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KONCERNPROFIL

Rockwool koncernen er verdens fagrende leverandgr af
produkter og lgsninger baseret pd stenuld.

Lasninger, der farst og fremmest sikrer energirigtige og
brandsikre bygninger med god akustik og behageligt indeklima,
men som ogsa inkluderer dyrkningssubstrater til gartneri-
branchen, specialfibre til bremsebelegninger og pakninger samt
stgj- og vibrationsdempning omkring trafikanleeg. Omsatningen
naede i 2003 8,2 mia. kroner.

Koncernen har sit tyngdepunkt i Europa men har ogsa produk-
tion, salg og services i Nordamerika og Asien. Suppleret med
et net af forretningsforbindelser nar koncernens produkter og
lzsninger naesten alle dele af kloden.

| alt beskeeftiger koncernen over 7000 ansatte. Hovedkvarteret
ligger tet pd Kebenhavn, hvor selskabet ogsa er noteret pa
Fondsbgrsen.



FORRETNINGSGRUNDLAG OG STRATEGI

LEDELSENS BERETNING

Rockwool koncernen skal veere kundernes foretrukne leverandgr af

konkurrencedygtige maerkevarelgsninger — herunder ekspertise — som

forbedrer energi-effektivitet, brandsikkerhed, akustik og indeklima.

Nyt forretningsgrundlag i en verden i forandring
Byggesektoren — som aftager ca. 85 % af koncernens
salg — er under hastig forandring. Markeder og bygge-
metoder bliver mere internationale. Samtidig betyder
mere og mere komplekse krav fra kunderne - fra byg-
herrers krav til energi-effektive og sunde bygninger til
arkitekters gnske om at kunne skabe aestetik og funktio-
nalitet og entreprengrers fokus pa hurtig montering — at
leverandgrerne far nye opgaver.

Det betyder nye udfordringer for Rockwool koncer
nen. For at afspejle dette blev et nyt forremingsgrundlag
praesenteret i 2003:

Rockwool koncernen skal vere kundernes foretrukne leve-
randor af konkurrencedygtige markevarelgsninger — herun-
der ekspertise — som forbedrer energi-effektivitet, brandsik-
kerhed, akustik og indeklima.

Et bredere felt af kompetencer

Det nye forretningsgrundlag peger mod et bredere felt
for koncernens fremtidige aktiviteter. Isoleringsproduk-
ter baseret pa stenuld vil stadig vaere en hjgrnesten i vo-
res forretning mange ar fremover, men et gradvist skift
til mere komplekse systemer og lgsninger — herunder
know-how og serviceydelser — vil finde sted.

Partmerskaber og alliancer med medspillere i byg-
geindustrien vil fa stor betydning. Koncernen har i dag
ingen planer om selv at ga ind i produktion af ikke-sten-
uldsprodukter.

Byggeindustrien er koncernens hovedfokusomrade,
men vi vil fortsat tilbyde og udvikle lgsninger til profes-
sionel gartneridrift samt til armering af kompositmate-
rialer.

| efteraret og vinteren 2003/2004 besgagte vicekoncernchef Eelco van Heel
alle de store Rockwool selskaber for at introducere det nye forretnings-

grundlag og den nye strategi.



Det er Rockwool koncernens ambition at komme tazttere pa arkitektens og den radgivende ingeniers arbejde. |

2003 blev de forste versioner af BuildDesk lanceret i Tyskland og Holland. BuildDesk er Rockwool koncernens nye

servicefunktion, som tilbyder arkitekter og radgivende ingenigrer IT-vaerktgjer og ekspertise, som gor dem i stand til

med fa klik med musen at foretage energikalkulationer pa bygninger i henhold til de nye, komplekse EU regler.

BuildDesk serviceydelser vil blive introduceret pa flere markeder, og servicetilbuddene vil gradvist blive udvidet til

ogsa at dekke andre omrader inden for byggeri.

u}
LASNINGER

ROCKWOOLD
PRODUKTER

IKKE ROCKWOOL [0

BUILDDESK KOMPONENTER

EKSPERTISE
SYSTEMER

Kampagnelogoet “People & Brands” symboliserer det nye, bredere forret-
ningsgrundlag, som blev introduceret i 2003. Fremover skal systemlgsninger
udgere en voksende del af omsatningen. | systemerne kan indga dels eks-
pertise og know-how, dels fysiske produkter produceret af enten Rockwool
koncernen eller alliancepartnere. Kunsten er at binde det sammen i et kon-

kurrencedygtigt system, der |gser kundens behov pa en bedre made.

Committed to solutions through people and brands.



LEDELSENS BERETNING

ROCKWOOL KONCERNENS MAL

For faorste gang i fire ar lykkedes det Rockwool koncernen at nd

samtlige opstillede mal.

Dkonomisk vakst
En salgsfremgang pa 5-10 % om aret under forudsaet-
ning af ueendrede byggekonjunkturer i Vesteuropa.

» [2003 opndede Rockwool koncernen en veekst 1 sal-
get pd 7 % malt i faste valutaer. P4 grund af valutakurs-
effekter blev denne fremgang reduceret til 4 % malt 1
danske kroner. Byggekonjunkturerne 1 Vesteuropa var i
perioden stabile.

Indtjening
En overskudsgrad pa 6 % af omsaetningen.

* 12003 opndede Rockwool koncernen en overskudsgrad
pa 6 %.

Afkastningsgrad
En afkastmingsgrad pa 10 %.

» Koncernens afkastningsgrad blev 10 % 1 2003.

Investeringer og frit cash flow

Gennem investeringer at sikre gget effektivitet samt
miljgmaessige fremskridt i fabrikkerne. Investeringerne
uden evt. akkvisitioner forventes i de neermeste ar at
ligge veesentligt under cash flow efter skat, sa det frie
cash flow bliver mindst 2 % af omsaestningen.

* [2003 investerede Rockwool koncernen i alt DKK 633
mio., hvilket er lidt lavere end tallet for 2002. Det frie
cash flow blev DKK 142 mio., hvilket svarer til 2 % af
omseetningen.

Human resources

At sikre medarbejderne faglig og personlig udvikling
samt trivsel, herunder traene og udvikle vore medarbej-
dere til at varetage de mange nye opgaver som fglger
af det reviderede forretningsgrundlag og den internatio-
nale ekspansion.

» Ultimo 2003 var 83 medarbejdere udstationeret til et
selskab 1 et andet land end det, de er ansat 1. Der blev |
alt gennemfort 10.497 kursusdage, hvilket er en frem-
gang pé 21 % 1 forhold til dret for. Medarbejderom-
saetningen for funktionserer var igen inden for vores
malsaetning (mellem 2 % og 5 %) og endte pd 3,8 %
(2002: 2,6 %).

Soliditet
At fastholde soliditeten pa minimum 50 % af aktiverne.

e Ultimo 2003 var Rockwool koncernens soliditet 60 %,
hvilket er en lille fremgang 1 forhold til dret for, hvor den
endte pd 59 %.

Udbytte
Det tiltrasbes at udlodde et stabilt udbytte.

» [ 2003 foresides et ueendret udbytte pa DKK 3,30 pr.
aktie a DKK 10.



FEM-ARS OVERSIGT

1999 2000 2001 2002 2003
Resultatposter i DKK mio.:
Nettoomsaetning 1.212,3 7.620,5 7.921,4 7.919,3 8.215,9
EBITDA 1.132,1 991,4 1.052,3 975,5 1.093,3
Resultat af primeer drift 4448 21283 374,2 295,3 492,6
Finansielle poster -2,2 -30,9 -65,7 -117,5 -98,6
Resultat for skat 463,1 202,9 330,2 237,4 428,9
Resultat efter skat 281,6 120,4 191,3 142,8 270,1
Avrets resultat (efter minoritetsinteresser) 291,4 143,4 204,0 131,1 254,4
Cash flow (fra driftsaktiviteter) 684,6 621,2 925,6 856,0 174,9
Balanceposter i DKK mio.:
Anleegsaktiver 3.704,4 4.216,9 4.485,1 4.508,8 4.339,1
Omseetningsaktiver 2.814,6 2.941,5 2.905,6 2.351,1 2.445,9
Aktiver i alt 6.519,1 7.158,4 7.390,7 6.866,5 6.785,0
Egenkapital 3.813,8 39171 4.066,3 4.039,7 4.090,7
Minoritetsinteresser 9,7 22,8 33,9 84,7 41,5
Hensatte forpligtelser 236,71 203,3 239,6 286,9 330,4
Langfristet geeld 769,7 985,0 1.394,7 674,7 581,6
Kortfristet geeld 1.689,0 2.030,1 1.656,2 1.780,5 1.734,8
@vrige poster i DKK mio.:
Investeringer og akkvisitioner 1.128,9 1.503,3 894,6 782,6 632,5
Af- og nedskrivninger 687,3 778,6 678,1 680,2 600,7
Forsknings- og udviklingsomkosminger 136,0 131,9 146,5 147,6 158,7
Antal medarbejdere:
Antal medarbejdere 7.346 7.458 7.440 7.169 7.293
Nogletal:
Overskudsgrad 6,2% 2,8% 4,7% 3,7% 6,0%
Resultat pr. aktie pa DKK 10 13,3 6,5 9,3 6,0 11,6
Udbytte pr. aktie pa DKK 10 32 33 83 83 38
Cash earnings pr. aktie pa DKK 10 31,2 28,3 42,1 39,0 35,8
Indre veerdi pr. aktie pa DKK 10 173,6 178,3 185,1 183,9 186,2
Afkastningsgrad 12,8% 4,9% 7,8% 6,0% 10,2%
Egenkapitalforrentning 7,9% 3,7% 5,1% 3,2% 6,3%
Soliditet 58,5% 54,7% 55,0% 58,8% 60,3%
Hovedtal i EUR mio.:
Nettoomsaetning 970,0 1.022,4 1.065,3 1.066,7 1.103,6
Resultat for skat 62,3 21,2 44,4 32,0 57,6
Resultat efter skat 37,9 16,2 25,7 19,2 36,3
Aktiver i alt 875,8 959,2 993,9 924,9 911,4
Egenkapital 512,4 524,9 546,9 5441 549,5
Investeringer og akkvisitioner 151,7 201,8 120,3 105,4 85,0
Af- og nedskrivninger 92,4 104,5 91,2 91,6 80,7
Omregningskurs 7,44 7,45 7,44 7,42 7,44

'

SNINL3IY39 SNIST3A31




ARSBERETNING FOR 2003

LEDELSENS BERETNING

Omsatningen steg med 4 % til DKK 8,216 mia. | lokale kurser er det en stigning
pa 7 %.EBITDA blev pa DKK 1.093 mio.— en forbedring pa DKK | |7 mio. Arets
resultat blev pa DKK 254 mio,, hvilket er en forbedring pa DKK 23 mio. For

2004 forventes en omsatningsfremgang pa 5 % ved uzandrede valutakurser.
Resultatet for 2004 forventes at blive omkring DKK 300 mio.

Rockwool koncernen opnaede 1 2003 en omseetning pa
DKK 8,2 mia., hvilket er en stigning pa 4 % 1 forhold til
aret for og 2 %-points mere end forventet i kvartalsmed-
delelsen for 3. kvartal. Alene i 4. kvartal var omsesetings-
fremgangen pa 9 %. Den positive omsaetningsudvikling,
der startede med stigende efterspgrgsel henover som-
meren 2003, er sdledes fortsat med gget styrke i 4. kvar-
tal. Med usendrede valutakurser ville omssetmingsfrem-
gangen have veeret pa 7 % for hele aret.

I de omrader, hvor gruppen har etableret produktion
1de seneste ar, var omsaemingsfremgangen for hele aret
Pa 8 % og 1 lokale valutaer pa 14 %.

Den fine omsaemingsfremgang ma iseer tilskrives kon-
cernens steerke eksponering mod vaekstmarkederne i
Central- og Qsteuropa.

Arets resultat efter minoritetsandele blev DKK 254 mio.
Forventningerne til aret har vaeret pa mellem DKK 200
og 250 mio. som senest anfort 1 kvartalsmeddelelsen for
3. kvartal. Nar salgsfremgangen i slutningen af aret ikke
gav afledning til en sterre resultatforbedring, skyldes det
flere forhold:

+ Kapacitetsstrukturen var ikke tilpasset den uventede
stigende efterspergsel 1 Dsteuropa, saledes at en del
af efterspgrgslen matte klares ved leverancer fra Vest-
europa med hgjere fragt- og produktionsomkostninger
til felge.

» Produktionseffektivitetsforbedringer i det norske og
det hollandske selskab blev ikke gennemfgrt som
planlagt.

* Ravarepriserne og isaer energipriser og energirelate-
rede priser er steget mere end forventet og med en
stigende tendens hen igennem aret.

» Salgspriserne var for hele aret svagt faldende med
-0,1 %. De faldti . halvar og udviste pa baggrund
af den forbedrede kapacitetssituation stigninger i 4.
kvartal.

Arets resultat pa DKK 254 mio. er positivt pavirket af en
engangspost af resultat i associerede selskaber pa DKK
27 mio.

Koncernens resultat pd DKK 254 mio. var en forbed-
ring pa DKK 123 mio. 1 forhold til aret for. Nar der ses
bort fra engangsposter, var forbedringen pa DKK 3 mio.

Nar der ses bort fra engangsposten fra associerede
selskaber, opndedes der i 4. kvartal et resultat efter mi-
noritetsinteresser pa DKK 132 mio., hvilket var en forbed-
ring pa DKK 12 mio. i forhold til aret fer.

Koncernens cash flow fra driftsaktivitet blev DKK 775
mio., hvilket er DKK 81 mio. lavere end aret for. Det lavere
cash flow fra driftsaktiviteten skyldes, at der for hele aret
har veeret en stigning i driftskapitalen pa DKK 157 mio.,
mens den aret for blev reduceret med DKK 42 mio. Mens
driftskapitalen i 1. halvar blev gget med DKK 326 mio., er
den i 2. halvar 2003 blevet reduceret med DKK 169 mio.
Den ggede driftskapital skyldes primeert ggede kundetil-
godehavender, som bl.a. er en effekt af, at koncernen har
starst vaekst 1 de omrader, hvor der er markedsbestemt
leengere kreditgivning, samt at kutymen for forudbetaling

Koncernens resultat efter minoritetsinteresser med og uden

engangsomkostninger:

Mio. DKK 2003 2002 Forskel
Arets resultat efter minoritetsinteresser

Inklusive engangsomkostninger 254 131 123
Eksklusive engangsomkostninger 221 224 3
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Rockfon loftslasninger skaber behagelige lydforhold i indkabscentret Clemensborg i Arhus.

Trods et vigende europzisk marked for akustiklofter lykkedes det stort set Rockfon gruppen at

fastholde omsztningen i 2003 - specielt pa det franske og svenske marked gik det godt.

pa nye markeder i visse tilfeelde aendres til betaling ef-
ter leveringen. Efter at kapitalbindingen i driftskapital 1 2.
halvar er blevet reduceret med DKK 169 mio., vurderes
det nu, at den er pa et rimeligt niveau og kun ber gges 1
samme takt som forremingen vokser.

MARKEDSUDVIKLING

Isoleringsforretningen
Isoleringsforretningen opnaede en omsaetning pa DKK
7,6 mia., hvilket er en omssetmingsfremgang pa 4 %. Med
faste valutakurser ville omseaetningsfremgangen have vee-
ret 8 %. Alene i 4. kvartal var omsaetningsfremgangen pa
7 % sammenlignet med aret for. Med usendrede valuta-
kurser ville den have veeret 11%. Denne paene omsaet-
ningsfremgang skyldes dels, at tilbagegangen i den vest-
europeeiske efterspgrgsel er stoppet samtidig med, at
der siden sommeren 2003 har veeret en kraftigt stigende
efterspargsel pa de gsteuropaciske markeder.

Korrigeret for engangsposter blev EBITDA DKK 968
mio. mod DKK 920 mio. 1 2002. 1 4. kvartal blev EBITDA

DKK 295 mio. mod DKK 280 mio. aret for, hvilket var en
forbedring pa DKK 15 mio.

Systems Division
Systems Division opndede en omsaetningsfremgang pa
3 % til DKK 1,5 mia. Med usendrede valutakurser ville
omseetningsfremgangen have veeret pa 5 %. EBITDA blev
DKK 131 mio. mod DKK 170 mio.12002. For 4. kvartal var
EBITDA DKK 105 mio. mod DKK 91 daret for. Den veesent-
ligste 4rsag til arets resultattilbagegang skyldes planlagte
omkostninger 1 forbindelse med indkering af ny Rockfon
fabrik i Polen.

Rockpanel og Lapinus Fibres opnaede paene resulta-
ter. Grodan opnaede ikke den planlagte fremgang som
felge af debitorhenseettelser.

BuildDesk

BuildDesk er en ny serviceaktivitet som koncernen har
etableret for radgivning til byggeriets akterer pa et helt
neutralt grundlag. BuildDesk lancerede 1 2003 bereg-
ningsprogrammer svarende til det tyske og hollandske



LEDELSENS BERETNING

Brandsikre taglasninger er en Rockwool
specialitet, og ofte er kunderne meget
store. | 2003 f.eks. Madrid lufthavn,
Porsche i Belgien og Airbus Industries

i Frankrig. Rockpanel facadeplader var

ogsa en vigtig del af Porsche-projektet.

bygningsreglement, dels for arkitekter (Energy Design
Studio), dels for ingenigrer (Energy Design Expert). Bag-
grunden er, at de nye af EU fastlagte beregningsregler
er blevet meget komplekse for radgiverne at benytte og
for myndighederne at kontrollere. Med BuildDesk veerk-
tgjerne, der er opbygget meget brugervenligt, er det
muligt at sikre, at en bygning lever op til kravene med
ganske fa klik med musen — samt hvis konstruktionen
aendres - hurtigt at f4 lavet en ny kalkulation med et ny
fuldt dokumenteret udskrift til myndighedsbehandlingen.

Produktionskapacitet

For at kunne imgdekomme den steerkt stigende gsteuro-
peeiske efterspgrgsel, som ikke var forudset, og som vi-
ste sig midt pa aret, blev der 1 2003 ivaerksat kapacitets-
forggelsesprojekter pa de eksisterende fabrikker. Det
blev endvidere besluttet at opfere fabrik nr. 2 1 Rusland
sammen med Industrialiseringsfonden for Jstlandene
(10). Fabrikken opferes 1 neerheden af Skt. Petersborg
for en samlet pris pa DKK 370 mio. Fabrikken forventes
at pabegynde produktion 1 2008. I, som ogsa deltog i
etableringen i naerheden af Moskva med 44 %, deltager
numed 22 % 1 de samlede russiske aktiviteter.

Sidst pa aret overtog koncernen sin anden stenuldsfa-
brik i Tapolca, Ungarn, med ca. 90 ansatte. I 2004 vil kon-
cernen flytte en lukket linie til denne fabrik.

[ Polen pdbegyndtes i maj maned produktion pa et nyt
produktionsanleeg til Rockfon. Investeringen i dette an-
laeg var pa DKK 67 mio.

En raekke af de gennemforte investeringer skal ikke
gge stenuldsproduktionen men videreforarbejde sten-
ulden til mere foraedlede produkter. Sdledes blev der i
efteraret 2003 i fabrikken i Wales igangsat et produkti-
onsanlaeg til levering af stenuldskernemateriale til produ-
center af sandwichpaneler til bygninger. Denne investe-
ring var pa DKK 40 mio.

Forskning og udvikling

Forsknings- og udviklingsindsatsen er dels rettet mod
de fremstillingsprocesser som bruges i koncernens fa-
brikker. Malet er her at finde frem til, hvorledes de frem-
stillede produkter kan blive bedre og billigere, samt til
hvorledes produktionens ulemper i form af emissioner,
ressourceforbrug og stgj kan nedsaettes. Ofte er betyde-
lige sendringer ngdvendige pa procesanlseggene for at
fremstille et nyt produkt. I disse ar sker en betydelig del
af indsatsen inden for Systems Division, hvor ganske ba-
nebrydende nye produkter er udviklet. Her kan nsevnes
akustikprodukter, som med hensyn til aestetik og fremstil-
lingspris forventes at kunne fremme Rockfon gruppens

1 forvejen meget positive udvikling i markedsandelen.
Hertil kommer, at vore forsknings- og udviklingsafdelin-
ger bruger stadig flere ressourcer pa at udvikle nye sy-
stemer, hvor koncernens produkter sammen med andre
komponenter indgar i konstruktioner, som med hensyn
til energiforbrug, pris, montagevenlighed og holdbarhed
har forbedrede egenskaber. Der blev 1 2003 indleveret
16 patentansggninger mod 24 aret fer.

