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Ledelsesheretning
CEO Letter

CEO letter

Sanistal tog i fdgrste halvar vig-
tige skridt for at modernisere og
fokusere koncernen yderligere.
Desvaerre pavirkede disse an-
dringer salget til vores danske
byggerikunder midlertidigt.

Sanistal gennemgik i farste halvar betydelige
forandringer: Vi udskilte og solgte stalaktivite-
terne i Danmark og Letland. Vi implementerede
et nyt ERP-system. Og vi lukkede ned i Tysk-
land. Det er eendringer til det bedre — det er vi
helt overbevist om, selv om vi desvaerre ma
konstatere, at de omfattende forandringer i for-
ste halvar medfgrte, at omsaetningen i den dan-
ske del af Byggeridivisionen blev mindre end
ventet, ligesom vi blev ramt af ikke-tilbageven-
dende effekter pa indtjeningen.

Byggeri lagde ellers godt ud i farste kvartal
med fornuftig afseetning i et voksende marked,
men i andet kvartal vendte udviklingen bade pa
markedet og i vores forretning, s& Byggeris om-
seetning i halvaret faldt 6%, korrigeret for salget
af stalaktiviteter.

Vi er allerede langt med at rette op pa udfor-
dringerne i Byggeri, og vi er nu i en position,
hvor vi kan begynde at vinde den tabte omsaet-
ning tilbage. Men vi ma realistisk set paregne,
at salget i Byggeri farst er tilbage pa et normalt
niveau sidst pa aret.

Vakst i Supply Services
Industridivisionen var ikke p& samme méade pa-
virket af forandringerne. De tilbageveerende ak-
tiviteter i Industri forbedrede bade omsaetning

og indtjening i farste halvar, men ikke nok til at
opveje tilbagegangen i Byggeridivisionen.

Industri voksede - igen - mere end markedet og
ggede omseetningen i Danmark med knap 6%,
korrigeret for frasalget af stalaktiviteterne. Veek-
sten blev drevet af stigende efterspargsel pa
iseer Sanistals Supply Services.

Vi har efterhdnden solid dokumentation for, at
virksomheder bade kan mindske vareforbrug,
frigive mandetimer og spare penge ved at
bruge Sanistals automatiske lagerstyringslas-
ninger til handtering og indkeb af forbrugsvarer.
Det budskab har markedet taget til sig, og der-
for investerer vi mere i salg og implementering
af vores Supply Services, sa vi kan fastholde
og helst gge momentum i Industri.

Lavere forventninger til aret

Samlet opnaede de tilbageveerende aktiviteter i
Byggeri og Industri i ferste halvar en omseet-
ning pa knap 1,7 mia. kr. og en driftsindtjening
(EBITDA) pa 69 mio. kr. Vi drog fordel af de ef-
fektiviseringer, omkostningstilpasninger og
bruttoavancefremmende tiltag, som vi gennem-
farte sidste &r, men vi ndede ikke i halvaret den
omsaetning og indtjening, som vi havde ventet.

Der er i de justerede forventninger til 2019 ta-
get hgjde for den lavere omseetning i Byggeri
frem til slutningen af aret. For hele aret venter
vi nu en driftsindtjening (EBITDA) i de tilbage-
veerende aktiviteter pa 140-160 mio. kr. — mod
tidligere 170-190 mio. kr. inkl. effekterne af im-
plementeringen af IFRS-16.

Transparens og effektivitet

Der er ingen tvivl om, at salget af stalaktivite-
terne og implementeringen af det nye SAP-sy-
stem afggrende bidrager til at modernisere og
fokusere Sanistal — og styrker vores forret-
ningsmeessige platform.

Vi gik i luften med vores nye SAP-system den
23. april 2019, hvor vi udskiftede et mere end
40 &r gammelt forretningssystem. Selv om det
var en ordentlig mundfuld, der kreevede sit af
organisationen, er vi siden kun blevet bekreeftet
i de langsigtede gevinster ved det nye system:

> Starre transparens - Vi kender de reelle
avancer og omkostninger pa alle transaktio-
ner, produkter og services. Den viden kan vi
udnytte til at forbedre Sanistals konkurrence-
evne og indtjening.

