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Risikostyring

Den overordnede strategiske risikostyring i Auriga sker med
udgangspunkt i felgende principper:

Corporate governance, som fastlegger retningslinierne for
ledelsesstrukturen i koncernen.

Corporate Social Responsibility, der beskriver kodeks
for de forretningsprincipper og normer, som fglges af alle
medarbejdere, uanset hvor i verden de opholder sig.

Interne politikker, som omhandler regler og procedurer
for relevante risikoomrader.

Finansielle risici

Koncernen har vedtaget en finanspolitik, som fastlaegger ret-
ningslinierne for styringen af en raekke finansielle risici som for
eksempel valuta-, rente-, likviditets- og kreditrisici. Finanspoli-
tikken, der tillige omfatter en beskrivelse af godkendte finan-
sielle instrumenter og risikorammer, administreres af Aurigas
finansfunktion. Nedenfor er de veesentligste finansielle risici
beskrevet. En uddybning findes i noterne.

Valutarisici

Aurigas mange internationale aktiviteter medferer, at hoved-
parten af koncernens omsztning afregnes i fremmed valuta,
primart USD, EUR, BRL, CAD, AUD og INR, mens en stor
del af produktions- og udviklingsomkostningerne er i DKK.
Formalet med valutarisikostyringen er primert at begraense
pavirkningen af valutakursudsving i de gkonomiske resultater.

Eksponeringen i de mest betydende valutaer afdaekkes ved

indgaelse af termins- og optionskontrakter med Igbetid pa
maksimalt 24 maneder. Kurssikringen baseres pa forventnin-
gerne til fremtidige valutakurser, og effektiviteten vurderes Io-
bende. Til afdeekning af valutarisikoen i forbindelse med kon-
cerninterne lan til datterselskaber anvendes ofte valutaswaps.

Ved udgangen af 2007 er der til sikring af de anvendte budget-
kurser for USD, CAD og AUD foretaget en delvis afdekning
af valutarisikoen pa den forventede eksponering i 2008. Mar-
kedsveerdien af samtlige valutakontrakter udgjorde ultimo aret
935 mio. kr. (1.041 mio. kr. ultimo 2006). Kontrakterne har en
gennemsnitlig ebetid pa ca. 4 maneder, og forfaldstidspunktet
tilpasses de sikrede poster. Hovedparten af valutakontrakter-
ne karakteriseres som varende regnskabsmassig afdaekning
(hedge accounting). Den Izbende dagsvardiregulering af kon-
trakterne sker derfor over egenkapitalen, og fgrst ved realise-
ring af den sikrede post sker overfgrsel til resultatopggrelsen.
Pa termins- og optionskontrakter, der afdaekker fremtidige
transaktioner, var der pa balancedagen en gevinst pa 10,2 mio.
kr. (24,8 mio. kr. i 2006), som reguleres via egenkapitalen.

En kursandring pa 5% for koncernens hovedvaluta, USD, vil i
en fglsomhedsberegning, hvor der ses bort fra den foretagne
valutasikring, medfere en @ndring i omsatningen for 2008 pa
ca. 51 mio. kr. (ca. 49 mio. kr. i 2007) og i EBIT pd ca. 22 mio.
kr. (ca. 26 mio. kr. 1 2007).

Med udgangspunkt i balancen ultimo 2007 vil et kursfald pa 5%
i alle valutaer over for DKK resultere i en stigning i veerdien af
finansielle instrumenter pa 9 mio. kr, jf. note 24.




De finansielle instrumenter inkluderet i beregningen er
koncernens rentebaerende nettogeld, varedebitorer, gald til
leveranderer, kort- og langfristede finansielle investeringer,
valutaterminskontrakter og valutaoptioner til sikring af trans-
aktionsrisiko. Derudover inkluderes rente- og valutaswaps.
Der medtages ikke forventede valutatransaktioner, investerin-
ger og anlegsaktiver.

Aurigas investeringer i udenlandske dattervirksomheder af-
daekkes kun undtagelsesvist, idet disse investeringer har en
langsigtet karakter.

Renterisici

Udsving i renteniveauet udger en risiko for koncernens rente-
bzerende aktiver og passiver. Til styring af renterisikoen an-
vendes i et vist omfang renteswaps, ligesom gaeldens fordeling
pa fast og variabel rente lgbende vurderes. Koncernens ren-
tebaerende nettogald er faldet med 1.056 mio. kr. og udger
ultimo aret 701 mio. kr. (1.757 mio. kr.). Markedsveerdien af
samtlige renteswaps, nominelt 200 mio. kr. (250 mio. kr.), der
har en gennemsnitlig lzbetid pa 4,9 ar, udgjorde ultimo aret
2,4 mio. kr. (-2 mio. kr.). Den gennemsnitlige varighed af kon-
cernens finansielle instrumenter ultimo aret var 4,2 ar, og den
samlede rentefalsomhed ved en renteaendring pa ét procent-
point kan beregnes til 3,7 mio. kr, jf. note 24.