Koncernresultat
EBITDA blev pa DKK 1.093 mio. — en stigning pd DKK 117
mio. i forhold til 2002.

Korrigeres EBITDA for engangsposter, bliver forbed-
ringen for den fortsaettende drift pa DKK 18 mio. Denne
beskedne forbedring er sket under vanskelige mar-
kedsforhold med neesten usendrede salgspriser og en
stigende inflation. Prisstigninger pa fragt, ramaterialer,
lgnninger og services har vaeret pa DKK 165 mio., mens
salgspriserne har veeret stort set usendrede med et fald
pa DKK 10 mio. Disse negative forhold har dog mere end
kunnet opvejes af omseetmingsfremgangen, som har pa-
virket resultatet med DKK 115 mio. og produktionseffekti-
vitetsforbedringer, som har haft en effekt pa DKK 80 mio.



Finansieringsomkostningerne steg til DKK 99 mio., hvil-
ket er DKK 21 mio. mere end i 2002.

Investeringer og cash flow

Investeringerne blev pa DKK 633 mio., hvilket er lidt la-
vere end det forventede og under sidste ars investerin-
ger pa DKK 783 mio. Den lavere investeringsaktivitet i
2003 betgd, at det frie cash flow blev DKK 142 mio. — en
forbedring pa DKK 69 mio. i forhold til sidste ar.

Balancen

De samlede aktiver blev formindsket med DKK 82 mio.

til DKK 6.785 mio. Faldet skyldes indfrielse af langfristet
bankgeeld 1 2003. En konsekvens af indfrielse af bankgaeld
har betydet et fald i likvide midler fra DKK 323 mio. i 2002
til DKK 257 mio. 1 2003. Koncernen har herudover uudnyt-
tede, kommittede kreditfaciliteter pa DKK 2.325 mio. Soli-
ditetsgraden er i ar steget til 60,3 % mod 58,8 % 1 2002.

Bestyrelse og ledelse

Med virkning fra generalforsamlingen den 19. april 2004
fratraeder Arne V. Jensen i overensstemmelse med ved-
teegternes aldersbestemmelse. Bestyrelsen foresldr, at
direkter Preben Damgaard indvaelges i stedet. Bestyrel-
sen vil konstituere sig med Tom Kahler som ny formand.
Som ny koncernchef og adm. direktgr udnsevnes Eelco
van Heel. Knud Jerning og Carsten B. Winther udnsevnes
til medlemmer af direktionen.

Medarbejdere

Koncernen beskeeftigede ved udgangen af 2003 1 alt
7.293 medarbejdere, hvilket er 124 flere end 1 2002. Stig-
ningen skyldes stgrre kapacitetsudnyttelse af koncernens
fabrikker, samt at 90 nye medarbejdere er overtaget i
forbindelse med kgbet af den ungarske fabrik 1 slutnin-
gen af 2003.

.
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Forventningerne til 2004

Baseret pa en forventning om at vi igennem 2004 vil se
en moderat vaekst pa de vesteuropaeiske markeder og at
den steerke vaekst, der har veeret i @steuropa i 2. halvar
2008 vil fortseette 1 2004, forventer koncernen at opnad en
omseaetningsfremgang pa omkring 5 % ved usendrede
valutakurser.

Selv om vi forventer en positiv salgsprisudvikling i
2004, forventes denne ikke fuldt ud at kunne opveje pris-
stigningerne péa enerqi, fragt, ramaterialer, lgnninger og
services.

Vi forventer 1 2004 at kunne daekke efterspergslen
mere lgnsomt, end vi kunne da efterspogrgslen steg uven-
tet i sommeren 2003. Effektivitetsforbedringer i produk-
tion, salg, indkgb og administration forventes sammen
med omseetmingsfremgangen mere end at kunne opveje
forskellen pa vore salgsprisstigninger og udefra kom-
mende prisstigninger. Resultatet 1 2003 uden engangspo-
sten pa DKK 27 mio. fra associerede selskaber forventes
derfor at kunne blive forbedret fra DKK 227 mio. til om-
kring DKK 300 mio., svarende til en resultatforbedring pa
mere end 30 %. P4 grund af de igangveerende kapaci-
tetsudbygninger i @steuropa med den nye fabrik i Rus-
land og moderniseringen af fabrikkerne i Ungarn plan-
laegges der med et hgjere investeringsniveau 1 2004 end
12003. Investeringerne forventes at blive pa godt DKK
800 mio.

Tak til medarbejderne

Bestyrelsen og ledelsen vil gerne takke medarbejderne
for en god indsats 1 2003. Der sker i disse ar ganske store
omlaegninger i organisationen for at placere koncernen
som en steerk spiller 1 den globale konkurrence. Medar-
bejderne deltager 1 denne proces pa en meget positiv
made.
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CORPORATE GOVERNANCE

LEDELSENS BERETNING

Det er Rockwool koncernens mal at sikre succes for virksomheden og

dens aktionzerer gennem et professionelt samspil mellem aktionzarer;

bestyrelse, ledelse og andre interessenter.

Bestyrelsens rolle

Bestyrelsen treeffer beslutning i sager, der er af vaesent-
lig betydning for koncernens aktiviteter. Disse sager in-
Kluderer besluminger om de strategiske retningslinjer,
godkendelse af periodeplaner samt beslutminger om
sterre investeringer og frasalg.

En vigtig del af bestyrelsens arbejde er lgbende at
overvage de risikofaktorer, som er relateret til selska-
bets drift. Hvert Rockwool selskab skal etablere en over
sigt over de vaesentligste risikoforhold i forbindelse med
driften, og baseret pa disse konsolideres en koncern-ri-
sikoprofil, der evalueres.

Bestyrelsen udpeger den administrerende direkter,
direktionen og Executive Committee.

Valg og valgperiode for bestyrelsens medlemmer
lfglge vedteegterne skal selskabet have en bestyrelse,
der er sammensat af 5-8 medlemmer valgt pa general-
forsamlingen. Hertil kommer 3-4 medlemmer valgt af
medarbejderne.

Maksimumalderen for et bestyrelsesmedlem er 70 ar.

Bestyrelsesmedlemmer, som vaelges pa generalfor-
samlingen, er valgt for en periode pa ét ar. Siden den
seneste generalforsamling den 4. april 2003 har besty-
relsen haft seks medlemmer valgt af generalforsamlin-
gen.

Bestyrelsen udpeger formand og naestformand blandt
bestyrelsesmedlemmerne. Begge vaelges for én peri-
ode ad gangen.

Nar der veelges medlemmer til bestyrelsen, laagges
der veegt pa kandidaternes evne til at bidrage til kon-
cernens strategiske udvikling. Det er ogsa en prioritet at

sikre en international reprassentation. For gjeblikket ud-
geres de generalforsamlingsvalgte medlemmer af én ty-
sker, fire danskere og én holleender.

Bestyrelsesmgder
Bestyrelsen mgdtes fem gange 1 2003. Mgdesproget er
engelsk.

Bestyrelsens sammensatning i 2004

Bestyrelsen vil foresld generalforsamlingen, der mg-
des den 19. april 2004, at antallet af generalforsamlings-
valgte bestyrelsesmedlemmer fastholdes pa seks. Som
erstatning for Arne V. Jensen, der fratreeder pa grund af
vedteegternes aldersbestemmelse, foreslar bestyrelsen
Preben Damgaard. De gvrige bestyrelsesmedlemmer
indstilles til genvalg.

Aktieklasser

Altiekapitalen sammensaettes af to typer af aktier, nem-
lig A-aktier, der hver giver 10 stemmer, og B-aktier, der
hver giver én stemme. En fjernelse af denne forskel mel-
lem aktieklasserne er i gjieblikket ikke pd tale. Med de
interessante - men kapitaltunge - ekspansionsmulig-
heder, som koncernen i disse ar star overfor, sikrer de
to aktieklasser de ngdvendige rammer for en langsig-
tet planlaegning, der pa bedste vis kan skabe aktionser-
veerdi.

Insideres handel med aktier

Selskabet har en politik 1 overensstemmelse med Ka-
benhavns fondsbegrs retningslinjer for insideres handel
med aktier.



BESTYRELSE

Fra venstre

Jurgen Sengera
Medlem af bestyrelsen i AXA Colonia Konzern AG, KélIn, Ford-Werke AG,
KéIn og Deutsche Post AG, Bonn.

Birthe Bakman
Valgt af medarbejderne.

Jan W. Hillege
Medlem af bestyrelsen i Burgers Ergon, Geo Delft, Delft Hydraulics, Enza.

Medlem af bestyrelsen i The Hogeschool van Utrecht.

ArneV. Jensen, Formand

Formand for bestyrelsen i LFI A/S.

Arne Kraglund
Valgt af medarbejderne.

Bestyrelsen besggte i november det succesrige russiske datterselskab.

Tom Kahler
Koncernchef. Medlem af bestyrelsen i Danfoss A/S. Formand for bestyrelsen
i A/S Saltbaekvig.

Henrik Nyegaard, Neestformand

Formand for bestyrelsen i Contex A/S, Gyldendal A/S og ProActive A/S.
Nzstformand for bestyrelsen i Danfoss A/S,Velux A/S og VKR A/S. Medlem
af bestyrelsen i Biomega A/S, MAN B&W A/S og Spancom A/S.

Gustav Kahler
Medlem af bestyrelsen i A/S Saltbakvig.

Lars ElImekilde Hansen

Valgt af medarbejderne.



LEDELSENS BERETNING

EXECUTIVE COMMITTEE

Fra venstre:

Ole Dalby
Human Resources

and Communication

Claude Brasero

South Europe Division

Steen Q@rnslund Stig Damgaard Pedersen Jakob Sgrensen

North Division Marketing Corporate Affairs

Carsten B.Winther Theo Kooij Knud Jgrning

Technology Systems Division Finance

Eelco van Heel Kurt Berners

Vicekoncernchef Central Division
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DIREKTION

Tom Kahler
Koncernchef. Medlem af bestyrelsen for Danfoss A/S.

Formand for bestyrelsen i A/S Saltbakvig.

Eelco van Heel
Vicekoncernchef, Chief Operating Officer.
Medlem af bestyrelsen for A/S N.P. Utzon.
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LEDELSENS BERETNING

AKTIONZARINFORMATION

Aktieudvikling

Rockwool aktierne er noteret pa Kgbenhavns Fonds-
bgrs. Kursen pa Rockwool aktierne gik op 1 2003 - A-ak-
tien steg med 98,8 % og B-aktien med 103,6 %. Aktierne
slog dermed for tredje ar i traek benchmark indekset for
industriaktier, som steg med 28,5 %. Ved udgangen af
20083 14 kursen for A-aktien pa DKK 212,7 og kursen for
B-aktien pa DKK 204,6.

B-aktien blev pr. 1. juli 2003 optaget 1 Kgbenhavns
Fondsbgrs MidCap+ indeks. For at blive optaget i in-
dekset skal der leves op til en raekke informationskray,
bl.a. skal der udsendes kvartalsmeddelelser, og der skal
transmitteres investorpraesentationer over internettet.
Derudover er der krav til minimum markedsvaerdi og
daglig omsaetning. Siden MidCap+ indekset blev etab-
leret, er B-aktien steget med 111,1 %, hvilket kan sam-
menlignes med en gennemsnitlig vaekst 1 MidCap+ in-
dekset pa 44,6 %.

Oplysninger om aktionaerer, der pr.31/12 2003 ejede
mere end 5 % af aktiekapitalen i selskabet:

Rockwool Fonden 22,85 %
Elisabeth Kahler 10,86 %
Gustav Kahler 7,11 %
AES, ATP 5,41 %
Dorrit Kahler 5,21 %
Gerda Kahler 5,13 %

Der er ikke selskabets bestyrelse og koncernledelse
bekendt indgaet aktionseroverenskomster.

Udbytte
Det er Rockwool koncernens mal at udlodde et stabilt
udbytte til sine aktioneerer.

For regnskabsaret 2002 blev udbetalt et udbytte pa
DKK 3,30 pr. aktie. Pa den arlige generalforsamling vil
bestyrelsen foresla, at udbyttet for regnskabsaret 2003
fastholdes pa DKK 3,30. Dette svarer til 1,5 % af mar-
kedsveerdien og udger i alt DKK 71,1 mio. Udbyttet
udbetales den 23/4 2004.

Investor Relations politik

Rockwool koncernens finansielle kommunikation har
som mal, at professionelle og private investorer, analyti-
kere og erhvervspresse informeres praecist og fyldest-
gerende, saledes at veerdifastsaettelsen af Rockwool ak-
tierne 1 videst muligt omfang kan reflektere selskabets
situation og forventninger.

Rockwool koncernen straeber efter en dben og aktiv
dialog med aktiemarkedets interessenter. Denne sikres
bla. via:

» Preesentationer for stgrre investorgrupper
* Individuelle mgder med stegrre investorer
» Fondsbgrsmeddelelser

» Kvartalsrapporter

. Arsrapport

* Newsletter, der sendes til aktionaerer

* Selskabets hjemmeside

* Generalforsamlingen

[ 2 ugers perioden op til en regnskabsafleeggelse, ind-
stilles den finansielle kommunikation.
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AKTIONARGRUPPERS EJERANDEL PR.31/12 2003

® Rockwool Fonden 23 %
Institutionelle investorer i ind- og

udland 9 %

\

® Andre aktionserer med mere

end 5 %, 28 %

® Andre aktionzerer 40 %

AKTIONARGRUPPERS STEMMEANDEL PR.31/12 2003

\
~

@® Rockwool Fonden 27 %
Institutionelle investorer i ind- og
udland 4 %

® Andre aktionserer med mere
end 5 %, 32 %

@® Andre aktionserer 37 %

Fakta 2003 2002 Finansiel kalender 2004

Aktionaerer 3.125 2.832 Arsrapport 2003 19. marts 2004
A-aktier (10 stemmer) 13.072.800 13.072.800 Investormade 22. marts 2004
B-aktier (1 stemme) 8.902.123 8.902.123 Generalforsamling 19. april 2004

Kurs A-aktie 31.12 (DKK) 212,67 107,00 1. kvartalsrapport 28. maj 2004

Kurs B-aktie 31.12 (DKK) 204,55 100,48 2. kvartalsrapport 30. august 2004
Markedsveerdi (DKK mio.) 4.601 2.293 Investormgde 31. august 2004
Dividende pr. aktie (DKK) 3,30 3,30 3. kvartalsrapport 25. november 2004
Omseaetning af aktier (DKK mio.) 327,7 46,1

Folgende analytikere falger Rockwool aktierne

Carnegie Bank A/S Christian Reinholdt +4532880274 creinholdt@carnegie.dk

Danske Equities Majken Hauge og +4533440439 majken hauge@danskebank.com
Michael W. Hybholt +4533440444 michael hybholt@danskebank.com

GP Bgrsmaeglerselskab A/S Johannes Mgller +4533133111 johannes.moeller@gpb.dk

Gudme Raaschou Investment Bank Jesper llsge +4533449002 jil@gr.dk

Handelsbanken Securities Marianne Nilsson +4533418587 manil 3@handelsbanken.se

Nordea Securities Maiken Lausen +4533334682 maiken.lausen@nordeasecurities.com

Zuercher Kantonalbank Arianna Bisaz +4112923411 arianna.bisaz@zkb.ch

Bank Sarasin & Co. Ltd. Gabriella Ries +41612777166  gabriella.ries@sarasin.ch

Meddelelser til Kgbenhavns Fondsbars i 2003*

20.1. Nr. 1 Finanskalender for 2003
17.3. Nr. 2 Indkaldelse til ordinaer generalforsamling i Rockwool International A/S
27.3. Nr. 3 Arsrapport 2002
1.4, Nr. 4 Nytbestyrelsesmedlem i Rockwool International A/S
4.4, Nr. 5 Rockwool International A/S atholdt den 4. april 2003 ordineer generalforsamling 1 Roskilde-hallerne
9.4. Nr. 6 Konstituering af bestyrelsen 1 Rockwool International A/S
114, Nr. 7 Zndring af datoer for udsendelse af regnskabsmeddelelse for 1. kvartal 2003 samt 1.-2. kvartal 2003
21.5. Nr. 8 Kvartalsrapport for 1. kvartal 2003 for Rockwool International A/S
27.8. Nr. 9 Halvarsrapport for 1. halvar 2003 for Rockwool International A/S
27.11. Nr. 10  Organisationsaendringer pr. 2004-04-19
28.11. Nr. 11  Kvartalsrapport for 3. kvartal 2003 for Rockwool International A/S
24.12. Nr. 12 Rockwool koncernen udvider kapaciteten i Ungarn

* Hertil kommer fondsbgrsmeddelelser om handel med selskabets aktier i henhold til vaerdipapirlovens § 37.
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VIDENRESSOURCER

LEDELSENS BERETNING

Rockwool koncernens konkurrencekraft er tet knyttet til medarbejdernes

viden og evner. HR-strategien har som mal at uddanne og stimulere,

sdledes at koncernen forbliver en kreevende men ogsa udviklende arbejds-

plads for vore medarbejdere.

Rockwool koncernen er 1 dag globalt ferende inden for
effektiv produktion og markedsfering af stenuld. Denne
fererstilling skyldes en mangearig fokusering pa forsk-
ning og udvikling af produktionsprocesser og produkter.
Og ikke mindst pa systematisk udvikling og fastholdelse
af medarbejdere - lige fra produktionsmedarbejderen,
der til hverdag er afggrende for kvalitet og effektivitet, til
forskeren, der udvikler morgendagens teknologdi for at
sikre virksomheden veekst i fremtiden.

Viden om kundebehov

Vores konkurrenceevne athaenger af gode relationer til
kunderne. Den tiltagende internationalisering af kunder
og tekniske standarder betyder, at ogsd Rockwool orga-
nisationen ggres mere international. Dermed kan man
billigere give kunderne en bedre service, ligesom kon-
cernens egne processer kan rationaliseres.

Der vili1 2004 blive arbejdet med positioneringen af
koncernens produkter og ydelser.

Selskabernes web-lgsninger har igennem arene vun-
det flere priser for deres brugervenlighed.

Kundens effektivitet og loyalitet er 1 hgj grad betinget
af, at vi kan levere det rette produkt til aftalt tid og sted.
Koncernens leveringsevne 14 1 2003 pa 96,4 % mod
95,9 % aret for.

Mange selskaber har tilsluttet sig kvalitetsmeerknings-
ordningen, Keymark, som gar videre end de europaeiske
minimumskrav. Kvalitetsstyring vil igen i 2004 sta i fokus.

Viden om samfundsnytte og politiske rammer
Forsyningssikkerhed af energi, reduktion af luftforurening
og drivhusgasser fra afbraending af fossile energikilder,
bekeaempelse af stgj samt begraensning af brandtrage-
dier. Disse temaer er sa vigtige, at politikere og myndig-
heder med bygningsreglementer og anden lovgivning
fastsaetter kravene til udformningen af vore bygninget.

Der findes et stort uudnyttet potentiale for bedre sik-
ring af samfundsinteresser samt af borgernes sikkerhed
og livskvalitet gennem skeerpede bygningsreglementer
og miljgkrav. Disse krav afger 1 hgj grad, hvor miljerig-
tigt og brandsikkert den nye og den eksisterende byg-
ningsmasse bliver. Rockwool koncernen har her nogle
af branchens dygtigste og hgjt respekterede eksperter.
Det er selskabets politik at bidrage til en positiv sam-
fundsudvikling ved pa troveerdig vis at stille denne viden
til radighed for myndigheder, beslutningstagere og of-
fentlighed.

Viden om effektiv produktion

Rockwool koncernens salgspriser har de sidste 15 ar
vaeret stort set usendret. Med inflation pa de varer og
ydelser, vi selv kgber, stiller det harde krav til vor effek-
tivitet. Rockwool koncernen har nogle af verdens dyg-
tigste specialister 1 udvikling og produktion af stenuld.
Koncernens konkurrenceevne og overskudsgrad athsen-
ger 1 vid udstraekning af disse specialisters evne til at an-
vende ressourcerne effektivt og hvert ar skabe bespa-
relser for mange millioner kroner.