> (get effektivitet - Vi kan optimere og auto-
matisere mange processer, bade internt og
ud mod kunderne og dermed flytte ressour-
cer fra rutineopgaver til kundevenlige ser-
viceopgaver.

> Bedre lgsninger - Vi kan bedre og hurtigere
implementere nye digitale lgsninger, f.eks.
nye apps og ny funktionalitet i vores web-bu-
tik, og vi kan forbedre EDI-integration med
kunderne yderligere.

Stalsalg hdjere end ventet

Salget af stalaktiviteterne i Danmark og Letland
blev gennemfart den 17. april. Her overdrog vi
ngglerne til den nye ejer, Tibnor, som overtog
130 medarbejdere og en raekke aktiver, herun-
der det store centrallager i Taulov.
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| Ledelsesberetning | Honcernregnskab
CEO letter

Mens de starste stalforbrugende kunder nu
handler deres stal direkte ved Tibnor, sgrger
Sanistal fortsat med at servicere de mindre og
mellemstore kunder, der kaber stal ad hoc. Stal
er altsa stadig en vigtig del af Sanistal, og vi
markedsfarer fortsat et bredt og dybt sortiment,
som vi sourcer fra Tibnor og andre samhan-
delspartnere. Til at betjene kunderne har vi be-
holdt ni specialiserede stalsselgere og etableret
en kategorifunktion malrettet stalaktiviteterne..
Kunderne har taget godt imod disse andringer:
Sanistdls salg af stalprodukter var i farste
halvar hgjere end ventet.

| farste halvar afviklede vi ogsa den tyske stal-
forretning, og med virkning fra den 1. august
solgte vi de sidste tyske aktiviteter i Max Schon
GmbH. Med det salg satte vi punktum for den
proces, vi indledte ultimo 2018 for at fokusere
Sanistal p& de mest Ignsomme grossist- og
serviceaktiviteter i Danmark og @steuropa.

Strategisk udvikling frem til 2022
Salget af stalaktiviteterne og vores exit fra
Tyskland har givet Sanistal en enklere og mere
effektiv struktur. Salget af stalforretningen har
ogsa mindsket Sanistals eksponering mod de
volatile verdensmarkedspriser pa stal, og sa
har salget bidraget til, at Sanistal finansielt er i
god form.

Provenuet fra salget af stalaktiviteterne har vi
brugt til at nedbringe bankgeelden yderligere.
Siden 2010 har vi reduceret denne med ca. 2
mia. kr. ved konsekvent fokus pa penge-
strgmme og ved frasalg, og her ved halvaret
havde bankgeelden naet et normalt niveau.

Dermed har vi ogsa finansielt faet meget bedre
forudseetninger for at styrke Sanistal, og de for-
udseetninger vil vi udnytte. Vi er godt i gang
med en strategiproces, der skal seette

| Pategning

rammerne for Sanistals udvikling. Genesis
kalder vi strategien, der skal reekke frem til
2022, sa vi far positioneret virksomheden
rigtigt i forhold til fremtidige trends i marke-
det, @endringer i kundekreds og indkabs-
mgnstre, kanaler, produkter med mere.

Malet med vores nye
strategi er at ggre Sanistal
til den digitale service- og
grossistvirksomhed, der
skaber mest vaerdi for sine
kunder - og dermed ogsa
for sine aktionaerer.

Vi gleeder os til at preesentere den nye stra-
tegi sidst pa aret!

Christian B. Lund
Administrerende direktar

Sanistal Delarsrapport 1. halvar 2019
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Ledelsesheretning 5
Koncernens aktiviteter

Koncernens aktiviteter
et

Der er i indevaerende delarsrapport anvendt fire
forskellige begreber om Sanistls aktiviteter:

_ o Tilbagevarende aktiviteter Frasolgte aktiviteter aktiviteter
> Tilbagevaerende aktiviteter
> Frasolgte stalaktiviteter Sanistal Sanistal UAB Sanistal Serman & =5 e Max Schon
> Fortsaettende aktiviteter A/S SIA Sanistal Spolka z.o.o. Tipsmark A/S Staé]aa‘;lﬂ;’;f_itgr Stélfé(&s;:jt;ter GmbH
Danmark Letland Litauen Polen Danmark Tyskland

> Ophgrende aktiviteter

Tilbagevaerende aktiviteter
Sanistals kerneforretning - de tilbageveerende
aktiviteter - udgares af koncernens danske og
gsteuropeeiske selskaber.