Likviditetsrisici

Koncernens finansielle planlagning har til formal at sikre en op-
timal kapitalstruktur og et tilstraekkeligt finansielt beredskab
samtidig med, at kapitalomkostningerne minimeres. Likviditeten
styres gennem anvendelse af korte traekningsfaciliteter kombi-
neret med langtlgbende, faste kreditfaciliteter hos en reekke an-
erkendte finansielle institutioner. De uudnyttede treekningsfaci-
liteter var ved arets udgang 819 mio. kr. (691 mio. kr.).

Kreditrisici

De vasentligste primare finansielle instrumenter omfatter til-
godehavender fra salg, andre tilgodehavender og indestaende
i pengeinstitutter. Den regnskabsmaessige veerdi af disse balan-
ceposter afspejler den maksimale kreditrisiko. Kreditrisikoen
vedrgrende varedebitorer er ikke uszedvanlig, men er iser
koncentreret omkring Brasilien. Pengemarkedsindskud og af-
ledte finansielle instrumenter placeres kun hos finansielle insti-
tutioner med hgj kreditveerdighed.

Markeds- og forretningsrisici

Via etablerede politikker og procedurer sgges risici identifice-
ret, og hensigten med en aktiv risikostyring er at imgdega, be-
graense eller afdekke de risici, det er muligt at pavirke, og som
har sarlig betydning for selskabet.

Koncernens indtjening pavirkes af de gkonomiske konjunktu-
rer, herunder udviklingen i ravare- og energipriser, landbru-
gets afgredepriser samt klimatiske forhold. Andre risikofakto-
rer er selskabets evne til at udvikle og introducere nye
produkter, skeerpede myndighedskrav, patenter samt konkur-
rencesituationen pa vasentlige markeder.

Kunde- og leverandgrforhold

Koncernen praktiserer sdvel i moderselskabet som hos dattersel-

skaberne en Igbende vurdering af kreditveerdigheden hos kunder-
ne og har bortset fra 2006 traditionelt haft relativt fa og begraen-
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Cheminovas evne til at udvikle og introducere nye produkter
spiller en vigtig rolle for fremtidig vaekst.

sede tab. Seerligt risikofyldte engagementer forsgges afdaekket
med garanti, kreditforsikring, hastpantebrev eller lignende.

Ultimo aret udgjorde koncernens tilgodehavender fra salg 1,3
mia. kr. (1,6 mia. kr.), og ca. 75% (50%) af dette tilgodehavende
er sikret ved kreditforsikring, remburs eller anden form for sik-
kerhed. Koncernens politik for hensattelser er baseret péd kon-
krete vurderinger af kreditrisici, herunder kredittider og kon-
junkturmaessige forhold pa de enkelte markeder.

| Brasilien er landbrugets gkonomiske situation forbedret i for-
hold til 2006, og det har veeret muligt netto at reducere hen-
settelserne. Hensattelserne udger stadig mere end 70% af de
forfaldne fordringer.

Auriga prioriterer gode og langvarige relationer med leveran-
derer hgjt og har sa vidt muligt sikret sig forsyninger af kritiske
ravarer gennem kontrakter og aftaler, ofte fordelt pa flere leve-
randgrer og regioner.

Forsikringsforhold

Som en integreret del af koncernens risikostyring er der eta-
bleret et omfattende forsikringsprogram blandt andet om-
handlende all risks, driftstab samt erhvervs- og produktansvar.
Forsikringsprogrammerne er tilpasset koncernens risikoprofil
og gennemgas lgbende med ekstern bistand. Koncernen kan
palegges produktansvar i forbindelse med anvendelsen af sel-
skabets produkter. | 2007 er der ikke anlagt nye sterre pro-
duktansvarssager mod koncernen.

Medarbejderforhold

Det er malsetningen, at Auriga skal veere en attraktiv arbejds-
plads for koncernens medarbejdere. Ved at fremme spanden-
de og udfordrende jobs og arbejdsmiljger i selskabet under-
stottes den gnskede udvikling. Samtidigt sikres, at Auriga
globalt kan tiltreekke og fastholde de dygtige neglemedarbej-
dere, der skal sikre innovationsevnen i fremtiden. Koncernen
tilstraeber konkurrencedygtige ansattelsesforhold.