Vores know-how ger os typisk i stand til pa 2-3 ar at
halvere energiforbruget pr. produceret enhed, nar vi
overtager eksisterende fabrikker. Dertil kommer en
meerkbar forbedring af kvalitet, produktivitet, leverings-
evne, sikkerheds- og miljgforhold.

Rockwool koncernen har en stram politik for beskyt-
telse af viden. Know-how om processer og anleeg stilles
kun til radighed for vore egne selskaber samt til Flumroc
1 Schweiz. Vitale maskiner og styresystemer er special-
udviklet af Group Technology, der er moderselskabets
godt 200 eksperter inden for procesoptimering, enginee-
ring, miljgledelse samt forskning og udvikling.

En effektivisering af koncernens indkgb har veeret
1fokus 1 2003. Ansvaret for indkgb har tidligere vaeret



Forskning & udvikling

Lancering af komplette Izsninger, hvor isolering integreres med andre byggekomponenter, er en vigtig udfordring

for forsknings- og udviklingsmedarbejderne. Alliancer med andre byggematerialeproducenter er ét af vaerktgjerne,

tet dialog med arkitekter og radgivende ingenigrer et andet.
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® Vesteuropa 73 % (15 lande) @® Produktionsmedarbejdere @® Produktionsmedarbejdere

® Central- og @steuropa 21 % (13 lande) ® Funktionserer
@® Nordamerika 4 % (2 lande)
Asien 2 % (5 lande)

spredt i mange datterselskaber. Ansvaret for indkgbet
af nogle strategiske varer blev i 2003 samlet i én spe-
cialenhed, Group Procurement, for bedre at kunne dele
viden, effektivisere indkeb og opna stordriftsfordele.

Et andet af koncernens fokusomrader er industriel
symbiose, hvor andre industriers restmaterialer (f.eks.
slagger eller braendbart affald) i stedet for at ende pa
lossepladsen kan smeltes eller braendes i fabrikkernes
kupolovne og her erstatte ramaterialer sasom sten eller
koks. Det gavner miljget og sparer samtidig udgifter til
affaldshandtering og rastofudvinding.

@® Funktionserer

Forskning & udvikling
Forsknings- og udviklingsudgifterne 14 1 2003 pa DKK 158,7
mio. mod 147,6 mio 1 2002.

Rockwool koncernen er en af Danmarks patentaktive
virksomheder. I 2003 blev indleveret 16 patentansggninger
P4 nye proces-, maskin-, produkt- og systemlasninger.

Kompetence- og karriereudvikling

Minimum en gang om aret skal enhver funktioneer i
Rockwool koncernen have en medarbejdersamtale med
sin leder. Der laegges vaegt pd malrettet og god kom-



Det rummelige arbejdsmarked

Pa fabrikken iVamdrup er der arbejdet sarlig intensivt med at finde plads bade til medarbejdere fra fremmede kultu-

rer og til kolleger, der pa grund af sygdom midlertidigt har faet reduceret noget af arbejdsevnen. Mennesker er for-

skellige, og vi rummer hver vores kvaliteter og srlige behov. Vi vokser med opgaven, nar vi far gode kollegers tillid

og stotte. Vijayarajan Sinnathamby fra Sri Lanka er et af de mange positive beviser pa gengzeldt engagement.

munikation om de opgaver, der er veesentlige for virk-
somheden, og at medarbejderens kvalifikationer og den
forngdne kapacitet er til stede. Endvidere drgftes resul-
tatopfyldelsen i det forgangne ar, de vigtigste prioriteter
og opgaver for det kommende ar, samarbejdsrelationer
samt uddannelses- og udviklingsbehov. Endelig opdate-
res stillingsbeskrivelsen.

12008 har 72,9 % opfyldt malet om en arlig medar-
bejdersamtale mod 73,1 % aret for, hvilket sgges for-
bedret i 2004.

[ 2003 gennemfgrte flere selskaber ligeledes medar-
bejdersamtaler for produktionsmedarbejdere.

Mulighederne for karriere og nye personlige udfor-
dringer indenfor koncernen gger selskabets evne til at
motivere og holde pa dygtige, ambitigse medarbejdere.
Koncernen bruger i hgj grad intern rekruttering ved be-
saettelse af topstillinger inden for de 3 karriereveje: le-
delse, projektledelse og specialistlinien.

International videnoverfarsel

Rockwool koncernen har medarbejdere i 35 (2002: 32)
forskellige lande. Koncernsproget er engelsk. Alle le-
dere samt mange specialister tilbydes engelskunder-
visning. Tvaernational videnoverfersel er vigtig og giver
bedre betingelser for vaekst. Samtidig forbedres forsta-
else og samarbejde 1 koncernen. Ved udgangen af 2003

var der udstationeret 33 (2002: 40) medarbejdere fra ét
selskab i koncernen til et sgsterselskab i et andet land.
Foruden udstationeringer af leengere tids varighed har
Rockwool International A/S specialister, der servicerer
koncernens fabrikker i Europa, Nordamerika og Asien.

Videreuddannelse

[ 2003 steg funktionserernes gennemsnitlige antal vide-
reuddannelsesdage til 2,5 mod 2,2 aret for. Produktions-
medarbejderne lod sig 1 snit videreuddanne 1,2 dage
mod 0,5 dage 1 2002.

Foruden lokale kurser tilbydes engelskkyndige le-
dere og medarbejdere videreuddanelse pa Rockwool
University i specifikke Rockwool kompetencer sasom
projektledelse, marketing og management.

For at fremme det strategiske vigtige skift fra en rela-
tivt produktionsorienteret virksomhedskultur til en mere
lgsnings- og kundefokuseret virksomhedskultur, vil der
fremover blive sat ekstra fokus pa marketingkurser og
traeening i de nye europaeiske energiberegningskrav,
som arkitekter og radgivere snart skal felge.

Medarbejderomsaetning og fravaer

Det lykkedes 1 2003 at fastholde en lav medarbejder-
omseaetning. Antallet af selvvalgte fratreedelser blandt
funktionaerer 14 pa 3,8 % mod 2,6 % aret for. En rackke



selskaber har arbejdet malrettet pa at fastholde og vi-

dereudvikle vore produktionsmedarbejderes videnres-

sourcer og organiseret kurser ilavsaesonen.
For at forbedre vores evne til at fastholde vores viden-

ressourcer anvender flere selskaber medarbejdertil-

fredshedsmalinger og fratraedelsessamtaler. Koncernen
har besluttet, at der 1 2004 skal gennemfgres medarbej-

dertilfredshedsmalinger i alle selskaber.

En effektiv udnyttelse af vores ressourcer kraever en
fortsat lav fravaersprocent. Fravaersprocenten steg svagt
fra 2 % til 2,1 % blandt funktionsererne. For produktions-
medarbejdere er der sket en reduktion fra 5,2 % til 4,6 %.

FRAVAR
(i %)

BESKYTTELSE AF MEDARBE)DERE
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Medarbejderbeskyttelse

De seneste 10 ar har koncernen halveret
ulykkesfrekvensen, der i 2003 faldt yderligere

16 % til 16 pr. million arbejdstimer. 76 % af
fabrikkerne levede op til malet i 2003 om, at ingen
fabrik ma have en ulykkesfrekvens pa over 22.

1 2004 skeerpes kravet til max. 19.
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LEDELSENS BERETNING

BZAREDYGTIG UDVIKLING KRZAVER BEDRE BYGNINGER

Bedre isolering kan alene i EU spare 363 mio. tons CO, ar efter ar.

Samtidig reduceres energiregningen.

Bygninger er den stgrste energisluger og COz-forure-
ningskilde 1 EU. Over 40 % af forbruget gar til bygninger,
hvoraf opvarmning og atkeling tegner sig for langt ho-
vedparten.

Adgangen til billige fossile braendsler, sasom olie og
naturgas, udger livsnerven i det moderne samfund, vi
kender i dag. Disse energikilder bliver mere og mere
knappe. Med det nuveerende forbrugsmenster forven-
tes olien, inklusive forventede nye fund, ifglge British Pe-
troleum kun at holde 40 ar, for det kreever for megen
energi at udvinde de sidste sveert tilgeengelige draber.
Naturgassen spas en levetid pa 61 ar. Heller ikke uran-
reserverne kan kompensere for tabet; The International
Nuclear Science Centre giver dem en levetid pa 30-70
ar.

Med faldende egenproduktion bliver USA og EU
mere og mere afhaengige af energiimport — ofte fra poli-
tisk ustabile lande. EU’s importathaengighed forventes at
stige fra 50 til 70 % inden 2030. Det gger vores sarbar-
hed over for fremtidige energiprisstigninger.

En bygning kan holde i 100 ar eller mere. Det er leen-
gere end den forventede levetid for flere af vore vigtig-
ste energikilder. Alligevel er de feerreste bygninger iso-
leret til at imgdega fremtidens energipriser. Oliekriserne
11970’erne fik mange regeringer til at indfgre obligato-
riske isoleringskrav for bygninger. Men potentialet for
bedre energieffektivitet er langt fra udnyttet.

Energikrav skal opdateres hvert 5. ar
Det er 1 dag muligt at opfere et godt og betaleligt 'pas-
siv hus”, der bruger 90 % mindre enerdi til opvarmning,
end et dansk gennemsnitshus. Og 80 % mindre end et
moderne standardhus, der lever op til det nyeste byg-
ningsreglement.

EU’s ‘Energy Performance of Buildings Directive’, der

skal indfgres i alle EU-lande, inklusive de ti nye med-
lemsstater, samt Norge og Schweiz senest januar 2006,
er et af de initiativer, der trackker i den rigtige retning.
Fremover skal bygningsreglementernes energikrav op-
dateres minimum hvert 5. ar.

Uudnyttede energibesparelser

Det sterste potentiale for energibesparelser ligger imid-
lertid 1 den store, gamle og utidssvarende boligmasse,
der 1 vid udstraekning er darligt isoleret.

Fra januar 2006 skal alle EU-landenes bygninger, der
bygges, salges, lejes eller har offentlig adgang, energi-
meerkes. Erfaringer fra den danske ordning viser, at
75 % af de energimaerkede huse har mulighed for ener-
gibesparelser, der er gkonomisk lgnsomme. Investerin-
gen — fgrst og fremmest 1 bedre isolering - sparer sig ind
pa fa ar. Samtidig reduceres luftforurening og drivhus-
gasser fra afbraending af fossilt breendsel.

Bedre isolering kan opfylde Kyoto protokollen

EU har forpligtet sig til at reducere udledningen af driv-
husgasser med 8 % fra 1990 til 2012, svarende til en ar-
lig reduktion pa 265 mio. tons COy. Dette mal er hidtil
blevet fastholdt, uagtet at USA ikke vil ratificere sin un-
derskrift pa Kyoto protokollen, og Ruslands ratificering
treekker ud.

Rockwool isolering er et af de fa produkter, der i sin
livscyklus kan spare hundredefold mere CO,, end der
bliver udledt ved dets fremstilling og bortskaffelse. For
Rockwool isolering til varme ror kan miljgbesparelsen
sagar overstige 10.000 gange.

Ar 2003's Rockwool isolering vil, i sin levetid, spare
over 100 mio. tons COy. Men hermed er besparelsesmu-
lighederne lang fra udtemte. Beregninger fra Ecofys vi-
ser, at bedre isolering af europaeiske bygninger kunne



Sidste ars voldsomme oversvgemmelser i Europa blev i 2003 i flere lande aflgst af hedebglge og voldsomme skov-

brande. CO; udledningerne fra blandt andet opvarmning og kaling af bygninger kan vare arsagen. Forsikringsbran-

chen lover yderligere preemiestigninger som fglge af tiltagende storme, terke og oversvemmelser.

spare 363 mio. tons CO» om aret. Mere end EU’s Kyoto-
forpligtelser. Miljgorganisationer og fagfolk har i det for-
lgbne ar intensiveret indsatsen for at gere politikere og
beslutningstagere i byggebranchen opmaerksomme pa
perspektivet i at udnytte dette potentiale for energieffek-
tivitet og miljgforbedringer.

Rentabel energimodernisering
Prisen for miljgforbedringer spiller en vigtig rolle for po-
litiske tiltag. EU forventer med det nye direktiv at spare

220 mio. tons COy/ar, hvoraf de 150 mio. tons/ar spares
uden omkostninger.

Isolering geres billigst, nar handveerkerne alligevel
er i gang. Det er relativt billigt at leegge ekstra isolering,
nar taget alligevel skal skiftes eller facaden renoveres.
Gamle bygninger skal typisk renoveres med 15-30 ars
mellemrum. Fremover kreever EU, at sterre bygninger
(over 1000 m?) skal fgres op til moderne energistandard,
nar de alligevel gennemgar en stgrre renovering. Men
udvides blot dette ene krav om billig energimodernise-

Giv en hand
til den sidste olie

Rockwool koncernen har i 2003 @get kommunikationen af miljgbudskaber,

bl.a via annoncer. Bedre isolering kan reducere energiknaphed, klimaforan-

dringer og luftforurening. Potentialet er langt fra udtemt.



Energiforbruget til husets opvarmning kan reduceres med hele 80-90 %
med dagens lavenergi-teknologi. De velisolerede huse har et godt indeklima

med systematisk ventilation og er til at betale.
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ring til ogsa at geelde alle bygninger over 50 m?, s& ville
hele EU direktivets besparelsespotentiale ifglge Ecofys
veere 398 mio. tons COy/ar.

Kgleregning giver sved pa panden
Air condition er en dyr energisluger i varme lande, hvor
den fremvoksende luftkgling gger luftforureningen og
belaster el-forsyningsnettet. Isolering af bygninger er
ofte mangelfuld; i flere lande stort set ukendt. Nar solen
bager, kan temperaturen pa det skoldhede tag komme
op pa 70°C. Uden ordentlig isolering forplanter varmen
sig ned og ind i bygningen. Det gar ud over koncentra-
tionsevne og produktivitet. Ligesom en sovevaerelses-
temperatur pa over 30 grader kan spolere nattesgvnen.
Isolering mod varme er et voksende marked for
Rockwool koncernens selskaber i Sydeuropa, Asien,
Nordamerika, ja endog 1 nordeuropaeisk erhvervsbyg-
gerl. Isoleringen skaber et mere behageligt indeklima.
Sterrelsen og prisen for et air condition anlaeg kan lige-
som dets energiforbrug reduceres.

Stgjbekempelse gger omsaetning

Millioner af mennesker er plaget af stgj. Stgj nedsaetter
koncentrationsevnen og dermed produktiviteten. Stgj gi-
ver gget stress og er sundhedsskadeligt.

Stenuld deemper stgj. Koncernens Rockfon akustiklof-
ter, stgjveegge og vibrationsisolering fra RockDelta samt
stgjdeempende Rockwool isoleringsprodukter har alle
gavn af den ggede interesse for stgjbeksempelse.

Flere lande skaerper ved opdateringen af deres byg-
ningsreglementer ogsa kravene til konstruktioners stgj-
deempning. Det giver basis for gget markedsvolumen
samt markedsandel i forhold til andre isoleringsmateria-
ler med ringere akustiske egenskaber.

Baredygtig produktion

Uanset at Rockwool produktionens negative miljgeffekt
er relativt beskeden og typisk udger under 1 % af isole-
ringens positive miljggevinst, er det alligevel vigtigt, at
vi har orden i eget hus. Rockwool koncernen har tilslut-
tet sig det internationale handelskammer (ICC'’s) Busi-
ness Charter for Sustainable Development — Principles
for Environmental Management. Rockwool miljgpolitik-
ken indeholder et miljgledelsessystem med klare defi-
nitioner af ansvar, koncernstandarder, remingslinier og
kontrolprocedurer. Miljgansvaret ligger hos det enkelte
selskab. Moderselskabets miljgspecialister radgiver og
auditerer datterselskaberne og koordinerer koncernens
miljgpolitik og —stratedi. I selskaber med certificerede
miljgledelsessystemer (ISO-14001 og EMAS) verifice-
res miljgindsatsen desuden af eksterne auditgrer. Kon-
cernen har ingen verserende miljgsager ved nogen rets-
Instanser.

Mange af de krav til investering i best practice miljg-
teknologi, som EU over de kommende ti &r stiller i di-
rektivet for Integrated Pollution Prevention and Control,
har koncernen allerede gennemfgrt. Koncernens miljg-
investeringer udger typisk DKK 70-120 mio. om aret.
[PPC-direktivet vil fremrykke enkelte yderligere miljo-
investeringer. Der tages hgjde herfor i koncernens inve-
steringsplaner.

Flere detaljer om koncernens miljgforhold findes i
Rockwool International A/S’ miljerapport, som ogsa kan
ses pa www.rockwool.com.

CO,-kvoter pa fremstilling af COj-besparelser
Rockwool koncernen herer til de store industrivirksom-
heder, der er omfattet af EU’s direktiv for handel med
COgp-kvoter. Inden den 31. marts 2004 skal medlems-
landene give EU-kommissionen deres nationale planer



for tildeling af CO4-kvoter. Produktionsanlaeggene tilde-
les COy-kvoter for perioden 2005-2007 og senere 2008-
2012. COp-kvoterne har en veerdi og kan handles.
Kvotestarrelsen, veerdien af kvoter samt en raekke andre
forhold, er endnu ikke fuldt afklaret.

Koncernen har lavet et dokumentationssystem for
udledning af drivhusgasser. Der er 1 miljgaudits ble-
vet sat yderligere fokus pa energibesparelser, og der-
med COg-besparelser. Ekstra COz-besparelser vil enten
kunne saelges som kvoter eller muliggere gget produk-
tion, uden at vore CO9-besparende produkter fordyres
ungdigt.

Koncernen har typisk halveret energi- og CO,-forbru-
get pr. isoleringsenhed i de nytilkgbte og modernise-
rede fabrikker 1 @steuropa. For koncernen som helhed
er energiforbruget pr. isoleringsenhed reduceret med
14 % siden 1998.

Rockwool Eco-balance: CO,
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Rockwool isolering sparer over 100 gange mere energi, CO,
og luftforurening igennem sin levetid, end der gar til produktion,
transport og bortskaffelse af produktet. Kilde: dk-Teknik 2003.

Som det farste selskab nogensinde vandt Rockwool Polska for anden gang
prisen “Leader of Polish Ecology”, der uddeles af den polske miljgminister.
Ministeren begrundede tildelingen med selskabets store indsats for mere

energirigtige bygninger.
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Vesteuropa er koncernens stgrste marked, men vakstpotentialet |

Central- og Jsteuropa er langt stgrre. Her har vores gennemsnitlige

omsatningsvaekst veeret 36 % i perioden 1993-2003.

Tendenserne og aktiviteten 1 den europeeiske bygge-
sektor har stor betydning for salget i isoleringsdivisio-
nerne. Ogsa salget af Rockfon og Rockpanel i Systems
Division er bergrt. Byggeaktiviteten gar ofte i bglger,
fordi den afhsenger af skiftende makrogkonomiske ten-
denser, sdsom gkonomisk veekst, realrenten m.v. Bygge-
aktiviteten varierer dog ofte fra land til land, sa Rockwool
koncernens stigende internationalisering ger den min-
dre sarbar over for udsving pa de enkelte markeder.

Statistiske oplysninger om bygge- og isoleringsmar-
kedet er en mangelvare. Nedenstdende oplysninger ba-
serer sig primeert pa EUROCONSTRUCT, en sammen-
slutning af byggebranche analysefirmaer, og udger
vores bedste sken.

Vesteuropa — mere isolering pr. byggeenhed
Vesteuropa er Rockwool koncernens stgrste marked.
Det totale byggemarked er vurderet til ca. EUR 750 mia.,
hvilket er delt op i et marked for boligbyggeri pa EUR

DET EUROP/ISKE BYGGEMARKED

@ Nybyggeri/ bolig

Bolig 60% @ Renovering / bolig

Andet 40% @ Nybyggeri / andet

@ Renovering /andet

450 mia. og et marked for andet byggeri pa EUR 300
mia.

Markedet for boligbyggeri er delt ligeligt mellem ny-
byggeri og renovering af gamle bygninger. Traditionelt
bruges der mere isolering i nyt byggeri end i bygnings-
renovering.