Moderselskabet og Sanistal SIA i Letland ser-
vicerer fortsat vores kunder med stal og metal-
ler via samhandelspartnere, herunder Tibnor.

Sanistal fokuserer pa at udbygge positionen
som den veerdiskabende og digital forretnings-
partner for professionelle kunder i byggeri og
industri.

Informationer om driftsresultatet for de tilbage-
veerende aktiviteter fremgar af halvarsberetnin-
gen pa side 6.

Hovedtal 1. halvar 2019
Nettoomseetning: 1.661 mio. kr.
EBITDA: 68,7 mio. kr.

Frasolgte stalaktiviteter

De frasolgte stalaktiviteter deekker den stalfor-
retning i Danmark og Letland, som blev over-
draget til Tibnor den 17. april 2019.

Indtjening i de frasolgte stalaktiviteter frem til
overdragelsestidspunktet er opgjort séledes, at
der indregnes omsaetningen til de kunder, der
forventes at handle med Tibnor samt en bereg-
net effekt af at levere stél i de tilbagevaerende
aktiviteter efter samme principper som i den
samhandelsaftale, der er indgaet med Tibnor.

Indtjeningen er desuden pavirket af transakti-
onsomkostninger, seerligt i relation til den IT-
platform som Sanistal og Tibnor i feellesskab
har etableret forud for overdragelsen. Herud-
over medgar en andel af feellesomkostningerne
frem til overdragelsestidspunktet, som ikke vil
veere en del af den tilbageveerende aktivitet ef-
ter overdragelsen.

Informationer om driftsresultatet for de frasolgte
stalaktiviteter fremgar af halvarsberetningen pa
side 6.

Hovedtal 1. halvar 2019
Nettoomsaetning: 358 mio. kr.
EBITDA: -0,8 mio. kr.

Fortszettende aktiviteter

Ledelsen har vurderet, at de frasolgte stalakti-
viteter ikke opfylder kriterierne for ophgrende
aktivitet ifglge IFRS 5, idet stalaktiviteten indtil
frasalget var en integreret del af bade Industri-
og Byggeridivisionen.

De fortseettende aktiviteter bestar dermed af
bade de tilbageveerende aktiviteter og de fra-
solgte stalaktiviteter.

De fortseettende aktiviteter kan opggres som
summen af de tilbagevaerende aktiviteter og de
frasolgte stalaktiviteter eller som den totale akti-
vitet i koncernen eksklusiv de ophgrende aktivi-
teter.

Informationer om driftsresultatet for de fortseet-
tende aktiviteter fremgar af resultatopggarelsen
med tilhgrende noter i koncernregnskabet. De
fortseettende aktiviteter indeholder kun 3,5 ma-
neds frasolgt stalaktivitet i 2019, hvorfor sam-

menligning til 2018 ikke er meningsfyldt.

Hovedtal 1. halvar 2019
Nettoomsaetning: 2.020 mio. kr.
EBITDA: 67,9 mio. kr.

Ophgrende aktiviteter
De ophgrende aktiviteter daekker Sanistals ty-
ske datterselskab Max Schén GmbH.

Max Schon GmbH'’s stalforretning er blevet af-
viklet planmzessigt i lgbet af 1. halvar 2019, og
effekterne af denne afvikling er indregnet i 1.
halvar 2019. Driften i 1. halvar 2019 omfatter
herudover driften af industriaktiviteterne.

Industriaktiviteterne blev som udmeldt i fonds-
bgrsmeddelelse 2019 nr. 06 afhaendet i et ma-
nagement buy out, hvor direktgr Miodrag Zivic
overtog selskabet per 1. august 2019.

Informationer om driftsresultatet for de ophg-
rende aktiviteter fremgar af note 4 pa side 22.



