med knap 4% til ca. 30 mia. USD. Darlige
klimatiske forhold, hgje energipriser samt et kraftigt fald i det
brasilianske marked var de primeere arsager til den darlige ud-
vikling i 2006.

Trods en omsztningsnedgang i Brasilien pa mere end 200
mio. kr. blev Cheminovas omsatning i 2006 pa 4.032 mio. kr.
stort set uaendret i forhold 2005. Der er i 2006 registreret en
gennemsnitlig afregningskurs for USD pa 6,14 kr.

Salget af insektmidler af organofosfatfamilien faldt som ventet,
dels pa grund af lav insektinfestation og dels pa grund af fort-
sat nedgang i forbruget af malathion til det amerikanske pro-
gram til udryddelse af snudebiller i bomuld. Salget af de nye
insektbekaeempelsesmidler samt ukrudtsmidlet glyphosat viste
peen fremgang, hvorimod salget af svampemidlet flutriafol faldt
markant som fglge af de vanskelige markedsforhold i Brasilien.

| Brasilien er der ved arsafslutningen ekstraordinzert udgiftsfert
100 mio. kr. vedrgrende debitorer og produktansvarssager.
Klager og erstatningssager over manglende effekt af et svampe-
middel til bekempelse af rust i soja anses som veerende daekket
af Cheminovas produktansvarsforsikring, men selskabets for-
sikringsselskab har imidlertid endnu ikke anerkendt daekning.

,, Aurigas mal er
at skabe langsigtet
veerditilveekst til gavn
for selskabets
aktionzerer, medar-
bejdere og @vrige
interessenter.

Der er herefter realiseret en EBITDA
pa 184 mio. kr. svarende til 4,6%.
Efter fradrag af afskrivninger pa 166
mio. kr. udger resultat af primaer

drift 18 mio. kr. svarende til en EBIT-
margin pa 0,4% mod 11% i 2005.

| december 2006 indgik Chemino-
va en aftale med Bayer Crop-
Science om kgb af de globale ret-
tigheder til insektbekaempelses-
midlet acrinathrin. Cheminova
erhvervede i 2002 salgsrettighe-
derne til acrinathrin i Europa, men med den gennemfarte ak-
kvisition er der abnet op for salg til resten af verden, herun-
der det vigtige japanske marked. Acrinathrin vil i de
kommende ar blive sggt registreret i en raekke nye markeder.

Cheminova vil fortsat investere kraftigt i udvikling og intro-
duktion af nye produkter i henhold til den udarbejdede Busi-
ness Plan 2010. Planens gennemfgrelse kraever store investe-
ringer i udvikling, registrering og markedsfering, hvilket presser
indtjeningen i den forste del af planperioden. Cheminova vil
forfelge alle attraktive akkvisitionsmuligheder i planperioden.

Hardi

Som falge af ugunstige klimatiske forhold i 2006 blev hestud-
byttet pa verdensplan under gennemsnittet. De fleste store
landbrugslande har saledes oplevet et faldende marked for
landbrugsmaskiner.

Med rangertraktor transporteres store meaengder kemikalier i
tankvogne rundt pa det udbyggede jernbanenet pé Renland.
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Hardis omsetning faldt i 2006 med 127 mio. kr. til 906 mio.
kr. I Nordamerika kom vakstsasonen sent i gang, og Hardis
omsatning faldt 32% i forhold til dret for. Australien oplevede
den varste terke nogensinde, og her faldt omsatningen med
26%. Den lavere omsatning er fordelt pa alle produktseg-
menter bortset fra selvkarende sprejter, hvor den nye Alpha
VariTrack fik en vellykket introduktion.

Der er realiseret en EBITDA pa 45 mio. kr. svarende til 5%.
Efter fradrag af afskrivninger pa 42 mio. kr. udger resultat af
primer drift 3 mio. k. svarende til en EBIT-margin pa 0,3%
mod 4% i 2005.