Veaerdien af markedet for nyt boligbyggeri 1 Vest-
europa faldt med ca. 4 % i perioden 2000-2003. Men i
Tyskland — det sterste nationale europaeiske marked —
faldt byggeaktiviteten kraftigt med ca. 25 %. I slutningen
af 2003 syntes markedet at have stabiliseret sig pa et
lavt niveau, og vi forventer en lille opgang 1 Vesteuropa i
2004.

Vaerdien af markedet for boligrenovering i Vesteuropa
steg en anelse 1 2003 med ca. 1 % sammenlignet med
aret for. Vi forventer lignende sma stigninger i 2004.

Markedet for andet byggeri end boliger er delt mel-
lem nyt byggeri (60 %) og renovering af gamle bygnin-
ger (40 %). Veerdien af nyt byggeri faldt med ca. 3,3 %
12003. Vi forventer en lille forbedring 1 2004. Markedet
for renovering havde nulvaekst i 2003 men en svag stig-
ning forventes 1 2004.

Ud over byggeaktiviteten er isoleringsmarkedet me-
get atheengigt af de krav om energibesparelser, der
fremgar af de nationale bygningsreglementer. Der blev
introduceret nye bygningsreglementer i Frankrig, og
nye EU-standarder for termiske isoleringsprodukter
tradte i kraft 1 2003.

De ggede krav til energibesparelser har bevirket, at
isoleringstykkelsen pa tveers af Europa er stegeti gen-
nem tiden, se figuren pa naeste side.

Dsteuropa — uudnyttet potentiale
Rockwool koncernens sterste vaekstpotentiale ligger 1



Efter en stille periode med lav aktivitet er de central- og @steuropziske mar-
keder for alvor kommet op i fart. Der skete en markant vending hen over
sommeren 2003, sa nu er der hgj aktivitet pa byggepladserne. Her er vi i
Warszawa, hvor der arbejdes med facadeisoleringssystemet Ecorock i det,

som skal blive et af Europas stgrste indkabscentre.

@steuropa. Det er derfor, at koncernen har investeret i
fabrikker i Polen, Tjekkiet, Ungarn og Rusland. Rockwool
koncernens gennemsnitlige vaekst 1 omseetningen 1 regi-
onen har veeret 36 % fra 1993-2003.

Byggeaktiviteten 1 regionen varierer steerkt. I Rusland
er byggeaktiviteten hgj, og Rockwool Ruslands omsaet-
ning voksede 1 2003 med ca. 50 %. I Polen og Tjekkiet er
der ligeledes kommet fart pa byggeaktiviteten, efter at
EU medlemskabet er kommet pa plads. I begge lande
har byggesektoren lidt under beskeden gkonomisk
veekst og hgj realrente gennem flere ar.

[ dag udger det gsteuropaeiske isoleringsmarked kun en
brgkdel af Vesteuropas isoleringsmarked pa trods af, at
de to regioner er befolkningsmaessigt lige store. Behovet
for isolering er saledes enormt, og pa lang sigt udger
markedspotentialet en mangedobling af det nuveerende
niveau. Mange bygninger og industriprocesser er kun
lidt eller slet ikke isoleret. I takt med at energitilskud-
dene bliver fiernet, bliver darligt isolerede bygninger
og processer ikke bare ubekvemme, men ogsa usunde
gkonomisk set.

ISOLERINGSTYKKELSE | VAGGE | EUROPA - NYBYGGERI
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ISOLERING

ANTAL FULDTIDSMEDARBE)DERE

INVESTERINGER (DKK mio.)

DKK mio. 2003 2002
Resultat

Ekstern nettoomsaetning 6.726,4 6.467,8
Intern nettoomsaetning 870,7 797,2
EBITDA 967,6 839,3
Af- og nedskrivninger 553,5 614,6
Resultat af primeer drift (for finansielle poster) 4141 2247
Finansielle omkostninger, netto 97,4 -139,2
Resultat for skat 316,17 85,5
Skat af arets resultat 96,9 50,9
Resultat efter skat 219,8 34,6
Minoritetsinteressers andel 28,0 11,7
Periodens resultat 191,8 22,9

Rockwool koncernens steerke position i den internatio-
nale isoleringsindustri samt den globale forsteplads som
stenuldsproducent hsenger ngje sammen med koncer-
nens solide fodfaeste pa det europaeiske marked —med
nationale og regionale salgsorganisationer over naesten
hele kontinentet.

Den europeeiske forretning bestar af 19 produktions-
steder - fra Wales i vest til Moskva 1 gst, og fra Trondheim
1nord til Sardinien i syd. Derudover er der det genopsta-
ede stenuldsmarked 1 Nordamerika, som forsynes med
specialprodukter til bolig- og industribyggeri af to fa-
brikker 1 Canada. Det ggede kendskab til de gkonomi-
ske fordele ved isolering mod varme (pa grund af udgif-
terne til air-condition) samt efterspgrgslen efter teknisk
isolering har gjort, at Rockwool koncernen i1 Sydgstasien
har etableret en lokal salgsorganisation samt en fabrik i
Malaysia.

Isoleringsforretningen beskeeftigede 6.549 perso-
ner ved udgangen af 2003, hvilket er en stigning pa 106
1 forhold til slutningen af 2002. Tallet for 2003 inkluderer

gget bemanding pa gst- og sydeuropaeiske fabrikker for
at imgdega den stigende efterspergsel pa disse marke-
der samt kobet af en ungarsk fabrik.

Pr. 1. august 2003 blev antallet af isoleringsdivisio-
ner 1 koncernen reduceret fra fire til tre, og samtidig blev
nogle af de geografiske ansvarsomrader i de enkelte di-
visioner omfordelt. Ud over vigtige effektivitetsforbed-
ringer lader den nye organisation koncernen udnytte
forskellene i markeds- og produktionsomkostninger i
Vest- og @steuropa fuldt ud.

De 3 isoleringsdivisioner samt koncernens gvrige ak-
tiviteter — samlet 1 Systems Division — ledes af divisions-
direktgrer, som refererer til vicekoncernchef og Chief
Operating Officer, Eelco van Heel.

[ 2003 steg salget 1 koncernens isoleringsforretning
med 8 % 1lokal valuta. P4 grund af kronens staerke po-
sition — og koncernens stigende salg pa markeder med
svag valuta (Rusland, Polen, Nordamerika, Asien, osv.)

— repraesenterer forbedringen i danske kroner 4 %. Den
bagvedliggende stigning i salgsmaengder viste en be-



Fuld damp pa kedlerne i den spanske skonomi smittede af pa Rockwool

salget. Her er det gastankeren Ifiigo Tapias, isoleret med Rockwool marine

isolering, der forlader skibsverftet i Bilbao.

maerkelsesvaerdig og uventet opadgaende tendens. Det
russiske marked var i steerk fremgang over hele aret og
var i stand til at optage naesten al import fra andre dele af
Europa. Siden midten af 2003 var andre gsteuropaeiske
markeder ogsa vidne til en ussedvanlig stigning i efter-
spergslen, mens markederne i Sydeuropa og Storbritan-
nien fortsatte med at vise tilfredsstillende vaekst.

Ved arets udgang udnyttede Rockwool koncernen ka-
paciteten naesten fuldt ud.

/Endrede markedsvilkar

I begyndelsen af 2003 stod det europaeiske isolerings-
marked fortsat over for ringe konjunkturer i bygge-
industrien, specielt inden for offentligt og erhvervs-
byggeri. Undtagelser fra denne udvikling kunne ses pa
markederne i Rusland, Spanien og Storbritannien, hvor
der fortsat var kraftig veekst og gode resultater. I labet
af sommeren 2003 begyndte markedsbetingelserne at
bedres i de fleste omrader i Europa, mens aktivitetsni-
veauet 1 Sydeuropa og Storbritannien blev nedsat.

Det russiske marked fortsatte sin steerke fremgang,
og mineraluldskapaciteten lokalt kunne ikke fglge med
efterspergslen. Dette resulterede i stadig stigende eks-
port til det russiske marked. Efterspgrgslen i Polen og
pa de andre gsteuropaeiske markeder steg veesentligt
fra sommeren 2003. Dette har betydet, at koncernens fa-
brikker 1 @steuropa er fuldt udnyttet, og der ma derfor
etableres yderligere kapacitet.

Ogsa i Vesteuropa ses de forste tegn pad begyndende
konjunkturopsving. Det tyske marked — som er faldet ca.
25 % siden 2000 — synes at veere fladet ud og forven-
tes herefter at stige langsomt. Selv 1 Benelux-landene er
der tydelige tegn pa et opsving. Nedgangen i det fran-
ske byggerl fortseetter, men dette opvejes af ggede iso-
leringstykkelser som fglge af et nyt bygningsreglement.
Det italienske marked er fortsat mat.

Fornyet fokus pa ekspansion
[ perioden 1997-2000 ekspanderede Rockwool koncer-
nen betydeligt med etablering af selskaber pa mange
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12003 gik det canadiske datterselskab
Roxul Inc. ind pé forbrugermarkedet i

det vestlige Canada.

nye markeder. Det har kraevet mange ressourcer at in-
tegrere disse nye aktiviteter i koncernen, men der er nu
skabt grundlag for en vellykket og overskudsgivende
veekst.

[ perioden 2001-2003 fokuserede koncernen blandt
andet pa fabriksstrukturen pa de veletablerede mar-
keder. Dette resulterede i fabrikslukninger i Tyskland,
Norge og Danmark.

Efter ved udgangen af 2003 at have fordgjet virknin-
gerne af bade det tidligere ekspansionsprogram og af
kapacitetsomlaegningen, gik Rockwool koncernen ind i
en ny fase med ekspansion. I november blev det med-
delt, at der investeres DKK 370 millioner i koncernens
anden russiske fabrik, som ligger teet pa Skt. Petersborg.
For bedre at kunne servicere det voksende marked 1
Sydgsteuropa, etablerede koncernen sin anden fabrik i
Ungarn - seelger var det spanske selskab Uralita.

Behov for bedre avancer

Siden Berlin-murens fald i 1989 har isoleringsindustrien
ikke veeret i stand til at gge gennemsnitspriserne pa pro-
dukterne. Dette har betydet skuffende resultater for mar-
kedsdeltagerne. Prisstigninger pa ravarer, leveringsom-
kostninger og lgnninger — som har udgjort en betydelig
post i de seneste 15 ar — har mattet absorberes ved
hjeelp af vaesentlige arlige effektivitetsforbedringer pa
fabrikkerne.

Et af koncernens vaesentligste mal for 2003 — og for
de kommende ar — har veaeret at optimere avancen pa
produkterne. Den nuvaerende situation med en vaesent-
lig bedre kapacitetsudnyttelse 1 den europaeiske industri
har allerede bidraget til en beskeden stigning i salgspri-
serne ved udgangen af 2003. Ved at indfgre en langsig-
tet strategi — som tilbyder markedet systemer, lgsninger
og serviceydelser, der giver produkterne en merveerdi

—er det hensigten at ggre alt, hvad koncernen foretager
sig, mere attraktivt for kunderne. Koncernen sigter imod
at blive deres samarbejdspartner ved problemlgsninger
og ved afdeekning af nye muligheder pa et tidligere tids-
punkt i deres beslutningsproces. Dette vil gge koncer-
nens attraktivitet for kunderne.

Mange initiativer blev igangsat 1 2003 for at forbedre
kundeservice og for at udvikle tilstreekkelige ledelses-
vaerktgier til at @ge preestationerne. Et godt eksempel
pa dette var Deutsche Rockwool, som introducerede et
nyt prisfastssettelsessystem, som 1 hgj grad ggede effek-
tiviteten i organisationen, og som ogsa blev godt modta-
get1markedet.

Indkeb

Inflation pa ravarer og leveringsomkostninger er — mod
forventning — fortsat med at stige betydeligt efter afslut-
ningen pa krigen i Irak. Dette understreger vigtigheden
af bestrasbelserne pa at foretage billigere, bedre og
mere effektive indkgb ved at kabe et stigende antal vig-
tige varer samlet pa koncern basis.

Den nye indkgbsafdeling er nu en veletableret orga-
nisation, som har vist flotte resultater i 2003. Yderligere
fokus 12004 og i de kommende ar vil bidrage til koncer
nens resultater.



Det russiske marked boomer, og Rockwool fabrikken i Moskva har i en Renoveringsmarkedet sikrer afsetning, nar nybyggeriet gar i sta. Restaure-
lengere periode mattet supplere med import fra Polen. | november maned ringen af Tysklands xldste kurhotel, Grand Hotel i Heiligendamm, er bl.a.

blev det derfor besluttet at opfgre en ny fabrik i Skt. Petersborg-omradet. sket med Rockwool brandsikker isolering.

Kunstvaerker stiller serlige krav til indeklima og brandbeskyttelse. | 2003
genabnede Van Abbe museet i Eindhoven, Holland, efter gennemgribende re-

novering af den gamle museumsbygning fra 1936 samt opfarelse af en ny flg;j.
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Rockwool koncernens fabrikker

Trondheim

lglesias

g

. «diRiiel

Isoleringsdivisionen driver Rockwool koncernens fabrikker, der - udover
isoleringsprodukterne - ogsa fremstiller de produkter som Systems Divi-
sion markedsfgrer. Koncernen har 22 fabrikker fordelt pa 14 lande i Europa,
Nordamerika og Asien. Hertil kommer en fabrik, der er ved at blive opfart

naer Skt. Petersborg i Rusland.
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SYSTEMS DIVISION

ANTAL FULDTIDSMEDARBE)DERE

INVESTERINGER (DKK mio.)

DKK mio. 2003 2002
Resultat

Ekstern nettoomsaetning 1.487,7 1.450,8
Intern nettoomsaetning 547 50,9
EBITDA 131,1 169,6
Af- og nedskrivninger 20,5 16,2
Resultat af primeer drift (for finansielle poster) 110,6 153,4
Finansielle omkostninger, netto -5,0 -2,3
Resultat for skat 105,6 151,1
Skat af arets resultat 37,1 41,1
Resultat efter skat 68,4 110,0
Minoritetsinteressers andel -1,6 0,0
Periodens resultat 70,0 110,0

Systems Division, som bestar af koncernens 5 forret-
ningsomrader uden for isoleringssegmentet, markeds-
forer pa verdensplan et bredt udvalg af stenuldsbase-
rede produkter og systemer. I 2003 havde divisionen
342 ansatte ved arets udgang. Systems Division ledes af
divisionsdirektgr Theo Kooij.

120083 steg salget med 3 % fra DKK 1.451 millioner 1
2002 (valutakurssendringer medregnet). Grodan Grup-
pen har vaeret den sterste bidragyder til salgsvaeksten,
men ogsa Lapinus Fibres og Rockpanel selskabet fort-
satte salgsvacksten som planlagt. Rockfon Gruppens
salg endte lidt under 2002 niveauet, og RockDelta a/s’
salg faldt i forhold til det fremgangsrige ar 2002.

Resultatet for skat blev DKK 106 millioner, hvilket er
DKK 45 millioner mindre end i 2002. Den vigtigste arsag
til dette fald var den lavere indtjening 1 Rockfon Grup-
pen, som primaert skyldtes startomkostninger i forbin-
delse med investeringer i yderligere produktionskapa-
citet 1 @steuropa og ny produktionsteknolodi til Rockfon
sortimentet. Derudover var indfjeningen lavere pa grund

af den fortsatte nedgang pa det europaeiske marked for
akustiklofter. Grodan Gruppens indtjening var lavere
end aret for, men Lapinus Fibres og Rockpanel selskabet
fortsatte den positive udvikling.

Systems Division's indtjening i1 2003 blev vaesentligt
pavirket af styrkelsen af Euroen. Divisionen kgber sine
produkter fra isoleringsselskaberne, hvilket betyder, at
hovedparten af omkostingerne er i Euro. Flere af for-
retningsomraderne — specielt Crodan forretningen — har
stort salg i Nordamerika og Asien.

‘Aktiver dit loft’

Rockfon Gruppen udvikler og markedsfgrer integrerede
loftslgsninger, som aktivt forbedrer indendgrsmiljget og
akustikken 1 bygninger.

Rockfon Gruppen er en af hovedleverandgrerne af
forseenkede loftssystemer 1 Europa og fortsaetter med at
styrke sin position ved at tilbyde nye lgsninger til bygge-
markedet. Under overskriften “Aktiver dit loft” vil Grup-
pens markedsfering henvende sig til alle niveauer i le-



Det nordamerikanske marked viste robust vaekst for Grodan dyrkningslasninger.

Dyrkning af grentsager i substrater er her i stot fremgang, og koncernen drager nu fordel

af opkabet af amerikanske Agro Dynamics Inc.i 2000. Udover Grodan dyrkningssubstra-

ter markedsforer Agro Dynamics ogsa andet dyrkningsudstyr — f.eks. vandingsanlag — til den

professionelle drivhusgartner.

verandgrkaeden. [ lobet af de seneste ar er bygherrer
og beboere blevet stadig mere opmaerksomme pa in-
deklimaets betydning for folks velbefindende. Rockfon
produktudvalget indeholder lgsninger for sa vidt angar
akustik og design. Pa grund af stenuldskernen har pro-

dukterne fremragende brandforebyggende egenskaber.

Den lave vaegt og det faktum, at Rockfon produkterne er
lette at skreeddersy’, ger dem til attraktive lgsninger for
installatererne.

[ forste halvdel af 2003 blev produktionen pa den
nye Rockfon linje 1 Polen startet. Denne fabrik er en god
base for Rockfon Gruppens leverancer til Central- og
@steuropa. Indkgringen af den nye polske fabrik har
veeret vellykket, og som planlagt blev Rockfon panellin-
jen i Hedehusene lukket i sidste kvartal af 2003. Rockfon
produkterne fremstilles i dag i Frankrig, Holland, Polen
og Danmark.

Efter det tredje &r i track med faldende marked i Vest-
europa forventer koncernen igen vanskelige markeds-
forhold 1 2004. Ikke desto mindre ventes en salgsstig-

ning 1 2004 som fglge af en bedret markedsposition,
specielt 1 Tyskland, England og @steuropa.

Naturlig vaekst

Grodan Gruppen udvikler og leverer baeredygtige og
rentable dyrkningslgsninger til gartneribranchen. Disse
lgsninger danner basis for dyrkning af sikre og sunde
grentsager og planter af hgj kvalitet.

Grodan Gruppen er verdens fgrende udbyder af sub-
strater og forventer fortsat salgsvaekst pa de fleste mar-
keder.

I Nordamerika ggede Agro Dynamics Inc. salget med
neesten 30 % 1 2003 og reprassenterer i dag mere end
20 % af Grodan Gruppens totale salg. Denne betydelige
vaekst skyldes bade en gget markedsandel for Agro Dy-
namics Inc. og et stet stigende marked for substrat-dyr-
kede grentsager.

['Vesteuropa var gregntsagsdyrkere 1 stand til at for-
bedre deres indfjening pa grund af bedre grgntsagspri-
ser sammenlignet med dret for. Grodan Gruppen ggede



Rockpanel Woods facadepaneler — der
har en tra-lignende overflade - har vee-
ret blandt Rockpanel selskabets succeser i
2003. Deilmann Haus, Miinster; Tyskland.
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salget en smule i Vesteuropa og beholdt sin position som
markedsleder.

Crentsagsdyrkere i Spanien og Sydfrankrig var pa-
virket af darlige vaekstbetingelser pa grund af en varm
sommer, og det var ikke muligt at leve op til standard-
kvalitet og -maengder. Pa trods af disse vanskelige mar-
kedsbetingelser lykkedes det at forbedre salget en
anelse sammenlignet med aret for, dog uden at na det
forventede vaekstniveau.

Salget steg 1 @steuropa og Asien, hvilket reflekterer
det igangvaerende skift i den globale fgdevareproduk-
tion i retning af hgj kvalitet og miljgvenlige dyrkningssy-
stemer.

1 2003 investerede Grodan Gruppen i specielt pro-
duktionsudstyr for at forbedre produktkvaliteten. I anden
halvdel af 2003 lancerede Gruppen en ny plantedyrk-
ningsblok - Grodan Delta blokken. Denne blok giver en
hgjere ensartethed 1 struktur og styrke, og den har opti-
male vandegenskaber, hvilket ger, at produkterne far de
bedste betingelser i vaekstperioden. Den nye blok er re-
sultatet af udviklingsafdelingens ihaerdige arbejde samt
den vellykkede implementering af ny teknologi og kon-
trolmuligheder 1 produktionsprocessen.