1. halvar 2019

1. halvar 2019

Resultatopggrelse

Tilbageveerende aktiviteter
Omseetningen i 1. halvar 2019 udger 1.661
mio. kr. mod 1.706 mio. kr. i 1. halvar 2018.

Tilbagegangen i omsaetningen skyldes et mid-
lertidigt fald i omsaetningen i Byggeridivisionen
efter SAP-implementeringen og frasalget af
stalaktiviteterne. Industridivisionens succes-
fulde konvertering af Sanistals veerdiskabende
koncepter til @get omseetning har haft en positiv
indvirkning i 1. halvar 2019.

Bruttoavanceprocenten er gget med 0,6 pro-
centpoint som felge af de bruttoavanceoptimer-
ende initiativer, der seerligt har haft effekt i In-
dustridivisionen. Bruttoavancen falder fra 410
mio. kr. til 408 mio. kr. som fglge af den lavere
aktivitet.

Andre driftsindtaegter er for 1. halvar 2019 pa
niveau med 1. halvar 2018.

Andre eksterne omkostninger reguleret for ef-
fekten af IFRS 16 er steget med 1 mio. kr. Stig-
ningen i eksterne omkostninger kan delvist
henfgres til stigende omkostninger til etablering
og drift af det nye ERP-system.

Tilbage- 4

rhage 1. halvar Effekt af | 1. halvar
vaerende 2019 for IFRS 16 2019
aktiviteter IFRS 16
Andre eks-
terne om-
kostninger -102,6 39,2 -63,4
EBITDA 29,5 39,2 68,7

TILBAGEVARENDE AKTIVITETER

1. halvar 1. halvar
mio. kr. 2019 2018 Afvigelse
Nettoomsaetning 1.661,2 1.705,6 -44 4
Bruttoavance 408,0 409,6 -1,6
Andre driftsindteegter 1,3 1,3 -
Andre eksterne omkostninger -63,4 -101,7 38,3
Personaleomkostninger -277,2 -268,8 -8,4
Primaer drift for af- og nedskrivninger (EBITDA) 68,7 40,4 28,3
Bruttoavance % 24,6% 24,0% 3,6%
EBITDA-margin % 4,0% 2,4% -63,7%

Personaleomkostninger udger i 1. halvar 2019
277 mio. kr. mod 269 mio. kr. i 1. halvar 2018.
Det forventes dog at personaleomkostningerne
for 2. halvar vil veere under niveauet for sidste
ar som fglge af en udfasning af ekstra perso-
nale ifm. implementeringen af det nye ERP-sy-
stem.

EBITDA i 1. halvar 2019 for de tilbageveerende
aktiviteter udger 68,7 mio. kr., hvilket er 28,3
mio. kr. hgjere end samme periode sidste ar.
Implementeringen af IFRS 16 pavirker EBITDA
med 39,2 mio. kr. i 1. halvar 2019.

Frasolgte stalaktiviteter

Omszetningen for frasolgte stalaktiviteter i 1.
halvar 2019 frem til overdragelsestidspunktet
17. april er 358 mio. kr. mod 596 mio. kr. i hele
1. halvar 2018.

Der er realiseret et EBITDA i 1. halvar 2019 pa
-1 mio. kr. Korrigeret for engangsomkostninger
pa 10 mio. udger driftsresultatet 9 mio. kr. Af
disse engangsomkostninger er 7 mio. kr. op-
gjort som seerlige poster vedrgrende salgspro-
cessen.

Fortseaettende aktiviteter

EBITDA for de fortsaettende aktiviteter udger
67,9 mio. kr. i 1. halvar 2019 mod 66,2 mio. kr. i
samme periode sidste ar. Der henvises til resul-
tatopgerelsen for fortseettende aktiviteter pa
side 13.

Afskrivningerne pa fortseettende aktiviteter ud-
ger 58 mio. kr., hvoraf 39 mio. kr. skyldes im-

plementeringen af IFRS 16. De gvrige afskriv-
ninger udger 20 mio. kr., hvilket er et fald pa 6
mio. kr. sammenholdt med samme periode
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1. halvar 2019

sidste ar. Udviklingen skyldes frasalget af akti-
ver tilhgrende stalforretningen.