Produktionsgkonomien pa Hardis fabrik pa Falster har veeret
pavirket af den faldende efterspegrgsel gennem aret. Den fran-
ske fabrik samt Pommier, der producerer aluminiumbomme,
har haft en tilfredsstillende produktion.

Hardis hgjteknologiske trailersprgjte, New Commander, fik i
2006 en tilfredsstillende lancering i bade Australien og Nord-
amerika. Endvidere blev trailerserien Ranger, der repraesente-
rer economy segmentet, introduceret i Nordamerika og sidst
pa dret ogsd i Europa.

Mod slutningen af aret er landbrugets skonomiske udsigter
forbedret markant pa grund af stigende afgredepriser. Det
har haft en positiv effekt pa investeringslysten, og Hardis or-
drebeholdning ultimo 2006 er sdledes ca. 18% hgjere end sid-
ste ars ultimobeholdning.

Skamol

Skamols omsztning blev i 2006 pa 246 mio. kr. svarende til en
vaekst pa mere end 20% i forhold til 2005.

Selskabets storste forretningsomrade er den primaere alumini-
umindustri, som i disse ar er i vaekst. Forbruget af aluminium
stiger drligt omkring 5%, og prisniveauet er historisk hgjt. Ska-
mols afsatning til aluminiumindustrien er i 2006 gget med
knap 30% primzert til nye projekter, men ogsa til lsbende ved-
ligeholdelse. Globale hgjkonjunkturer og hgje vaekstrater i de

Majs er verdens naeststorste afgrade. Ud over at veere en vaesentlig
del af fedegrundlaget er den ogsad vigtig i bioethanolfremstillingen.

i

Commander trailersprajten findes i flere varianter med
tankstarrelse op til 9.000 liter og bombredde op til 36 meter.

nye gkonomier har gget efterspgrgslen efter isoleringsproduk-
ter til nye anleg til produktion af bl.a. stél, cement, papir og
glas. Endvidere ses en markant stigning i leverancer til produ-
center af pejse og breendeovne i Europa. Introduktionen af
branddgre og paneler forlgb langsommere end forventet.

Den stigende omsatning har givet en betydelig forbedring
af kapacitetsudnyttelsen pa selskabets fabrikker, hvor produk-
tionen er forlgbet tilfredsstillende i 2006.

Der er realiseret en EBITDA pa 29 mio. kr. svarende til 12%.

Efter fradrag af afskrivninger pa 18 mio. kr. udger resultat af pri-
meer drift I1 mio. kr. svarende til en EBIT-margin pa 5%. Det as-
socierede selskab Damolin opndede igen et godt resultat i 2006.

Corporate Governance

Aurigas ledelse bygger pa principperne om god selskabsledel-
se med fokus pd den langsigtede verdiskabelse til gavn for sel-
skabets aktionzerer og evrige interessenter. Auriga gnsker at
bidrage til ansvarlig adfeerd og har med Cheminovas plan for
udfasning af klasse | produkter og udarbejdelsen af "Corpora-
te Social Responsibility”-rapporten ydet et vaesentligt bidrag
hertil. Selskabet efterlever Fondsbgrsens seneste anbefalinger
om Corporate Governance, men har dog pa enkelte omrader
valgt en anden praksis, jf. beskrivelsen pa side 12.
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Agronomer og kemikere arbejder side om side med at
udvikle nye plantebeskyttelsesmidler i laboratorierne.

Valuta

Auriga er en international virksomhed, hvorfor en betydelig
del af koncernens transaktioner afregnes i fremmed valuta.

Valutarisikoen begranses ved indgdelse af termins- og opti-
onskontrakter med en Igbetid op til maksimalt 2 ar.

Efter en stigning pa godt 15% i 2005 faldt kursen pd koncer-
nens hovedvaluta USD med godt 10% i 2006 og sluttede aret
i kurs 5,66. Auriga har i 2006 realiseret en effektiv afregnings-
kurs for USD pa ca. 6,14 kr.

Til sikring af budgetkurserne i 2007 er der for de mest bety-
dende valutaer foretaget en veaesentlig afdeekning af de forven-
tede nettopositioner. Sdledes er knap 60% af koncernens net-
toindgange i USD sikret til en kurs pa ca. 6,00 kr.