Grodan Gruppen forventer fortsat vaekst i 2004, spe-
cielt i Nordamerika, @steuropa og Asien.

Lapinus Fibres

Lapinus Fibres B.V. udvikler og markedsforer special-
fibre til armering af friktionsmaterialer, pakninger, pla-
stik og andre specielle applikationer. I 2003 fortsatte de
seneste ars stabile vaekst, og selskabet forbedrede sin
indtjening i forhold til 2002.

Lapinus Fibres B.V. hjselper kunder i hele verden med
rentable lgsninger til armering af forskellige materialer.
Specielt inden for friktionsmaterialer til bremsesystemer
har selskabet opnéet en ledende position i Europa. I de

kommende ar vil Lapinus Fibres B.V. fortsaette vaeksten
1 sektoren for friktionsmaterialer ved at konsolidere sin
position 1 Europa og ved at udvide i Nord- og Sydame-
rika samt i Fjerngsten. Der ses ogsa veekstmuligheder
for specielle applikationer, sdsom maling og plastarme-
ring.

Selskabet forventer fortsat vaekst 1 salget 1 det kom-
mende ar.

Rockpanel - Kvalitet i front

Rockwool Rockpanel B.V. markedsferer et stort udvalg af
facadeplader baseret pa Rockwool stenuld. Rockpanel
pladerne giver flotte facader og vinder stigende indpas
hos arkitekter, da produkterne giver mulighed for en
lang reekke farverige og skraeddersyede lgsninger. Der-
udover ger de unikke Rockpanel egenskaber det muligt
for installatgren at tilbyde en yderst konkurrencedygtig
installationspris.

Rockpanel selskabet hjselper arkitekter med dekora-
tive lgsninger. I labet af de seneste ar er adskillige nye
produkter blevet introduceret for at styrke positionen pa
hjemmemarkederne.

1 2003 fortsatte selskabet sit hgje vaekstmiveau sam-
tidig med, at indtjeningen forbedredes vaesentligt. For
2004 forventes en mere afdeempet vaekst.

RockDelta als
RockDelta a/s fremstiller lgsninger til beksempelse af
udendgrs stgjforurening fra vej- og jernbanetrafik. Med
stigende trafikintensitet og voksende erkendelse af, at
stgj mange steder forarsager en skadelig og uaccepta-
bel forurening, forventes det, at markedet for beksem-
pelse af udendersstej vil stige.

Efter et meget succesrigt 2002 for lydabsorberende
vaegge matte RockDelta a/s konstatere tilbagegang 1
20083, specielt pa det hollandske, franske og polske mar-



Lapinus Fibres produkter anvendt som passiv brandbeskyttelse

og pakningsmateriale i flyindustrien.

Arets storste engineering projekt var etableringen af Rockfon produktion
pa fabrikken i Cigacice i Polen. Produktionen startede planmaessigt den 5.
maj 2003.

ked. Den faldende efterspgrgsel skyldtes en nedgang i
gkonomien og hardere priskonkurrence.

120083 opnaede RockDelta a/s akkreditering for sit
RockBallast system, som bruges til vibrationsisolering
under jernbaneskinner. Dette system er nu blevet leve-
ret til de forste projekter i de norske og svenske natio-
nale jernbaneselskaber.

Den gkonomiske situation taget 1 betragtning forven-
ter RockDelta a/s ikke veesentlig veekst pa markedet for
stgjskeerme i det kommende ar. Til gengaeld forventes
salget inden for vibrationsisolering af jernbanetrafik nu
at tage fart.

Blandt RockDelta’s produktudviklinger var en serlig lav trafikskaerm, der
giver samme gode egenskaber som de traditionelle stgjskaerme, nar den

placeres tet pa vejbanen. Her ses den i aktion i G6teborg, Sverige.
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KONCERNENS STYRING AF FINANSIELLE RISICI

Rockwool koncernens omfattende internationale aktiviteter
bevirker at koncernens resultatopgerelse og egenkapital er
pavirkelig af en raekke finansielle risici. Koncernen opdeler
og behandler disse risici 1 felgende grupper:

» Valutarisiko

» Renterisiko

 Likviditetsrisiko

» Kreditrisiko

Det er koncernens politik at der lgbende foretages
identifikation og afdaeekning af alle vaesentlige finansielle ri-
sici. Ansvaret for dette ligger i det enkelte selskab hvor de
finansielle risici matte opsta. Moderselskabet overvager
lgbende koncernens finansielle risici i henhold til rammer
fastsat af koncernledelsen.

Valutarisiko

Som felge af koncernens struktur er indtaegter og udgifter
1 fremmede valutaer i betydeligt omfang afbalanceret mod
hverandre sdledes at koncernen ikke er eksponeret for
sterre valutarisici.

Kommercielle valutarisici 1 selskaberne, der ikke kan af-
balanceres, sgges, i det omfang de vaesentligt vil kunne pa-
virke det enkelte selskabs resultat negativt, til stadighed
afdeekket gennem anvendelse af valutaldn, valutaindskud
og/eller afledte finansielle instrumenter. Afdaekning af valu-
tarisici sker 1 det enkelte selskab.

Det er koncernens politik ikke at afdeekke de valutarisici
der eksisterer som fglge af langsigtede investeringer 1 dat-
terselskaberne.

Afledte finansielle instrumenter anvendes kun til afdaek-
ning af kommercielle risici.

Eksterne anleegslan samt koncernlan etableres
som en altovervejende hovedregel i det pagaeldende
selskabs lokale valuta, ligesom placering af likvide
beholdninger sker i den lokale valuta. [ lande med in-
effektive finansielle markeder kan optagelse af lan og pla-
cering af overskudslikviditet, efter godkendelse fra moder-
selskabets finansfunktion, ske 1 DKK, EUR og/eller USD.

Koncernlan der ikke etableres i DKK eller EUR, sikres i
moderselskabet via termins- og SWAP-markedet.

Obligationsbeholdningen bestar kun af DKK og EUR
denominerede obligationer.

Da kun en mindre del af koncernens aktivitet sker i Dan-
mark, vil koncernens omsaeting og resultat ved omregning
til danske kroner blive pavirket af sendringer i valutakur-
serne.

Renterisiko
Koncernens renterisiko udgeres primaert af rentebae-
rende geeld, idet koncernen ikke p.t. har veesentlige
rentebeerende aktiver af leengere varighed.

Det er koncernens politik at finansiering af investeringer
primeert sker ved optagelse af 5- til 7-arige 1&n med fast
rente.

Traek pa kreditter med variabel rente matcher stort set
storrelsen af de likvide beholdninger, ligesom alle kon-
cernlan har rentesymmetri.
Det er koncernens politik at obligationsbeholdnin-
gen ikke har en samlet gennemsnitlig varighed péa over 4 ar.
Ovenneevnte forhold bevirker at rentesendringer kun
langsomt vil kunne pavirke koncernens finansielle resultat
vaesentligt.
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Likviditetsrisiko

For at sikre et tilstraekkeligt finansielt beredskab af en ac-
ceptabel storrelse optages der lgbende anleegslén til delvis
deekning af nyinvesteringer samt refinansiering af eksiste-
rende lan. Optagelse af eksterne lan sker efter godken-
delse fra moderselskabets finansfunktion og med det pa-
geeldende datterselskab som debitor. Moderselskabet
heefter kun i begraenset omfang for datterselskabers an-
laegslén, og har sdledes ikke i forbindelse med anlaegs-
1&n udstedt kautioner, garantier eller lignende af vaesentlig
sterrelse.

Der er i mindre omfang stillet garanti for kreditter,
ligesom moderselskabet har udstedt ejerskabsklausuler
og/eller tilbagetraedelseserklaeringer i forbindelse med
etablering af egenkapitallignende 1&n i koncernens selska-
ber.

Moderselskabet sikrer lobende at der i stgrre og solide
pengeinstitutter eksisterer fleksible uudnyttede kommitede
l&netilsagn af en passende stgrrelse.

Koncernens finansielle beredskab bestar desuden af
bersnoterede obligationer, likvide beholdninger samt
ukommitede kreditfaciliteter.

Den lgbende over- og underskudslikviditet i koncernens
selskaber udlignes, i det omfang det er rentabelt, via mo-
derselskabet, der fungerer som koncernintern bank. I de
udenlandske enheder er der, hvor det er fundet hensigts-
meessigt, etableret underliggende cash pool systemer.

I det omfang sterrelsen af det finansielle beredskab tilla-
der det, fungerer moderselskabet endvidere som langiver
for koncernens selskaber.

Kreditrisiko
Som felge af en stor geografisk og antalsmeessig spredning
af kunder er kreditrisikoen basalt set begraenset.
[ mindre omfang, og nar det skgnnes ngdvendigt, benyt-
tes forsikringer eller bankgarantier til sikring af udestdende
debitorer

Den internationale spredning af koncernens aktivite-
ter medforer at der er forretningsmaessige relationer til en
reekke forskellige banker i Europa, Nordamerika og Asien.
For at minimere kreditrisikoen i forbindelse med placering
af likvide midler og indgaelse af aftaler om afledte finan-
sielle instrumenter benyttes kun stgrre og solide finansielle
Institutioner.

Der investeres kun i obligationer udstedt eller ga-
ranteret af europaeiske stater og/eller udstedt af danske
realkreditinstitutter.



REGNSKAB

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsregnskabet og koncernregnskabet er aflagt i overens-
stemmelse med internationale regnskabsstandarder (IAS),
arsregnskabsloven af 2001 samt de af Kebenhavns Fonds-
bers stillede krav til regnskabsafleeggelse for bgrsnote-
rede selskaber, herunder geeldende danske regnskabs-
vejledninger. Arsregnskabsloven af 2001 er som fzlge af
implementeringen af IAS fraveget for sa vidt angar klassi-
fikation og preesentation af enkelte poster. Anvendt regn-
skabspraksis er usendret i forhold til sidste ar, bortset fra
reklassificering af resultatopgerelsens Afkast af dattervirk-
somheder og associerede virksomheder, der nu vises efter
Resultat af primaer drift. Tidligere blev posten vist i Driftind-
teegter. £Andringen medfgrer at EBITDA, Resultat af primaer
drift, Afkastningsgrad samt Overskudsgrad sendres i forhold
til tidligere klassificering.

Konsolidering
Koncernregnskabet omfatter Rockwool International A/S og
de virksomheder hvori dette selskab og dets datterselska-
ber besidder flertallet af stemmerettighederne.
Koncernregnskabet er udarbejdet pa grundlag af re-
viderede regnskaber for de enkelte selskaber — opgjort
efter ensartede regnskabsprincipper — ved sammenlaeg-
ning af regnskabsposter af ensartet indhold. Der er fore-
taget eliminering af udbytter fra datterselskaber, andre in-
terne indtaegts- og omkostningsposter, interne avancer
samt interne mellemveerender og aktiebesiddelser.
Kapitalinteresser 1 datterselskaber omfatter ud over ak-
tier desuden langfristede 1an til datterselskaber ndr disse
udger et tillaeg til aktieinvesteringen.

Kgb og salg af virksomheder

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder medtages i
koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Ved kgb

af nye virksomheder indregnes de nytilkgbte virksomhe-
ders aktiver og forpligtigelser i balancen til handelsvaerdier
pa overtagelsestidspunktet. Der hensaettes til forpligtelser
vedrgrende omstruktureringer 1 den overtagne virksomhed
nar disse er besluttet og offentliggjort pa overtagelsestids-
punktet.

En resterende positiv forskel mellem anskaffelsessum-
men og koncernens andel af handelsvaerdien af de identifi-
cerbare aktiver og forpligtelser er goodwill og indregnes i
balancen.

Solgte virksomheder medtages 1 salgsaret til atheendel-
sestidspunktet.

Sammenligningstal korrigeres ikke for solgte virksom-
heder eller for virksomheder tilgdet ved kgb.

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser indregnes til minoritetens andel af net-
toaktiver. Minoritetsinteressers andel af koncernegenkapi-
talen og -resultatet er udskilt og opfert som saerskilte poster
1 koncernbalancen og koncernresultatopgerelsen.

Fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktions-

dagens valutakurs.

Moneteere poster 1 fremmed valuta omregnes til
balancedagens valutakurser.

De udenlandske datterselskabers regnskaber omregnes
ved anvendelse af balancedagens valutakurser for balance-
poster og gennemsnitlige valutakurser for resultatopgerel-
sens poster.

Alle valutakursreguleringer indgar i resultatopgerelsen
under finansielle poster bortset fra de valutakursdifferencer
som opstar ved:

+ omregning af egenkapital i datterselskaber ved
regnskabsarets begyndelse til balancedagens
valutakurser

» omregning af drets resultat fra gennemsnitlige
valutakurser til balancedagens valutakurser

» omregning af de langfristede koncernmellemveerender,
der udger et tillaeg til aktieinvesteringen
1 datterselskaber

» omregning af kurssikring af kapitalinteresser i
datterselskaber

» omregning af kapitalandele i associerede og
andre selskaber.

Disse kursreguleringer indregnes direkte pa egenkapita-
len, efter fradrag af skat.

Finansielle instrumenter

Finansielle instrumenter anvendt til sikring af veerdien af
finansielle aktiver og geeldsposter veerdianseettes til han-
delsveerdi. Kursregulering indregnes i resultatopgerelsen.
Afledte finansielle instrumenter anvendt til sikring af forven-
tede fremtidige pengestremme vaerdiansaettes til handels-
veerdi. Kursregulering indregnes i egenkapitalen. Den ak-
kumulerede kursregulering tilbagefores pé det tidspunkt
hvor den sikrede transaktion gennemfores, ved indregning
1 kostprisen i de tilfeelde hvor transaktionen resulterer i et
aktiv eller en forpligtelse eller 1 resultatopgerelsen hvor
transaktionen resulterer 1 en indteegt eller en omkostning.
Positive og negative handelsveerdier indgar i andre tilgode-
havender henholdsvis anden geeld.

Aktiebaseret afleanning

Ved udstedelse af aktieoptioner med ret til tegning eller
keb til en kurs der er lavere end den aktuelle markedskurs,
omkostingsferes forskellen.

Segmentoplysninger
Segmentoplysninger gives om forretingsomrader (pri-
meert segmentrapporteringsformat) og om geografiske
omrader (sekundeert segmentrapporteringsformat).

Den primeere segmentopdeling er 1 overensstemmelse
med koncernens interne rapportering og ansvarsomrader.



Segmenttallene er udarbejdet efter samme regnskabsprak-
sis som i koncernregnskabet.

Segmentaktiver og forpligtelser er dem der driftsmees-
sigt er direkte knyttet til segmentet. Segmentresultatet for fi-
nansielle poster indeholder de indteegter og omkostninger
der driftsmeessigt direkte kan henferes til segmentet. Intern
samhandel afregnes til kost-plusmetoden.

Nettoomsatning

Som indteegtskriterium benyttes faktureringsprincippet.
Salget indteegtsferes nar varerne er leveret. Nettoomsaet-
ningen er veaerdien af de leverede varer ekskl. mervaerdiaf-
gift og med fradrag af rabatter og bonus.

Investeringstilskud

Investeringstilskud indtsegtsfores 1 takt med afskrivnin-
ger pa de tilhgrende materielle anlaegsaktiver. Endnu
ikke indteegtsiorte investeringstilskud modregnes 1
anleegsaktiverne hvortil tilskuddet er knyttet.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Omkostninger til forskningsaktiviteter omkostingsferes i
det &r hvori de afholdes.

Omkostninger til udviklingsprojekter der er klart defi-
nerede og identificerbare, og hvor de tekniske og kom-
mercielle udnyttelsesmuligheder er pavist, indregnes som
aktiver 1 det omfang de forventes at generere fremtidig ind-
fjening. Omkostninger til udviklingsprojekter, der ikke op-
fylder kriterierne for indregning som aktiver, omkostnings-
feres under driftsomkostminger.

Finansielle poster

Under finansielle indteegter og omkostninger medtages
renter vedrgrende regnskabsdaret. Udbytte af vaerdipapirer,
bortset fra udbytte fra dattervirksomheder og associerede
virksomheder, medregnes nar de modtages.

Finansielle poster omfatter endvidere finansielle omkost-
ninger ved finansiel leasing, nedskrivning af finansielle an-
laegsaktiver samt realiserede og urealiserede kursregule-
ringer af afledte finansielle instrumenter, veerdipapirer der
er omseetningsaktiver og af poster 1 fremmed valuta.

Skat

Beregnet skat, der omfatter skat af arets skattepligtige ind-
komst og drets aendring i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del der kan henferes til arets
resultat og direkte pad egenkapitalen med den del der kan
henferes til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Den aktuelle danske skat er beregnet under hensynta-
gen til den eksisterende sambeskaming mellem moder-
selskabet og visse af de 100% ejede datterselskaber. Mo-
derselskabet omkostningsferer og betaler den skat der
palignes samtlige danske selskaber i koncernen. I
moderselskabet omkostingsfares og afseettes tillige den
udskudte skat der knytter sig til de danske selskaber.

ZEndringer 1 udskudt skat som fglge af eendringer i skat-
tesatser medtages i resultatopggrelsen.

Henseettelse til udskudt skat beregnes af alle midlerti-
dige forskelle mellem regnskabsmeessige og skattemaes-
sige veerdier bortset fra midlertidige forskelle som opstar
pa anskaffelsestidspunktet for aktiver og forpligtelser og
midlertidige forskelle pa ikke afskrivningsberettiget good-
will.

Udskudt skat henseettes endvidere til deekning af den
genbeskatming af underskud i sambeskattede udenlandske
virksomheder der vurderes at blive aktuel ved afhsendelse
af kapitalandelene eller pd grund af udtraeden af den dan-
ske sambeskatning. Udskudt skat vedrgrende kapitalinte-
resser i datterselskaber oplyses i en note til regnskabet.

Udskudte skatteaktiver indregnes nar det er sandsynligt
at de vil reducere kommende ars skattebetalinger og veer-
dianseettes til forventet nettorealisationsveerdi.

Udskudt skat hensaettes efter geeldende skatteregler og
med den skattesats som forventes at veere gaeldende nar
de midlertidige forskelle udlignes.

Immaterielle anlaegsaktiver

Immaterielle anlaegsaktiver veerdiansaettes til kostpris med
fradrag af akkumulerede amortiseringer og nedskrivnin-
ger. Amortisering af fglgende immaterielle anleegsaktiver
foretages linesert over aktivernes forventede levetid, der er:

Goodwill optil 10 ar
Udviklingsprojekter 2-10 ar
Patenter optil 10 &r
Software 2-4 ar

Mindre aktiver afskrives fuldt ud i anskaffelsesaret.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver veerdiansaettes til kostpris med
fradrag af akkumulerede linesere afskrivninger der fastsaet-
tes ud fra aktivernes fysiske og gkonomiske levetid og for-
deles lineeert.

Kostpris pa koncernfremstillede tekniske anleeg og ma-
skiner omfatter kebspris, omkostninger direkte tilknyttet an-
skaffelsen samt ingenigrtimer med indregning af indirekte
produktionsomkostminger.

Finansielt leasede aktiver indregnes i balancen til han-
delsveaerdi pa anskaffelsestidspunktet og afskrives med af-
skrivningssatser som ejede aktiver af samme art.

De regnskabsmaessige afskrivninger er foretaget ud
fra en lgbende vurdering af aktivernes afskrivningsforlab,
brugstid og scrapvaerdi. De forventede levetider er:

Bygninger 20-40 ar
Tekniske anleeg og maskiner 5-15 ar
Driftsmidler og inventar 3-10 ar

Mindre aktiver afskrives fuldt ud i anskaffelseséret.
Ved salg eller udrangering af aktiver medtages eventu-
elle tab eller gevinster under arets afskrivninger.
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REGNSKAB

Nedskrivning af aktiver
Den regnskabsmaessige veerdi af savel immaterielle som
materielle anleegsaktiver gennemgas arligt for at afgere om
der er indikation af veerdiforringelse. Hvis dette er tilfeel-
det, foretages nedskrivning til ansldet nettosalgspris eller
brugsveerdien hvis denne er hgjere.

Nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegs-
aktiver omkostningsferes under samme post som de tilhg-
rende amortiseringer og afskrivninger.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede
virksomheder

Moderselskabets aktier i dattervirksomheder og associe-
rede virksomheder vaerdiansasttes efter equity-metoden til
den regnskabsmaessige indre vaerdi med fradrag af kon-
cerninterne avancer. Virksomhederness nettoresultater re-
guleret for interne avancer indgar i moderselskabets resul-
tatopgerelse.

Virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre
veerdi indregnes 1 balancen til nul, mens tilgodehavender
hos disse virksomheder nedskrives med moder-selskabets/
koncernens andel af den negative regnskabsmaessige in-
dre veerdi. Safremt den negative regnskabsmaessige indre
veerdi overstiger tilgodehavendet, opferes det resterende
belgb under hensaettelser.

Den del af arets resultat fra virksomheder der overstiger
modtaget udbytte, indgar i reserve efter indre vaerdis me-
tode pa egenkapitalen.

Vardipapirer
Bersnoterede aktier vaerdiansasttes til noteret kursveerdi,
mens andre aktier vaerdiansasttes til ansldet markedsveerdi.
Beholdningen af obligationer er veerdiansat til markeds-
veerdi.
Savel realiserede som urealiserede kursgevinster og tab
indgdr i resultatopgerelsen.

Varebeholdninger

Varebeholdninger vaerdiansaettes til den laveste vaerdi af
historisk kostpris opgjort efter FIFO-princippet eller netto-
realisationsveerdi. I kostprisen for feerdigvarer og varer un-
der fremstilling indgér direkte omkostninger til materialer
og lgn i produktionen samt indirekte produktionsomkostnin-
ger.

Tilgodehavender

Tilgodehavender veerdiansaettes efter reservation mod ri-
sici for tab pa grundlag af en vurdering af de enkelte for-
dringer.

Egenkapital

Udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for
vedtagelse pa generalforsamlingen. Udbytte der forventes
udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under egenka-
pitalen.

Egne aktier erhvervet af moderselskabet eller dattersel-
skaber, indregnes til kostprisen direkte pa egenkapitalen
under overfert resultat. Salgsvederlag og udbytte fores til-
svarende direkte péd egenkapitalen.

Gald

Rentebaerende geeld veerdianseettes til amortiseret kostpris
opgjort pa basis af den effektive rente pa laneoptagelses-
tidspunktet. Laneprovenu opgeres med fradrag af laneom-
kostinger.

Pensionsforpligtelser

Pensionsforpligtelser omfatter ikke-forsikringsdeekkede
pensions- og fertidspensionsforpligtelser m.v. Forpligtelser
vedrgrende ydelsesbaserede ordninger opgeres aktuar-
maessigt ved tilbagediskontering af de forventede fremti-
dige pensionsbetalinger.

Andre hensattelser

Der foretages hensaettelser til forpligtelser der er sikre el-
ler sandsynlige pa balancedagen og hvor sterrelsen af for-
pligtelsen kan opggres palideligt. Forpligtelsen opgeres til
det belgb der forventes betalt.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser opgeres til nutidsvaerdien af de
resterende leasingydelser inkl. en eventuel garanteret rest-
veerdi baseret pd de enkelte leasingkontrakters interne
rente.

Pengestremsopggrelsen

Pengestremsopgerelsen preesenteres efter den indirekte
metode med udgangspunkt i resultat efter skat. Penge-
stremsopgerelsen viser pengestrgmme for dret samt likvi-
der ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opgeres som arets re-
sultat efter skat reguleret for ikke-likvide driftsposter, li-
kvide finansielle poster, betalte selskabsskatter samt sen-
dring 1 driftskapital.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter
betalinger ved keb og salg af virksomheder samt andre an-
laegsaktiver.

Pengestregmme fra finansieringsaktivitet omfatter lantag-
ning og afdrag pa lan, betaling af udbytte samt provenu af
aktiekapitaludvidelser.

Likvide midler omfatter likvide beholdninger samt obli-
gationer med fradrag af kortfristet bankgaeld.

Hoved- og nggletal

Ngdletal er udarbejdet 1 overensstemmelse med Den dan-
ske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger og nggletal”.
De i hoved- og nggletalsoversigten anfgrte nggletal er be-
regnet som beskrevet i nggletalsdefinitionen.



RESULTATOPGQRELSE

DKK mio. Note Koncernen Moderselskabet
2003 2002 2003 2002
Nettoomsaetning 8.215,9 7.919,3 290,5 433,4
Andre driftsindteegter 1 222,6 163,8 228,17 169,2
Driftsindtsegter 8.438,5 8.083,1 519,2 602,6
Omkostninger til ravarer og produktionsmaterialer 2.448,6 2.276,9 198,6 332,7
Leveringsomkostninger og indirekte omkostninger 1.656,7 1.604,8 48,0 33,8
@vrige eksterne omkostninger 909,3 917,7 96,4 91,7
Personaleomkostninger 2 2.330,6 2.308,2 150,7 1541
Af- og nedskrivninger 3 600,7 680,2 134 13,1
Driftsomkostninger 7.945,9 71.181,8 5017,1 626,0
Resultat af primaeer drift 492,6 295,3 12,1 -23,4
Afkast fra dattervirksomheder og associerede virksomheder 4 34,9 19,6 346,4 178,9
Renteindtaegter og lignende indtaegter 5 83,7 93,9 13,7 86,3
Renteomkostninger og lignende omkostninger 6 182,3 1714 21,6 18,6
Resultat for skat 428,9 2317,4 404,6 223,2
Skat af arets resultat 7 158,8 94,6 150,2 92,1
Resultat efter skat 270,1 142,8 254,4 131,1
Minoritetsinteressers andel 15,7 11,7 0,0 0,0
Arets resultat 254,4 131,1 254,4 131,1
Resultatdisponering
Udbytte 71,1 71,1
Overfert til reserve efter indre veerdis metode -149,9 -154,6
Overfert resultat 333,2 214,6
254,4 131,1
Udbytte pr. aktie pa DKK 10,00 3,3 3,3
Resultat pr. aktie 11,6 6,0
Udvandet resultat pr. aktie 11,6 6,0
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BALANCE - AKTIVER

DKK mio. Note Koncernen Moderselskabet
2003 2002 2003 2002
Koncerngoodwill 78,0 90,3 0,0 0,0
Andre immaterielle anlaegsaktiver 8,3 11,2 0,0 0,0
Immaterielle anlaegsaktiver 12 86,3 101,5 0,0 0,0
Crunde og bygninger 1.401,2 1.471,7 69,9 74,0
Tekniske anleeg og maskiner 2.383,0 2.471,3 0,0 0,0
Driftsmateriel, edb-udstyr og inventar 153,0 155,1 20,0 19,3
Forudbetalinger og anlaegsaktiver under opferelse 151,1 120,1 2,4 0,3
Materielle anlaegsaktiver 13 4.088,3 4.218,2 92,3 93,6
Aktier i dattervirksomheder 14 0,0 0,0 2.197,1 1.991,3
Aktier i associerede virksomheder 14 133,6 113,6 116,7 96,7
Lan til dattervirksomheder 14 0,0 0,0 345,2 940,0
Aktier 14 0,2 0,2 0,2 0,2
Bankindestaender 14 0,0 0,0 72,6 61,8
Udskudte skatteaktiver 18 30,7 13,3 0,0 0,0
Finansielle anlaegsaktiver 164,5 189,1 3.332,4 3.090,0
Anlsegsaktiver i alt 4.339,1 4.508,8 3.424,1 3.183,6
Ravarer og hjeelpematerialer 337,5 320,1 50 6,0
Varer under fremstilling 7,6 8,6 28,4 22,5
Fremstillede varer og handelsvarer 294,0 250,2 0,0 0,0
Varebeholdninger 639,1 575,8 33,4 28,5
Tilgodehavender fra salg 1.119,8 1.000,4 0,0 0,0
Tilgodehavender hos dattervirksomheder og
associerede virksomheder 7,5 0,3 891,9 904,7
Andre tilgodehavender 178,9 158,1 9,6 20,8
Periodeafgraensningsposter 56,1 459 1,2 1,2
Tilgodehavender 1.362,3 1.204,71 902,17 926,7
Obligationer 5,8 234,2 0,0 215,0
Likvide beholdninger 438,1 343,0 108,1 12,6
Omseatningsaktiver i alt 2.445,9 2.351,1 1.044,2 1.182,8
Aktiver i alt 6.185,0 6.866,5 4.468,9 4.366,4




BALANCE - PASSIVER

DKK mio. Note Koncernen Moderselskabet
m
2003 2002 2003 2002 2
2
Aktiekapital 16 2197 219,7 2197 219,7 5
Overkurs ved emission 11,3 11,3 11,3 11,3
Reserve efter indre veerdis metode 0,0 100,71 0,0 100,7
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 71,1 71,1 71,1 71,1
Overfert resultat 3.788,6 3.636,9 3.788,6 3.636,9
Egenkapital i alt 4.090,7 4.039,7 4.090,7 4.039,7
Minoritetsinteresser 17 41,5 84,1 0,0 0,0
Udskudt skat 18 168,9 116,9 9,6 23,1
Pensionsforpligtelser 19 131,3 137,3 0,8 0,8
Andre forpligtelser 20 30,2 32,7 0,0 0,0
Hensatte forpligtelser i alt 330,4 286,9 10,4 23,9
Prioritetslan 172,0 208,7 0,0 0,0
Banklan 409,6 466,0 175,0 71,8
Langfristet geeld 21 581,6 674,71 175,0 71,8
Langfristet geeld der forfalder inden for 1 ar 21 176,3 229,6 0,0 0,0
Bankgaeld 187,3 254,0 0,7 4,6
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 639,2 661,0 21,8 27,2
Geeld til dattervirksomheder og associerede virksomheder 0,0 0,0 100,71 93,1
Selskabsskat 22 27,4 259 9,9 21,8
Anden geeld 704,6 610,0 59,7 84,3
Kortfristet geeld 1.734,8 1.780,5 192,8 231,0
Geald i alt 2.316,4 2.455,2 367,8 302,8
Passiver i alt 6.785,0 6.866,5 4.468,9 4.366,4
Sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser 23



REGNSKAB

PENGESTROMSOPGOQRELSE

DKK mio. Note Koncernen
2003 2002
Resultat efter skat 270,1 142,8
Reguleringer 8 816,2 834,8
/ZEndring i driftskapital 9 -156,5 42,3
Pengestremme fra drift for finansielle poster og skat 929,8 1.019,9
Renteindbetalinger 93,2 111,8
Renteudbetalinger -187,2 -1182/5
Betalt skat 22 -60,9 -93,2
Pengestremme fra driftsaktivitet 114,9 856,0
Kgb af virksomheder 10 0,0 -23,0
Kgb af materielle anlsegsaktiver -562,7 -147,1
Kob af immaterielle anleegsaktiver -26,7 -11,9
Indfrielse af minoritetsaktionserer 17 -43,1 0,0
Pengestremme fra investeringsaktivitet -632,5 -182,6
Pengestremme fra drifts- og investeringsaktivitet (frit cash flow) 142,4 13,4
Udbetalt udbytte -71,1 -711,4
Kapitalindskud 0,0 0,0
Kgb af egne aktier 0,0 1.6
Tilgang af minoritetsinteresser 17 0,0 85,7
Forskydning i langfristet gaeld -123,8 -597,7
Forskydning i langfristet tilgodehavender 0,0 0,0
Pengestromme fra finansieringsaktivitet -194,9 -621,0
HEndring i likvider -52,5 -541,6
Likvide midler 1/1 323,2 882,0
Regulering til valutakurser 31/12 -13,5 -112
Likvide midler 31/12 11 251,2 323,2
Uudnyttede, kommittede kreditfaciliteter pr. 31. december. 2.325,0 1.928,1

Det bemeerkes at pengestremsopgerelsens enkelte poster ikke direkte kan udledes af koncernbalancen idet
balanceposter ved arets begyndelse i de udenlandske selskaber er omregnet til valutakurser pr. 31. december.



EGENKAPITALOPGOQRELSE

Koncernen

Bktie- Overkurs Reserve Foreslaet Overfort Ialt

kapital ved efter indre udbytte resultat
emission veerdis

DKK mio. metode
Egenkapital 1. januar 2003 219,71 11,3 100,7 71,1 3.636,9 4.039,1
Betalt udbytte til aktionserer -71,1 -71,1
Valutakursregulering vedrgrende
udenlandske dattervirksomheder -126,6 -126,6
Valutakursregulering vedrgrende
udenlandske associerede virksomheder -5,7 -5,7
Erhvervelse af egne kapitalandele 0,0 0,0
Overfort 181,5 -181,5 0,0
Arets resultat -149,9 71,1 333,2 2544
Egenkapital 31. december 2003 219,71 11,3 0,0 71,1 3.188,6 4.090,7
Egenkapital 1. januar 2002 219,71 11,3 334,0 71,4 3.429,9 4.066,3
Betalt udbytte til aktionserer -71,4 -71,4
Valutakursregulering vedrgrende
udenlandske dattervirksomheder -18,1 -18,7
Valutakursregulering vedrgrende
udenlandske associerede virksomheder 0,0 0,0
Erhvervelse af egne kapitalandele -1,6 -1,6
Arets resultat -154,6 71,1 2146 131,1
Egenkapital 31. december 2002 219,71 11,3 100,7 71,1 3.636,9 4.039,1
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SEGMENTREGNSKAB

Forretningssegmenter (primaer segmentopdeling)

Koncernelimineringer og Rockwool

Isolering Systems Division holdingvirksomheder koncernen
DKK mio. 2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002
Resultat
Ekstern nettoomsaetning 6.726,4 6.467,8 1.487,7 1.450,8 1,8 0,7 8.215,9 7.919,3
Intern nettoomsaetning 870,7 797,2 54,7 50,9 -925,4 -848,1 0,0 0,0
EBITDA 967,6 839,3 131,1 169,6 -5,4 -33,4 1.093,3 915,5
Af- og nedskrivninger 553,5 614,6 20,5 16,2 26,7 49,4 600,7 680,2
Resultat af primeer drift
(for finansielle poster) 4141 224,17 110,6 153,4 -32,8 -82,8 492,6 295,3
Finansielle omkostninger, netto -97,4 -139,2 -5,0 -2,3 3,8 83,6 -63,7 -57,9
Resultat for skat 316,17 85,5 105,6 151,1 6,6 0,8 428,9 231,4
Skat af drets resultat 96,9 50,9 37,1 41,1 24,8 2,6 158,8 94,6
Resultat efter skat 219,8 34,6 68,4 110,0 -18,1 -1,8 2170,1 142,8
Minoritetsinteressers andel 28,0 11,7 -1,6 0,0 -10,8 0,0 15,7 11,7
Periodens resultat 191,8 22,9 70,0 110,0 -1,4 -1,8 254,4 131,1
Balance - aktiver
Anleegsaktiver 4.082,4 4.179,1 62,5 16,7 194,2 253,0 4.339,1 4.508,8
Omsaetningaktiver 3.041,3 2.048,6 567,7 4949 -1.163,1 -185,8 2.445,9 2.351,1
Aktiver i alt 71.123,1 6.221,1 630,2 571,6 -968,9 67,2 6.185,0 6.866,5
Balance - passiver
Egenkapital 3.233,6 2.318,5 184,6 235,9 672,5 1.485,3 4.090,7 4.039,7
Minoritetsinteresser 21,2 18,3 0,0 0,1 26,3 66,3 47,5 84,7
Hensatte forpligtelser 320,1 2748 2,7 3,8 7,6 8,3 330,4 286,9
Geeld 1 alt 3.548,8 3.616,1 4429 331,8 -1.675,3 -1.492,7 2.316,4 2.455,2
Passiver i alt 71.123,1 6.2217,1 630,2 571,6 -968,9 67,2 6.785,0 6.866,5
Investeringer i
anlaegsaktiver 535,9 41,1 6,1 1,7 90,5 33,8 632,5 182,6
Geografiske segmenter (sekundaer segmentopdeling)
Nettoomsatning fordelt pa geografiske segmenter Koncernen
DKK mio. 2003 2002
Skandinavien 1.093,5 1.089,7
Nordvesteuropa 4.533,3 4.494,5
Qvrige 2.589,1 2.335,1
Ialt 8.215,9 7.919,3
Balanceposter fordelt pa geografiske segmenter

Anlaegsaktiver Omsaetningsaktiver Aktiver i alt Investeringer

DKK mio. 2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002
Skandinavien 829,7 994,3 516,5 592,8 1.346,2 1.587,1 1147 242,4
Nordvesteuropa 2.063,8 2.072,5 1.099,3 960,8 3.163,1 3.033,3 281,6 398,4
Qvrige 1.445,6 1.442,0 830,1 804,1 2,218,1 2.246,1 230,2 141,8
Ialt 4.339,1 4.508,8 2.445,9 2.3517,1 6.785,0 6.866,5 632,5 182,6

Ovenstaende balanceposter er fordelt efter aktivernes placering.



NOTER

Andre driftsindtegter

Renteindtaegter og lignende indtaegter

Koncernen Moderselskabet Koncernen Moderselskabet
DKK mio. 2003 2002 2003 2002 DKK mio. 2003 2002 2003 2002
/ZEndring i lagre af Afkast obligationer 2,3 36,6 2,0 36,0
feerdigvarer og halvfabrikata 48,5 -4,4 0,0 0,0 Renteindteegter 42,4 26,7 10,8 3,8
Arbejde udfert for egen regning 91,9 100,7 0,0 0,0 Renteindteegter, dattervirksomheder i) 1l 43,3
Licensindteegter og gvrige 82,2 67,5 228,1 169,2 Kursgevinst, valuta 39,0 30,6 5,8 3,2
Ialt 222,6 163,8 228,17 169,2 Kursgevinst, aktier 0,0 0,0 0,0 0,0
Ialt 83,1 93,9 13,1 86,3
Personaleomkostninger
Moderselskabet Renteomkostninger og lignende omkostninger
DKK mio. 2003 2002 Koncernen Moderselskabet
L 137:6 1415 DKK mio. 2003 2002 2003 2002
Pensionsbidrag 12,2 12,3 Renteomkostninger 106,9 126,17 16,3 10,8
Andre omkostninger til social sikring 0,9 0,9 Renteomkostninger,
Ialt 150,7 154,17 dattervirksomheder 1,1 1,2
Gennemsnitligt antal medarbejdere 243 256 Kurstab, valuta 75,4 44,1 10,2 6,6
Kurstab, aktier 0,0 0,0 0,0 0,0
Af ovenstdende udger: Ialt 182,3 171,4 21,6 18,6
Vederlag til direktionen 51 5,4
Bestyrelseshonorar 1,9 1,8
Ialt 1,0 1,2 Skat af arets resultat
Koncernen Moderselskabet
Af- og nedskrivninger DKK mio. 2003 2002 2003 2002
Koncernen  Moderselskabet Alduel skat el e Ll Ll
Skat i dattervirksomheder og
DKK mio. 2003 2002 2003 2002 associerede virksomheder 1,1 3,7 172,3 99,4
Afskrivninger af materielle Regulering af udskudt skat 94,6 -4,5 -13,4 -15,4
anlaegsaktiver 504,4 521,1 1172},/3) 11,8 Andre skatter 0,1 0,8 -8,7 0,8
Nedskrivninger af materielle Skat i alt 158,8 81,3 150,2 84,8
anleegsaktiver 39,7 88,0 0,0 0,0
Uddfiftsferte anskaffelser 15,0 10,7 2,4 2,1 Fordeles mellem:
Nettogevinst/-tab vedr. Skat af arets resultat 158,8 94,6 150,2 92,1
salg/udrangering -9,4 -0,8 -1, -0,8 Skat af egenkapitalposter 0,0 -1,3 0,0 -1,3
Afskrivning af immaterielle aktiver 41,5 441 0,0 0,0
Nedskrivning af immaterielle aktiver 0,0 9,1 0,0 0,0
Regulering til gennemsnitlige Afstemning af skatteprocent
valutakurser 9,5 8,0 0,0 0,0 RN
Ialt 600,7 680,2 13,4 13,1
2003 2002
Dansk skatteprocent 30,0% 30,0%
Afkast fra dattervirksomheder og associerede virksomheder Afvigelse i ikke danske dattervirksomheders
Koncernen Moderselskabet skat i forhold til 30% 2,4% 7,2%
Ikke skattemaessigt fradragsberettigede goodwill
DKK mio. 2003 2002 2003 2002 afskrivninger 1.2% 4.5%
Resultater i dattervirksomheder 305,8 151,5 Skatteaktiver ej medregnet 1,3% 4,8%
Forrentning af langfristede lan 8,6 10,8 Reguleringer til tidligere ar 0,0% -3,0%
Resultat associerede virksomheder 34,9 19,6 32,0 16,6 @vrige reguleringer 2,1% -3,6%
Ialt 34,9 19,6 346,4 178,9 Effektiv skatteprocent 37,0% 39,9%