Finansielle nettoomkostninger reguleret for
IFRS 16 effekten er 2 mio. kr. lavere sammen-
lignet med 1. halvar 2018. Reduktionen er en
konsekvens af faldet i bankgeelden. Der er om-
kostningsfart 4 mio. kr. i leasingrenter efter im-
plementeringen af IFRS 16.

Skat af arets resultat udger 0 mio. kr. mod 7
mio. kr. i 1. halvar 2018.

Periodens resultat pa fortseettende aktiviteter
efter skat udger -1 mio. kr. mod 25 mio. kr. sid-
ste ar. Resultatet efter skat for de ophgrende
aktiviteter udggr -13 mio. kr. mod -8,2 mio. kr. i
1. halvar 2018.

Balance
Balancesummen udggr 2.088 mio. kr. mod
2.641 mio. kr. pr. 30.06.2018. Nettoreduktionen
af balancesummen skyldes to vaesentlige aen-
dringer i 1. halvar 2019:
> Frasalget af stalaktiviteterne til Tibnor
> Langfristede aktiver reduceret med 224
mio. kr.
> Varebeholdninger reduceret med 158 mio.
kr.
> Afledt af frasalget er tilgodehavender og
leverandgrgeeld efterfalgende reduceret
betydeligt
> Implementeringen af IFRS 16
> Leasingaktiver gget med 289 mio. kr.
> Leasingforpligtelse gget med 292 mio. kr.

De kortfristede aktiver udggr 1.189 mio. kr. ul-
timo 1. halvar 2019 mod 1.707 mio. kr. i 1.
halvar 2018. Faldet skyldes som nzevnt frasal-
get af stalaktiviteterne til Tibnor, samt den lg-
bende proces med at optimere og tilpasse va-
rebeholdninger og betalingsbetingelser.

Egenkapitalen er reduceret med 198 mio. kr. til
790 mio. kr. per 30.06.2019 sammenholdt med
30.06.2018. Reduktionen skyldes nedskrivnin-
gen i forbindelse med frasalget af stalaktivite-
ter, der er indregnet i arsrapporten for 2018.
Soliditetsgraden er steget til 37,8% mod 37,4%
i 1. halvar 2018. Reguleret for effekten af IFRS
16 er soliditeten gget til 44,1% som falge af
den forholdsmaessigt starre reduktion af balan-
cesum end egenkapital.

Forpligtigelser i 1. halvar 2019 udger 1.299
mio. kr., heraf er der indregnet 292 mio. kr. i
leasingforpligtelse relateret til implementerin-
gen af IFRS 16.

Bankgzelden falder fra 772 mio. kr. for 1. halvar
2018 til 331 mio. kr. per 30.06.2019, da prove-
nuet fra frasalget af stalaktiviteterne er anvendt
til nedbringelse af denne. Den rentebserende
geeld udgar 622 mio. kr. inklusiv den bereg-
nede leasing forpligtigelse.

Pengestrgmme

Pengestremme fra driftsaktivitet udger 60 mio.
kr. i 1. halvar 2019. Reguleret for IFRS 16 ef-
fekten er pengestreammene 21 mio. kr. mod 22
mio. kr. i samme periode 2018.

Frasalget har medfgrt en kontant betaling for
nettoaktiver pa 376 mio. kr. Derudover er der
frem til overtagelsesdagen sket en veesentlig
nedbringelse af netto driftskapital vedrgrende
stalaktiviteterne, og den resterende del af den
aftalte salgspris pa ca. 450 mio. kr. er derfor re-
aliseret via positive pengestrgmme fra stalakti-
viteten frem til overtagelsestidspunktet.

De frie pengestramme korrigeret for betalingen
vedrgrende de frasolgte stalaktiviteter for 1.
halvar 2019 er 15 mio. kr. mod -27 mio. kr. for
1. halvar 2018.

Ny regnskabsregulering 2019

Med virkning fra 1. januar 2019 er IFRS 16
"Leases” implementeret. Standarden introduce-
rer én enkelt regnskabsmodel for leasingtager,
som anvendes ved indregning af leasingaftaler
i balancen som en leasingforpligtelse og et
brugsretsaktiv. | resultatopggarelsen erstattes
leasingomkostningen af en afskrivning pa lea-
singaktivet og en renteudgift for den finansielle
forpligtelse.