Resultat, balance og pengestrem

Tallene i parentes er 2005-tal

Aurigas omseetning faldt % til 5.184 mio. kr. (5.250 mio. kr.)
primert som felge af ddrlige klimatiske forhold og problemer-
ne i Brasilien.

| forbindelse med arsafslutningen har Cheminova i Brasilien
ekstraordinart udgiftsfert 100 mio. kr. vedrgrende debitorer
og produktansvarssager. Der er herefter realiseret en EBIT-
DA pd 250 mio. kr. (724 mio. kr.). Efter fradrag af afskrivnin-
ger pa 228 mio. kr. (242 mio. kr.) udger resultat af primeer
drift 22 mio. kr. (482 mio. kr.).

De finansielle udgifter steg til 118 mio. kr. (11 mio. kr.), mens
resultat efter skat fra associerede selskaber blev pa 5 mio. kr.
(4 mio. kr).

Arets resultat for skat blev herefter et underskud pa 92 mio. kr.
(376 mio. kr.). Resultatet er utilfredsstillende og betydeligt lave-
re end forventet bade ved halvaret og efter 3. kvartal 2006.

Arets resultat efter skat blev et underskud pé -163 mio. kr.
(258 mio. kr) og er negativt pavirket af et beregnet skatte-
belgb pa 7| mio. kr. Det hgje skattebelgb opstar primaert
som folge af, at en raekke skattemaessige underskud i uden-
landske datterselskaber ikke er aktiveret.

Balancen pr. 31.12.2006 faldt til 5.642 mio. kr. (5.865 mio. kr).
Nettoaktiverne udgjorde 4.167 mio. kr. (4.298 mio. kr.), mens
nettogaelden steg til 1.757 mio. kr. (1.565 mio. kr.).

Pengestrem fra driften blev 124 mio. kr. (18 mio. kr). Efter
investeringer pa 244 mio. kr. (235 mio. kr.) blev den fri penge-
strem -120 mio. kr. (<217 mio. k).

Forventninger til 2007

Starten pa 2007 vil for Cheminova
vaere negativt pavirket af den vanske-
lige situation i Brasilien samt store
lagre i distributionssystemet i mange
markeder. Det globale marked for
plantebeskyttelsesmidler vurderes

kr., en EBIT-margin pa 5-6% og et
resultat for skat pa ca. 165 mio. kr.

Hardi forventer for 2007 en stigning
i omsatningen til ca. 995 mio. kr, en
EBIT-margin pa 5-6% og et resultat

for skat pa ca. 30 mio. k.

dog at blive mere positivt end i 2006.

Der forventes en kraftig stigning i sal-
get af Cheminovas nye generiske pro-
dukter, ligesom ogsa svampemidlet

flutriafol ventes at udvikle sig positivt.

| overensstemmelse med Chemino-

vas Business Plan vil der ogsa i 2007
ske en forggelse af omkostningerne

til udvikling, registrering og markeds-
fering af nye generiske produkter.

Cheminova forventer for 2007 en
stigning i omsaetningen til ca. 4,3 mia.

Skamol forventer for 2007 en stigning
i omsatningen til ca. 260 mio. kr, en
EBIT-margin pa ca. 8% og et resultat
for skat pa ca. 20 mio. kr.

Auriga-koncernen forventer herefter
for 2007 en stigning i omsatningen
til ca. 5.550 mio. kr, en EBIT-margin
pa 5-6% og et resultat for skat pa ca.
200 mio. kr.

For 2007 forventes en forbedring
af pengestrgm fra driften i forhold
til 2006.



AURIGA HAR BESLUTTET FREMOVER
AT KONCENTRERE RESSOURCERNE OM
CHEMINOVA, SOM ER VIRKSOMHEDENS
KERNEOMRADE. MULIGHEDERNE FOR
FRASALG AF HARDI OG SKAMOL
UNDERSOGES.