S
~
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8. Reguleringer 11. Likvide midler 31/12
Koncernen Koncernen
DKK mio. 2003 2002 DKK mio. 2003 2002
Renteindteegter og lign. -83,7 -93,9 Likvide beholdninger 438,17 343,0
Renteudgifter og lign. 182,2 171,4 Obligationsbeholdning 5,8 234,2
Skat af arets resultat (incl. assoc) 158,8 94,6 Bankgaeld -187,3 -254,0
Henseettelser -6,8 8,1 Likvide midler 31/12 251,2 323,2
Regulering af associerede selskaber -25,1 -6,2
Afskrivninger til driftskurser 600,7 680,2
Kursregulering af driftsposter til balance kurser -9,4 -19,4 12. Immaterielle anleegsaktiver
Reguleringer 816,2 834,8 Roncernen
DKK mio. Goodwill Patenter Ovrige Ialt
9. ndring i driftskapital Anskaffelsessum:
Koncernen Akkumuleret 1/1 226,8 14,9 32,0 273,4
Valutakursreguleret 1/1 -0,4 0,0 -0,8 -1,2
DKK mio. 2003 2002 Nye aktiviteter 0,0 0,0 0,0 0,0
ZEndring i varebeholdninger -81,4 -1,5 Arets tilgang 21,1 0,0 6,7 27,8
/ZEndring i tilgodehavender fra salg -143,3 -58,1 Arets afgang -0,1 -0,1
/ZEndring 1 andre tilgodehavender -51,2 46,8 Akkumuleret 31/12 241,2 14,9 36,8 298,9
/Endring 1 varekreditorer 64,7 -3,4
/Endring 1 geeld i gvrigt 54,1 58,5 Afskrivninger:
FEndring i driftskapital -156,5 42,3 Akkumuleret 1/1 136,2 14,9 20,8 171,9
Valutakursreguleret 1/1 -0,1 0,0 -0,7 -0,8
Nye aktiviteter 0,0 0,0 0,0 0,0
10. Kob af datterselskaber Avrets afskrivninger 33,1 0,0 8,4 41,8
Koncernen Arets nedskrivninger 0,0 0,0 0,0 0,0
_ Arets afgang 0,0 0,0 0,0 0,0
DKK mio. 2003 2002 Akkumuleret 31/12 169,2 14,9 28,5 212,6
Materielle anlaegsaktiver 0,0 06 Regnskabsmaessig verdi 78,0 0,0 8,3 86,3
Immaterielle anlaegsaktiver 0,0 0,0
Varebeholdninger 0,0 0,2
Tilgodehavender 0,0 11,8
Likvide beholdninger 0,0 -1,0
Hensaettelser 0,0 -0,6
Ceeld 0,0 -3,4
Nettoaktiver 0,0 1,6
Heraf minoritetsandel 0,0 -0,8
RI andel 0,0 0,8
Goodwill 0,0 15,2
Anskaffelsessum ialt 0,0 16,0
Heraf likvide beholdninger 0,0 7,0
Kogb af virksomheder 0,0 23,0



13. Materielle anlaegsaktiver

Koncernen
Drifts- Forud-
matr., betalinger
Grunde Tekniske edb- og anleeg  Investe-
og byg- anlaeg og udstyr og under rings-
DKK mio. ninger maskiner inventar opferelse tilskud Ialt
Anskaffelsessum:
Akkumuleret 1/1 2.887,1 7.946,9 166,8 120,1 -483,0 11.238,5
Valutakursreguleret 1/1 -65,4 -168,1 -12,5 -5,2 2,9 -248,3
Nye aktiviteter 0,0 0,0 0,0 25,3 0,0 25,3
Arets tilgang 40,9 431,3 76,1 14,4 -25,1 543,6
Arets afgang -16,9 -81,4 -31,6 -3,5 0,8 -132,6
Akkumuleret 31/12 2.846,3 8.134,1 798,8 151,1 -504,4 11.426,5
Afskrivninger:
Akkumuleret 1/1 1.366,1 5.374,3 607,0 0,0 -327,1 7.020,3
Valutakursreguleret 1/1 -21,9 -18,0 -8,8 0,0 3.3 -105,4
Nye aktiviteter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Avrets afskrivninger 60,8 398,2 69,1 0,0 -23,7 504,4
Arets nedskrivninger 7,0 28,2 4,5 0,0 0,0 39,7
Arets afgang -12,9 -18,6 -29,8 0,0 0,5 -120,8
Akkumuleret 31/12 1.399,1 5.644,1 642,0 0,0 -341,0 1.338,2
Regnskabsmaessig veerdi 1.441,2 2.490,6 156,8 151,1 -157,4 4.088,3
Investeringstilskud -46,0 -107,6 -3,8 0,0 157,4 0,0
Regnskabsmaessig vaerdi efter investeringstilskud 1.401,2 2.383,0 153,0 151,1 0,0 4.088,3
Grunde udger DKK 290,2 mio., hvorpa der ikke afskrives.
Moderselskab
Drifts- Forud-
matr., betalinger
Grunde Tekniske edb- og anleeg Investe-
og byg- anlaeg og udstyr og under rings-
DKK mio. ninger maskiner inventar opforelse tilskud Ialt
Anskaffelsessum:
Akkumuleret 1/1 128,8 0,0 67,0 0,3 0,0 196,1
Arets tilgang 0,0 0,0 10,0 2,1 0,0 12,1
Arets afgang 0,0 0,0 -12,9 0,0 0,0 -12,9
Akkumuleret 31/12 128,8 0,0 64,1 2,4 0,0 195,3
Afskrivninger:
Akkumuleret 1/1 54,8 0,0 41,1 0,0 0,0 102,5
Arets afskrivninger 4,1 0,0 8,4 0,0 0,0 12,8
Arets afgang 0,0 0,0 -12,0 0,0 0,0 -12,0
Akkumuleret 31/12 58,9 0,0 44,1 0,0 0,0 103,0
Regnskabsmaessig veerdi 69,9 0,0 20,0 2,4 0,0 92,3
Investeringstilskud 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Regnskabsmaessig vaerdi efter investeringstilskud 69,9 0,0 20,0 2,4 0,0 92,3

Den regnskabsmaessige veerdi af koncernens danske ejendomme er DKK 112,7 mio., mens den offentlige kontantvurdering pr. 1/1 2003 er DKK 382,8 mio.

For moderselskabets ejendomme er den offentlige kontantvurdering pr. 1/1 2003 DKK 101,6 mio.

Finansielt leaset bygning anskaffet til DKK 36,0 mio. indgar i den regnskabsmaessige veerdi med DKK 21,8 mio. Der pahviler visse af de modtagne investerings-
tilskud tilbagebetalingsforpligtelse safremt de tilknyttede betingelser ikke opfyldes inden for en drraekke. De tilknyttede betingelser er eller forventes opfyldt.
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14. Finansielle anlaegsaktiver

Koncernen Moderselskabet
Aktier i Aktier i Lan til Bktier i
assoc. datter- datter- assoc.
virksom- virksom- virksom- virksom-
DKK mio. heder m.v heder heder heder Aktier I alt
Anskaffelsessum:
Akkumuleret 1/1 48,0 2.515,2 968,5 32,8 0,7 3.517,2
Valutakursregulering 1/1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Tilgang vedr. nye aktiviteter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Arets tilgang 0,0 1.112,2 188,1 0,0 0,0 1.270,3
Arets afgang 0,0 0,0 -160,7 0,0 0,0 -160,7
Akkumuleret 31/12 48,0 3.6217,4 365,9 32,8 0,7 4.026,8
Reguleringer:
Akkumuleret 1/1 65,8 -523,9 -28,8 63,9 -0,5 -489,0
Valutakursregulering 1/1 -5,7 -92,3 -1,0 -5,7 0,0 -99,0
Resultat efter skat 33,8 134,6 0,0 30,9 0,0 165,5
Arets afgang 0,0 0,0 8,8 0,0 0,0 8,8
Udbytte -8,1 -315,4 0,0 -5,2 0,0 -320,6
Veerdiregulering -0,0 -32,7 0,0 0,0 0,0 -32,7
Akkumuleret 31/12 85,8 -829,7 -20,7 83,9 -0,5 -1617,0
Regnskabsmaessig veerdi 31/12 133,8 2.7191,1 345,2 116,7 0,2 3.259,8

I"Lan til dattervirksomheder” udger tilleeg til aktieinvesteringen DKK 124,9 mio. Lan i tilknytning til aktieinvestering traeder tilbage for eksterne lan.

Alle virksomheder der indgar i koncernregnskabet, er 100% ejede, bortset fra Rockwool Russia ZAO hvori Rockwool International A/S ejer 78 % af aktiekapital-

en, Rockwool Asia B.V. hvori Rockwool International A/S ejer 60 % af aktiekapitalen og Ecotech GmbH hvori Rockwool International ejer 51,2 % af aktiekapitalen.
Aktier i dattervirksomheder i alt DKK 2.797,7 mio., indeholder koncerngoodwill pa DKK 78,0 mio.
I forbindelse med optagelse af lan har moderselskabet pataget sig indskrsenkninger i dispositionsretten vedregrende aktierne i Rockwool Polska Sp. z 0.0.,
Rockwool Russia ZAO, Rockwool Asia Sdn. Bhd., Rockwool Asia B.V,, Rockwool Italia S.p.A. og Rockwool Benelux Holding B.V.
Alle udenlandske dattervirksomheder og associerede virksomheder er indregnet som selvsteendige virksomheder.

Bankindestaende i moderselskabet ligger til sikkerhed for 1an i dattervirksomheder.

15. Egne aktier (A- og B-aktier) 16. Aktiekapital
Palyd- % af
Antal ende  aktie- Doderselskabet
DKK mio. styk veerdi kapital DKK mio. 2003 2002
Beholdning 1/1 435.750 4,4 2,0 .
Kebo = 5 " " A-aktier — 13.072.800 stk. a DKK 10 1307 1307
S:l g OYO OYO B-aktier —8.902.123 stk. a DKK 10 89,0 89,0
J : : Lalt 31/12 219,71 219,1
Beholdning 31/12 435.750 4,4 2,0
Hver A-aktie pa nominel veerdi DKK 10 giver 10 stemmer, og hver B-aktie pa
Options- Antal Exercise- Udnyttelses- . . .
e - N n N nominel veerdi DKK 10 giver 1 stemme.
. . . ¢ ” .
e g ety ity L) pERioce Aktiekapitalen har veeret usendret i de seneste 5 ar.
1998 17 39.000 211 1/1 2003-31/12 2004
1999 B 80.150 215 1/1 2003-31/12 2005
2000 68 50.400 150 1/1 2004-31/12 2006 . .
17. Minoritetsinteresser
2001 73 96.400 122 1/1 2008-31/12 2007
2002 72 99.450 95 1/1 2006-31/12 2006 floncernen
98 1/1 2007-31/12 2007 DKK mio. 2003 2002
100 1/1 2008-31/12 2008 Saldo 1/1 84.7 339
Indfrielse af minoritetsandele -43,1 55,7
Fordelt med 45.100 til direktion og 360.300 til ledende medarbejdere. Udbetalt udbytte til minoritetsaktionserer 0.0
Dagsveerdi af udstedte optioner er opgjort til DKK 23,5 mio. Andel af kursregulering 98 _166
Opgjort som forskellen mellem exercisekurs og aktuel aktiekurs pd balan- FadkEl e st 157 117
cedagen. Ialt31/12 41,5 84,1




18. Specifikation af skatteaktiver og udskudt skat 20. Andre forpligtelser
Koncernen Koncernen Moderselskabet
2003 2002 DKK mio. 2003 2002 2003 2002
DKK mio. Aktiv Passiv  Aktiv Passiv Willjzitonamsiisliningier 4 b oo Uil
) Forpligtelser ved aktivitetstilpasning 0,0 12,7 0,0 0,0
Anlaegsaktiver 8,8 190,3 18,0 72,1 X
- - Ovrige 22,3 13,3 0,0 0,0
Omsaetningsaktiver 16,3 8,2 12,8 3,0
Ialt 30,2 32,1 0,0 0,0
Hensaettelser 24,8 0,0 19,7 1,1
Ceeld 12,6 2,2 10,1 0,0
Fremferselsberettigede A
i 21. Langfristet geeld
skattemaessige underskud 58,8 0,0 57,9 0,0
Genbeskatningssaldo 0,0 58,8 0,0 58,8 Koncernen
Ovrige 0,0 0,0 0,0 114 DKK mio. 2003 2002
Ialt 121,3 259,5 118,5 146,4 Afdrag
Modregning inden for juridiske Afdrag inden for 1 &r 176,3  229,6
skatteenheder og jurisdiktioner -90,6 -90,6 -43,2 -29,5 Afdrag mellem 1 og 3 &r 308.7 4390
Udskudt skat ultimo 30,7 168,9 15,3 116,9 Afdrag mellem 3 og 5 &r 233.9 215.8
Forfalder efter 5 ar 39,0 19,9
Ikke indregnede udskudte skatteaktiver udger DKK 180,5 mio. Ialt 581,6 674,17
3 3

Renterevurderingstidspunkt

19. Pensionsforpligtelser og lig. de forpligtel

Revurderes under 3 maneder 33,0 77,0
Koncernen har en reekke ydelsesbaserede og bidragsbaserede pensions- Revurderes mellem 3 og 6 maneder 00 00
ordninger. For de bidragsbaserede ordninger gaelder at koncernen finan- Revurderes mellem 6 og 12 méneder 0.0 0.0

sierer ordningerne gennem lgbende preemiebetalinger til uatheengige FETnREEs cher mem cndl 12

forsikringsselskaber, som er ansvarlige for pensionsforpligtigelserne. Nar

maneder eller er fastforrentet 548,6 597,1
pensionsbidrag for bidragsbaserede ordninger er indbetalt, har koncernen Ialt 581,6 674,17
ingen yderligere pensionsforpligtelser over for ansatte eller fratradte med-
arbejdere. Pensionsbidrag vedrerende bidragsbaserede ordninger udgifts- Effektiv rente
feres ved afholdelsen. Under 4% 138,2 49,0
For de ydelsesbaserede ordninger (kun udenlandske dattervirksomheder) Mellem 4% og 6% 332,0 452,6
geelder, at de udaekkede pensionsforpligtelser opgeres til nutidsvaerdi pa Mellem 6% og 10% 797 66,0
balancetidspunktet og afsaettes i koncernregnskabet. Der foretages lgbende Mere end 10% 317 107,1
regulering af hensaettelserne med kalkuleret pensionsudgift i henhold til Ialt 581,6 674,7

aktuarberegning. ZEndringer i de aktuarmaessige forudsaetninger indregnes

over de ansattes gennemsnitlige, resterende, forventede arbejdsperiode. Af den samlede geeld udger kapitaliseret finansiel leasingforpligtelse DKK

Den aktuarmaessige opgerelse foretages med jeevne mellemrum dog mini-

11,9 mio.
mum hvert tredje ar.
For enkelte ydelsesbaserede ordninger geelder det, at de dertil knyttede
aktiver er placeret i pensionsfonde uden for koncernens regnskab. Indbe- 22. Selskabsskat
talingerne til pensionsfondene er baseret pa ssedvanlige aktuarmaessige
opgerelser. Indbetalingerne omkostningsferes i takt med disses forfald. Koncernen Moderselskabet
Safremt aktuarmaessige opgerelser udviser vaesentlig overdeekning eller DKK mio. 2003 2002 2003 2002
underdeekning ved aendring af fonding eller aktuarmaessig opgerelse af Saldo 1/1 25,9 33,7 21,8 22,3
pensionsforpligtigelsen, justeres indbetalingerne i overensstemmelse her- Valutakursregulering -3,0 2,7 0,0 0,0
med. Den aktuarmeessige opggerelse foretages med jeevne mellemrum dog Betalt skat i dret -60,9 -93,2 -1,2 -1,3
minimum hvert tredje ar. Hensat aktuel skat i aret 63,1 87,3 -11,3 0,0
Hensat andre skatter i aret 2,3 0,8 0,6 0,8
Specifikation af pensionsforpligtelser Skat af egenkapitalposter 0,0 0,0 0,0 0,0
Koncernen Saldo 31/12 21,4 25,9 9,9 21,8
DKK mio. 2003 2002
Saldo 1/1 137,3 129,7
Valutakursregulering 1/1 0,3 1,4
Betalt pension -30,8 -4,9
Regulering og tilgang af pensionsforpligtelsen 24,5 11,1

Saldo 31/12 131,3 131,3
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23. Sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser 25. Neertstaende parter
For koncernen udger sikkerhedsstillelser DKK 4 mio. Eventualforpligtelser
overstiger ikke DKK 30 mio. Operationelle leasingforpligtelser for koncern- Selskabet har ingen neertstaende parter med bestemmende indflydelse.
en udger DKK 176,2 mio. hvoraf DKK 60,7 mio. forfalder inden for 1 ar og Selskabets neertstaende parter med betydelig indflydelse omfatter selska-

DKK 44,8 mio. forfalder efter 5 ar.

bets aktionser Rockwool Fonden samt selskabets bestyrelse og direktion.

Moderselskabet har kautioneret for dattervirksomhedens bankengage- Selskabet udlejer lokaler og forestar administrative funktioner for Rockwool

menter for DKK 13,6 mio.

24. Revisorhonorar

Fonden mod honorar, fastsat pa markedsmaeessige vilkar.

Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer specificeres saledes:

Koncernen Moderselskabet

DKK mio. 2003 2002 2003 2002
Lovpligtig revision: 7,8 7,8

Ernst & Young 0,9 0,9
PricewaterhouseCoopers 0,1 0,1
Andre ydelser: 81 5,5

Ernst & Young 1,1 19
PricewaterhouseCoopers 0,1 0
Ialt 12,9 13,3 2,2 2,9

NOGLETALSDEFINITIONER

EBITDA

Overskudsgrad (%)

Resultat pr. aktie pa DKK 10

Cash ernings pr. aktie pd DKK 10

Udbytte pr. aktie pa DKK 10

Indre veerdi pr. aktie pd DKK 10

Afkastningsgrad

Egenkapitalforrentning (%)

Soliditet (%)

Resultat for af- og nedskrivninger, finansielle poster og skat

Resultat af primeer drift
- x 100
Nettoomsaetning

Arets resultat
Cns. antal aktier

Pengestregmme fra driftsaktivitet

Cns. antal aktier

Udbytteprocent x aktiens palydende veerdi
100

Egenkapital ultimo
Antal aktier ultimo

Resultat af primeer drift @0
— -
Gns. Operative aktiver

Arets resultat

———————— x 100
Gns. egenkapital

Egenkapital ultimo 156
Passiver ultimo



LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato vedtaget arsrapporten for 2003.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med bestemmelserne i arsregnskabsloven af 2001, de internatio-
nale regnskabsstandarder (IAS) og de krav som Kgbenhavns Fondsbars stiller til regnskabsafleeggelsen for

bgrsnoterede virksomheder.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig og de udgvede regnskabsmeessige skegn for
forsvarlige. Arsrapporten giver efter vores opfattelse et retvisende billede af koncernens og moderselskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2003 samt af resultatet og pengestrgmme for regn-

skabsaret.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kobenhavn, den 19. marts 2004

Direktion

Tom Kahler Eelco van Heel
Bestyrelse

ArneV Jensen Birthe Baekman
Jan W, Hillege Arne Kraglund
Tom Kéahler Henrik Nyegaard

REVISIONSPATEGNING

Til aktionaererne i Rockwool International A/S

Vi har revideret arsrapporten for Rockwool International

A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2003.
Selskabets ledelse har ansvaret for arsrapporten. Vort

ansvar er pa grundlag af vor revision at afgive en kon-

klusion om arsrapporten.