Effekten af IFRS 16 p& EBITDA for de fortseet-
tende aktiviteter for perioden er en positiv regu-
lering pa 40 mio. kr. i tilbagefarte leasingom-
kostninger. Heraf udger effekten i de tilbage-
veerende aktiviteter 39 mio. kr. Afskrivningerne
gges med 39 mio. kr., mens der indregnes ren-
ter vedrgrende leasing pa 4 mio. kr.

Pa balancen er der per 30.06.2019 indregnet
leasingaktiver for 289 mio. kr. og en leasingfor-
pligtigelse pa 292 mio. kr.

1. halvar .
Fortsaettende aktiviteter 2019 for E;f;;t :; 1. hazl;’:;
IFRS 16
Resultatopggorelse
Andre eksterne omkostninger -110,1 39,8 -70,3
EBITDA 28,1 39,8 67,9
Afskrivninger -19,7 -38,7 -58,4
Renter -6,3 -3,8 -10,1
Resultat for skat 21 -2,8 -0,6
Balance
Langfristede aktiver 610,4 288,6 899,0
Forpligtelser 1.006,8 291,7 1.298,5
Pengestromme
Pengestrgmme fra drift 20,5 39,8 60,3
Pengestreamme fra finansiering -345,1 -39,1 -384,3
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Segmentberetning

Segmentberetning

for Byggeri

Byggeridivisionen har i fgrste halvar realiseret
et driftsresultat (segment-EBITDA) pa 12 mio.
kr. mod 20 mio. kr. sidste ar. Korrigeret for ef-
fekten af IFRS 16 realiserer Byggeridivisionen
et driftsresultat pa -14 mio. kr. som falge af et
midlertidigt fald i omsaetningen efter SAP-im-
plementeringen og frasalget af stalaktiviteterne.
Herudover er 1. halvar 2019 pavirket negativt af
ikke-tilbagevendende effekter.

De gennemfarte forandringer har medfart, at
omsaetningen er faldet til 1.065 mio. kr. i 1.
halvar 2019, hvilket er 81 mio. kr. lavere end
samme periode sidste ar. Der er allerede gjort
meget for at forbedre forudsaetningerne for igen
at skabe lgnsom veekst i divisionen for herved
at kunne indhente den tabte omsaetning hur-
tigst muligt.

Foruden den lavere aktivitet er den fortsatte
konkurrence pa det danske VVS-marked med
til at presse indtjeningen i fgrste halvar 2019.

Pategning

Der har vaeret nulveekst i perioden pa VVS-
Markedet i Danmark, men med veekst i 1. kvar-
tal og tilbagegang i 2. kvartal.

Der er arbejdet méalrettet med den kommerci-
elle prissaetning i de gsteuropaeiske selskaber,
hvilket har forbedret indtjeningen i denne del af
divisionen i fgrste halvar 2019.

Kundebehov

Den enkelte opgave eller projekt definerer kun-
dens behov. Vi sammenseetter en kunde-speci-
fik lasning med fokus pa den konkrete opgave
og materialebehov.

Services & koncepter

Byggeri leverer veerdiskabende services som
hgj leveringssikkerhed, kvalificeret produktvej-
ledning, projektstyring samt koncepterne Flex-
Box, Carl F Refill og container-lgsninger til byg-
gepladser. Daggnvagt sikrer 24 timers tilgeenge-
lighed for kunderne.

Branchefokus

> VVS-installatarer

> Entreprengrer

Byggemarkeder og kekkenfirmaer
Kommuner og vandvaerker
Sikringsvirksomheder og lasesmede
Temrer og snedkere

Produktsortiment

VVS

Vand og Aflgb

Energi og klima

Byggestal

Tag og facade

Veerktgj

Sikring

Beslag og @vrige produkter til trae

VvV V. V V V VvV Vv V

Sanistal Delarsrapport 1. halvar 2019

Nettoomseetning - mio. kr.
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Fordeling Byggeri