Den udferte revision

Vi har udfgrt vor revision i overensstemmelse med dan-
ske revisionsstandarder. Disse standarder kraever, at vi
tilretteleegger og udferer revisionen med henblik pa at
opna hgj grad af sikkerhed for, at arsrapporten ikke in-
deholder veesentlig fejlinformation. Revisionen omfat-
ter stikprgvevis undersggelse af information, der under-
statter de i rsrapporten anferte belgb og oplysninger.
Revisionen omfatter endvidere stillingtagen til den af

Kobenhavn, 19 marts 2004

Ernst & Young
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Mogens Lundin
Statsautoriseret revisor

Johnny Kofoed-Jensen
Statsautoriseret revisor

Lars Elmekilde Hansen

Gustav Kahler

Jurgen Sengera

ledelsen anvendte regnskabspraksis og til de veesent-
lige sken, som ledelsen har udgvet, samt en vurdering
af den samlede praesentation af drsrapporten. Det er vor
opfattelse, at den udforte revision giver et tilstraekkeligt
grundlag for vor konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold

Konklusion

Det er vor opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende
billede af koncernens og moderselskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 31. december 2003 samt
af resultatet af koncernens og moderselskabets aktivite-
ter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 1.
januar — 31. december 2003 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven, danske regnskabsvejledninger og
internationale regnskabsstandarder (IAS).

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionsinteressentskab

Lars Sgndergaard
Statsautoriseret revisor
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ADRESSER

Belgien

Rockwool Belgium N.V./S.A.
Bedrijvenzone Cluster Park
Romboutsstraat 7

B-1932 Zaventem -
Bruxelles

Tel: (+32) 2 715 6800

Fax: (+32) 2 715 6870/6876
www.rockwool.be
info@rockwool.be

Bulgarien

Rockwool A/S
(Salgskontor)

20, Frederik Joliot Curie
Street, Office 320

1113 Sofia

Tel: (+359) 29 63 16 23
Fax: (+359) 28 65 93 69
rockwool-bg@actabg.net

Canada

Roxul Inc.

551 Harrop Drive, Milton
Ontario LT 3H3

Tel: (+1) 905 878 8474
Fax: (+1) 905 878 8077
roxul@roxul.com

Roxul (West) Inc.

6526 Industrial Parkway
P.O.Box 2890

Grand Forks

B.C.VOH 1HO

Tel: (+1) 25 0442 5253
Fax: (+1) 25 0442 52178

Danmark

Rockwool A/S
Hovedgaden 501
DK-2640 Hedehusene
Tel: (+45) 46 56 16 16
Fax: (+45) 46 56 30 11
www.rockwool.dk
info@rockwool.dk

Finland

Rockwool A/S, Finland
Branch

PL29, Piispanportti 10
FIN-02201 Espoo

Tel: (+358) 40 5055 255
Fax: (+358) 9 8127 915

Frankrig

Rockwool Isolation S.A
111, rue du Chéteau
des Rentiers

F-15013 Paris

Tel: (+33) 1 40 77 82 82
Fax:(+33) 1 45 85 42 01
www.rockwool.fr

Holland

Rockwool Benelux B.V.
Industrieweg 15
NL-6045 JG Roermond
Tel: (+31) 475 353 535
Fax: (+31) 475 353 763
www.rockwool.nl
info@rockwool.nl

Rockwool Lapinus Productie
B.V

Industrieweg 15

NL-6045 JG Roermond

Tel: (+31) 475 353 535

Fax: (+31) 475 353 181
www.rockwool.nl
info@rockwool.nl

Hong Kong

Rockwool A/S

Hong Kong Office
(Salgskontor - Marine &
Offshore)

805, 8/F Asia Orient Tower
Town Place, 33 Lockhart Rd.
Wanchai

Tel: (+852) 2866 6180

Fax: (+852) 2866 9555

Hviderusland
Representative office of
Rockwool Polska in BY
(Salgskontor)
Kuibysheva Street 40,
Office 8

BY-Minsk 220100
Tel/Fax:

(+378) 17 202 12 37/87/67
www.rockwool.by
rw-by@infonet.by

Irland

Rockwool Limited
3015 Lake Drive
Citywest

IRL-Dublin 24

Tel: (+353) 1 403 8456
Fax: (+353) 1 403 8457
info@rockwool.ie

Italien

RW Italia S.r.l.

Via Mascheroni, 31

1-20145 Milano

Tel: (+39) 0249 96 181

Fax: (+39) 0249 96 1821
www.rockwool.it
rockwool.italia@rockwool.fr

Rockwool Italia S.p.A.
Via Contivecchi, 7
Z.1.Loc. Sa Stoia
1-09016 Iglesias CA
Tel: (+39) 0781 26 111
Fax: (+39) 0781 21 347

Kroatien

Rockwool Hrvatska d.o.o.
Ilica 259

HR-10000 Zagreb

Tel: (+385) 1 375 0015

Fax: (+385) 1 375 7303
rockwool-hrvatska@zg.tel.hr

Letland

Rockwool A/S
(Salgskontor)
Berzaunes lela 6A
LV-1039 Riga

Tel: (+371) 70 32 585
Fax: (+371) 70 32 586
www.rockwool.lv
office@rockwool.lv

Litauen

Rockwool UAB
Lukiskiu 5, k. 407
LT-2600 Vilnius

Tel: (+370) 5 212 6024
Fax: (+370) 5 212 4492
www.rockwool.lt
office@rockwool.lt

Malaysia

Roxul Asia Sdn Bhd
(Hovedkontor)

175 A&B, Kawasan
Perindustrian Air Keroh
Jalan Lingkungan Usaha
MY-75450 Melaka

Tel: (+60) 6 233 2010
Fax: (+60) 6 233 2012
www.roxul.com.my
info@roxul.com.my

Roxul Asia Sdn Bhd
(Salgskontor — Indenlandsk
& eksport)

B3A-12, Blk B, Kelana
Square

17, Jalan $87/26, Taman
Kelana Indah

Kelana Jaya

47301 Petaling Jaya,
Selangor

Kuala Lumpur

Tel: (+60) 3 788 000 93
Fax: (+60) 3 788 020 93
www.roxul.com.my
info@roxul.com.my

Roxul Asia Sdn Bhd
(Repraesentationskontor)
8 Cross Street

#11-00, PwC Building
Singapore 048424
Jurong Point Post Office
PO Box 174

Singapore 916406
Tel/Fax: (+65) 314 25 59
www.roxul.com.my
info@roxul.com.my

Rockwool International A/S
Hovedgaden 584

DK-2640 Hedehusene
Danmark

Tel: (+45) 46 56 03 00

Fax: (+45) 46 56 33 11
www.rockwool.com
info@rockwool.com

Norge

A/S Rockwool
Nydalsveien 21

Postbox 4215 Torshov
N-0401 Oslo

Tel: (+47) 22 02 40 00
Fax: (+47) 22 1591 78
www.rockwool.no
rockwool@rockwool.no

Polen

Rockwool Polska Sp. z o.0.
ul. Kwiatowa 14
PL-66-131 Cigacice

Tel: (+48) 68 38 50 250
Fax: (+48) 68 38 50 234
www.rockwool.pl
rockwool@rockwool.pl

Malkinia Sp. z o.0.
Zaklad W Malkini Goérnej
ul. Jana III Sobieskiego
PL-07-320 Malkinia

Rumaenien

Rockwool Romania s.r.l.
Str. Orzari nr. 5

Bl. 46 bis sc. 1 et. 6 ap. 16
RO-73201 Bukarest

Tel: (+40) 21 320 8940
Fax: (+40) 21 323 2289
rockwool@dnt.ro

Rusland

ZAO Mineralnaya Vata

(86% ejet)

RUS-143980 Moscow Region
48A, Avtozavodskaya Ulitsa
Zhelezhnodorozhny

Tel: (+7) (095) 748 2248

Fax: (+7) (095) 748 2244
www.rockwool.ru
rockwool@rockwool.ru

ZAO Mineralnaya Vata
(Salgskontor)
RUS-121069 Moscow
Novinskii Boulevard, 20 A
Tel: (+7) (095) 252 77152
Fax: (+7) (095) 252 7755

Schweiz

Flumroc AG
(Associeret, 42% ejet)
CH-8890 Flums

Tel: (+41) 81 73411 11
Fax: (+41) 81 734 12 13
www.flumroc.ch
info@flumroc.ch

Slovakiet

Rockwool Slovensko s.r.o.
Trnavska cesta 50/A
SK-821 02 Bratislava

Tel: (+421) 2 49 200 911
Fax: (+421) 2 49 200 912
www.rockwool.sk
info@rockwool.sk

Slovenien

Rockwool d.o.o.
Kamniska Ulica 25
SL-1000 Ljubljana

Tel: (+386) 1 3000 800
Fax: (+386) 1 3000 810
www.rockwool.si
rockwool@rockwool.si

Spanien

Rockwool Peninsular S.A.
Calle del Bruc, 50
E-08010 Barcelona

Tel: (+34) 93 318 90 28
Fax: (+34) 93 317 89 66
www.rockwool.es
info@rockwool.es

Rockwool Peninsular S.A.
Sociedad Unipersonal
Poligono Industrial de
Caparroso

Carretera Zaragoza km 53.5
N-121

E-31380 Caparroso

Tel: (+34) 948 730 700

Fax: (+34) 948 730 734

Storbritannien
Rockwool Limited
Pencoed

Bridgend CF35 6NY
Tel: (+44) 1656 86 26 21
Fax: (+44) 1656 86 23 02
www.rockwool.co.uk
info@rockwool.co.uk

Sverige

Roxull AB

Box 11508
Kompanigatan 5

S-580 11 Jonkoping
Tel: (+46) 36 570 52 00
Fax: (+46) 36 870 52 83
www.roxull.com
info@roxull.com

Tjekkiet

Rockwool, a.s.

U Haje 507/26

CZ-147 00 Praha 4 - Branik
Tel: (+420) 241 029 611
Fax: (+420) 241 029 622
www.rockwool.cz
info@rockwool.cz

Rockwool, a.s.

Cihelni 769

CZ-735 31 Bohumin 3
Tel: (+420) 596 094 200
Fax: (+420) 596 033 152
www.rockwool.cz
info@rockwool.cz



Tyskland
Deutsche Rockwool

Mineralwoll GmbH & Co. OHG

Rockwool Strasse 37-41
D-45966 Gladbeck

Tel: (+49) 2043 408-0
Fax: (+49) 2043 408 444
www.rockwool.de
info@rockwool.de

Rockwool Mineralwolle GmbH

Flechtingen
Calvorder Strasse 19
D-39345 Flechtingen
Tel: (+49) 39054 770
Fax: (+49) 39054 77290
www.rockwool.de

Ukraine

LLC “Rockwool Ukraine”
(Salgskontor)

18/14 Vikentiya Khvoiky Str.
UA-04080 Kiev

Tel: (+380) 44 201 49 73
Fax: (+380) 44 201 49 74
www.rockwool.com.ua
rockwoolua@rockwool.ua

Ungarn

Rockwool Hungary Kit.
(Salgskontor)

Alkotas u. 39/c

H-1123 Budapest

Tel: (+36) 1 225 2400
Fax: (+36) 1 225 2401
www.rockwool.hu

Rockwool Hungary Kft.
Rockwool ut 4
P.O.Box 1

H-8346 Goganfa

Tel: (+36) 87 557 210
Fax: (+36) 87 857 290

Rockwool Hungary Kft.
Keszthelyi ut 53
H-8300 Tapolca

Tel: (+36) 87 512 100
Fax: (+36) 87 322 378

Ostrig

Rockwool Handelsges.m.b.H
Eichenstrasse 38

A-1120 Wien

Tel: (+43) 1 79 72 60

Fax: (+43) 1 79 72 629
www.rockwool.at

Frankrig

Rockwool Isolation S.A.
Service RTI

111, rue du Chateau des
Rentiers

F-73013 Paris

Tel: (+33) 1407782 11

Fax: (+33) 1 40 77 80 40
www.rockwool.fr
florence.vacher@rockwool.fr

Holland

Rockwool Technical Insulation

B.V.

Industrieweg 15

NL-6045 JG Roermond

Tel: (+31) 4 75 35 35 95

Fax: (+31) 4 75 35 36 01
www.rockwool.nl/sw9664.asp
info-RTI@rockwool.nl

Tyskland
Deutsche Rockwool

Mineralwoll GmbH & Co. OHG

Geschaftsbereich Technische
Isolierung

Rockwool Strasse 37-41
D-45966 Gladbeck

Tel: (+49) 20 43 40 80

Fax: (+49) 20 43 40 85 30
www.rockwool.de
info@rockwool.de

Herudover varetages
salg af teknisk isolering i
ovrige lande af de lokale
isoleringsselskaber.

Belgien

N.V. Rockwool/Rockfon S.A.
Bedrijvenzone Cluster Park
Romboutsstraat 7

B-1932 Zaventem

Tel: (+32) 2 715 6800

Fax: (+32) 2 715 6869
www.rockfon.be

s.a. Charles Wille n.v.
(associeret, 49% ejet)
Avenue Mozart 46
B-7700 Mouscron

Danmark

Rockfon A/S
Hovedgaden 501
DK-2640 Hedehusene
Tel: (+45) 46 56 21 22
Fax: (+45) 46 56 40 30
www.rockfon.dk

Frankrig

Rockfon S.A.S

111, rue du Chateau
des Rentiers

F-75013 Paris

Tel: (+33) 1 40 77 82 82
Fax:(+33) 1 45 86 77 90
www.rockfon.fr

Holland
Rockwool/Rockfon B.V
Industrieweg 15
NL-6045 JG Roermond
Tel: (+31) 475 353 357
Fax: (+31) 475 353 773
www.rockfon.nl

Italien

RW Italia S.r.1.

Via Mascheroni, 31
1-20145 Milano

Tel: (+39) 02 499 618 1
Fax: (+39) 02 499 618 21
www.rockwool.it

Noxge

A/S Rockwool
Nydalsveien 21
Postbox 4215 Torshov
N-0401 Oslo

Tel: (+47) 22 02 40 00
Fax: (+47) 22 1591 78
www.rockfon.no

Polen

Rockfon Sp. z o.0.

ul. Wolodyjowskiego 83
PL-02-724 Warszawa
Tel: (+48) 2 28 43 38 10
Fax: (+48) 2 28 43 06 68
www.rockfon.com.pl

Singapore

Rockfon A/S
(Salgskontor)

Blk. 17C, Nassim Road
No. 2-3 Nassim Park
Singapore 258394

Tel: (+65) 6734 29 44
Fax: (+65) 6734 05 85
www.rockfon.com

Spanien

Rockwool Peninsular S.A.
Calle del Bruc, 50
E-08010 Barcelona

Tel: (+34) 93 318 90 28
Fax: (+34) 93 317 89 66
www.rockwool.es

Storbritannien
Rockfon Limited
Pencoed

Bridgend CF35 6NY

Tel: (+44) 1 656 86 46 96
Fax: (+44) 1 656 86 45 49
www.rockfon.co.uk

Sverige

Roxull Akustik AB
Kompanigatan 5

S-580 11 Jonkoping
Tel: (+46) 36 570 52 00
Fax: (+46) 36 570 52 81
www.roxullakustik.com

Tyskland

Deutsche Rockwool
Mineralwoll GmbH & Co. OHG
Rockwool Strasse 37-41
D-45966 Gladbeck

Tel: (+49) 2043 408 315

Fax: (+49) 2043 408 450
www.rockwool.de
service.hochbau@rockwool.de

Danmark

Grodan A/S
Hovedgaden 501
DK-2640 Hedehusene
Tel: (+45) 46 56 04 00
Fax: (+45) 46 56 12 11
www.grodan.com

Holland

Grodan B.V
Industrieweg 15
NL-6045 JG Roermond
Tel: (+31) 475 353 010
Fax: (+31) 475 353 566
www.grodan.com

Substra B.V.
Regenbeemd 37
NL-4825 AS Breda

Tel: (+31) 76 571 00 89
Fax: (+31) 76 581 08 99
www.substra.nl
info@substra.nl

Substratus Horticultural
Crop Consultancy
Industrieweg 15
NL-6045 JG Roermond
Tel: (+31) 475 3583 322
Fax: (+31) 475 353 460

Polen

Grodan Sp. z o.0.

ul. Wolodyjowskiego 83
PL-02-724 Warszawa
Tel: (+48) 22 843 05 27
Fax: (+48) 22 843 03 56
www.grodan.com

Spanien

Grodan MED S.A.

Avda. de Los Principes de
Espana, 116

Venta del Olivo

Paraje Simén Acién
E-04700 El Ejido (Almeria)
Tel: (+34) 950 48 57 58
Fax: (+34) 950 87 22 42
www.grodan.com

Fortalan Asesores S.L.
(85% ejet)

Avda. Infanta Christina
s/n E-94710 Sta. Maria del
Aguilla

Es Ejido

USA

Agro Dynamics, Inc.

204 Airline Drive, Suite 900
Coppell, TX 75019

Tel: (+1) 972 829 8000

Fax: (+1) 972 829 8039

Belgien

Rockwool Rockpanel B.V.
(Salgskontor)
Bedrijvenzone Cluster Park
Romboutsstraat 7

B-1932 Zaventem

Tel: (+32) 2 715 6840

Fax: (+32) 2 715 6869
www.rockpanel.be
info@rockpanel.be

Danmark
Rockpanel A/S
Hovedgaden 501
DK-2640 Hedehusene
Tel: (+45) 46 56 22 11
Fax: (+45) 46 56 22 87
www.rockpanel.dk
info@rockpanel.dk

Holland

Rockwool Rockpanel B.V
Konstruktieweg 2
NL-6045 JD Roermond
Tel: (+31) 475 353 349
Fax: (+31) 475 353 550
www.rockpanel.nl
info@rockpanel.nl

Storbritannien
Rockwool Rockpanel B.V.
(Salgskontor)

Pencoed

Bridgend CF35 6NY

Tel: (+44) 1 656 86 32 10
Fax: (+44) 1 656 86 36 11
www.rockpanel.co.uk
info@rockpanel.co.uk

Tyskland

Rockwool Rockpanel B.V.
(Salgskontor)

Bottroper Strasse 241
D-45966 Gladbeck

Tel: (+49) (0) 2043 408185
Fax: (+49) (0) 2043 408176
www.rockpanel.de
info@rockpanel.de

Holland

Lapinus Fibres B.V.
Industrieweg 15

NL-6045 JG Roermond

Tel: (+31) 475 353 555

Fax: (+31) 475 353 677
www.lapinusfibres.com
lapinus@lapinusfibres.com

USA

Lapinus Fibres Inc.

42705 Grand River Ave., Suite
201

Novi, MI 48375 — 1727

Danmark

RockDelta a/s

Hovedgaden 584, Bygn. 250
DK-2640 Hedehusene

Tel: (+45) 46 56 50 20

Fax: (+45) 46 56 50 80
www.rockdelta.com
sales@rockdelta.dk

Danmark

Rockwool Investment A/S
Hovedgaden 584
DK-2640 Hedehusene

Frankrig

Rockwool LAT S.A.S.
111, Rue du Chateau des
Rentiers

F-75013 Paris

Holland

Rockwool Lapinus Azié B.V.
(60% ejet)

Industrieweg 15

NL-6045 JG Roermond

AleértB.V.
Schiedamsedijk 29
NL-3134 KK Vlaardingen

Rockwool Benelux
Holding B.V.

Postbus 1160

NL-6040 KD Roermond

Rockwool International
Beheer B.V.

Postbus 1160

NL-6040 KD Roermond

Rockwool/Rockpanel
Produktie B.V.
Industrieweg 15
NL-6045 JG Roermond

BuildDesk Benelux B.V.
Industrieweg 15
NL-6045 JG Roermond

Storbritannien

Rockwool Investments Ltd.
Pencoed

Bridgend CF35 6NY

Tyskland

Rockwool Beteiligungs GmbH
Rockwool Strasse 37-41
D-45966 Gladbeck

Rockwool.com GmbH
Rockwool Strasse 37-41
D-45966 Gladbeck

BuildDesk GmbH
Bottroper Strasse 241
D-45964 Gladbeck

Ostrig

Ecotech

Bauphysik & Energietechnik
Software GmbH

(80% ejet)

Kapuzinerstrasse 84

A-4020 Linz



Rockwool International A/S
Hovedgaden 584

2640 Hedehusene
Danmark

CVR Nr. 54879415

Tel: +45 46 56 03 00
Fax: +45 46 56 33 11
www.rockwool.com
info@rockwool.com
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Woods, Rockfon, RockDelta, RockBallast er Rockwool koncernens registrerede varemarker.
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