Nettoomsaetning og EBITDA

53%

Nettoomsaetning

18%

EBITDA

8




Segmentberetning

Segmentberetning

for Industri

Industridivisionen realiserer i 1. halvar 2019 et
driftsresultat (segment-EBITDA) pa 56 mio. kr.
mod 46 mio. kr. sidste ar. Korrigeret for effek-
ten af IFRS 16 realiserer Industridivisionen et
driftsresultat pa 43 mio. kr. Frasalget af stalfor-
retningen har reduceret indtjeningen i Industri-
divisionen betragteligt fra 2018 til 2019. Korri-
geret for frasalget er der skabt markant frem-
gang i indtjeningen, som skyldes en malrettet
indsats mod divisionens forskellige kundetyper.

Den malrettede indsats er bl.a. baret af de
@gede investeringer i Sanistals logistiske kon-
cepter, der gger muligheden for at drive en ef-
fektiv samhandel og dertilhgrende business
case med vores mange effektivitetsorienterede
kunder.

I 1. halvar 2019 har Industridivisionen realiseret
en omsaetning pa 955 mio. kr. mod 1.156 mio.
kr. sidste ar. Korrigeret for frasalget af stalakti-
viteterne realiseres en omsaetningsveekst pa
5,8% i Danmark pa et marked med begraenset
vaekst.

Bruttoavanceprocenten i 1. halvar 2019 er posi-
tivt pavirket af den lavere stadlomsaetning som
folge af frasalget af stalaktiviteterne. Korrigeret
for disse er den tilbageveerende aktivitet dog
ogsa lykkedes med bruttoavanceoptimeringer.

Serman & Tipsmark har for andet ar i treek le-
veret en — for selskabet — markant fremgang i
indtjeningen. Udviklingen skyldes prioriteringen
af tilbagevendende ordrer og kunder med la-
vere initiale omkostninger til fglge.

Indtjeningen i Psteuropa er gget, primaert som
folge af en raekke initiativer for at gge brutto-
avancen.

Industridivisionen har hele tiden fokus pa at ud-
bygge positionen som den veerdiskabende og
digitale forretningspartner, og derfor er det glee-
deligt at se, at udviklingen i seerligt salget af
Sanistals koncepter er i markant fremgang. Der

er sdledes sket en stigning i den totale koncept-

forretning pa 27%.

Kundebehov

Produkterne indgar i et lgbende forbrug i
kundens produktion. Levering planleegges i for-
hold til kundens lgbende behov.

Services & koncepter

Industri leverer veerdiskabende services som
hgj leveringssikkerhed, kvalificeret produktvej-
ledning og supply koncepter (StockMaster,
EasySupply og CustomKit). Dggnvagt sikrer 24
timers tilgeengelighed for kunderne.

Branchefokus

> Fremstillings-, proces- og maskinindustrien
> Industriel service

> Vind og energi

> Offshore-, skibsveerft og marineindustrien
> Betonindustrien

> Stal- og metalindustrien
Produktsortiment

> Veerktgj

> Personlig beskyttelsesmateriel
> Hydraulik

> Industrislanger
> Transmissioner

> El-teknik

> Stal- og metalprodukter

Nettoomseetning - mio. kr

H1:17  H2:17  H1:18 H2:18  H1:19

Tilbageveerende ® Frasolgte

m2019

Industri - Omsatning
955

1.156

Industri - EBITDA

46

Fordeling Industri
Nettoomsaetning og EBITDA

47%
827%
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Hoved- og ndgletal

Hoved- og nggletal

1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar

mio. kr. 2019 2018 2018 2019 2018 2018
Resultatopgerelse Resultat
Nettoomsaetning 2.020 2.302 4.634 Omseetningsveekst % -12,3 -3,2 2,5
Driftsresultat (EBITDA) 68 66 125 Bruttoavance % 21,7 20,8 21,1
Primeer drift (EBIT) 10 40 -169 EBITDA-margin % 3,4 2,9 2,7
Resultat af finansielle poster -10 -8 -21
Resultat for skat (EBT) -1 32 -190 Balance
Periodens resultat efter skat af fortssettende aktiviteter -0 25 -148 Afkastningsgrad (ROIC) % 1,9 5,2 -9,7
Periodens resultat efter skat af ophgrte aktiviteter -13 -8 -20 Egenkapitalens forrentning % -3,0 3,5 -18,9
Periodens resultat -14 17 -169 Soliditetsgrad % 37,8 37,4 34,7

Cash conversion ratio % 631,44 53,3 -87,4
Pengestremme
Pengestrgm fra driftsaktivitet 60 22 148 Aktie
Pengestrem fra investeringsaktivitet 323 -48 -92 Resultat efter skat pr. aktie (EPS), kr. , basis* 2,3 2,9 -14,3
Frie pengestramme 383 -27 56 Resultat efter skat pr. aktie (EPS), kr. , basis* for fortsaettende -0,1 4,3 -12,6
Investeringer i materielle anleegsaktiver 9 15 26 Resultat efter skat pr. aktie (EPS), kr. , basis* for ophgrende -2,2 -1,4 -3,4

Cash flow pr. aktie (CFPS), kr. 10,2 3,6 12,5
Balance Barskurs pr. aktie, kr. 62,0 65,8 62,0
Arbejdskapital, netto 518 804 491 Indre veerdi pr. aktie, kr. 67,0 83,8 68,0
Aktiekapital 12 12 12 Kurs / Indre veerdi (K/T) kr. 0,9 0,8 0,9
Egenkapital 790 988 803 Price/Earning (PE), kr. neg. 23,0 neg.
Rentebaerende geeld 622 772 693
Balancesum i alt 2.088 2.641 2.310 @vrige nogletal

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte i perioden 1.457 1.533 1.526

Sammenligningstallene er ikke tilpasset effekt af implementering af IFRS 16.
* Resultat pr. aktie (EPS) opgares i overensstemmelse med IAS 33.
Delérsregnskabet er ikke revideret, og der er ikke foretaget review.
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| fondshbgrsmeddelelse 2019 nr. 8 reviderede
Sanistal forventningerne til driftsindtjeningen i
de tilbagevaerende aktiviteter. | forhold til for-
ventningerne pa 170-190 mio. kr. udmeldt i for-
bindelse med offentligggrelsen af arsrapporten
for 2018 er disse nu justeret til 140-160 mio. kr.

AEndringen skyldes de omfattende forandringer
som falge af ERP-implementeringen og frasal-
get af stalaktiviteterne, der har betydet en la-
vere omseetning end ventet i den danske Byg-
geridivision. Derudover har en reekke ikke-tilba-
gevendende effekter forarsaget en yderligere
indtjeningsreduktion. Omseetningen i Byggeri
forventes at veere tilbage pa et normalt niveau i
slutningen af 2019.

| fondsbgrsmeddelelse 2019 nr. 6 blev forvent-
ningerne til resultatet efter skat i de ophgrende
aktiviteter gendret fra at veere mellem -20 mio.
kr. og -30 mio. kr. til at veere i niveauet -35 mio.
kr. som fglge af afheendelsen af selskabet i et
management buy out, hvor direktar Miodrag
Zivic overtog selskabet per 1. august 2019.
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Forventninger til aret 2019

Forventningerne til de frasolgte aktiviteter er
ueendret siden offentliggerelsen af arsrapporten
for 2018, hvorfor Sanistéls geeldende forvent-
ninger til 2019 er:

> De tilbagevaerende aktiviteters driftsindtje-
ning (EBITDA inkl. IFRS16) ventes at blive i
niveauet 140-160 mio. kr. (ueendret, jfr. sel-
skabsmeddelelse nr. 8, 25. august 2019).

> De frasolgte stalaktiviteters driftsindtjening
(EBITDA inkl. IFRS16) forventes at veere i in-
tervallet 5-15 mio. kr. Der vil herudover skulle
afholdes engangsomkostninger i niveauet 10
mio. kr. (uaendret, jfr. Arsrapporten for 2018).

> Ophgrende aktiviteter i det tyske dattersel-
skab Max Schén GmbH ventes at opna et re-
sultat efter skat i niveauet -35 mio. kr. (ueen-
dret, jfr. selskabsmeddelelse nr. 6, 1. august
2019).



Ledelsesheretning
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Vaesentlige risici

| arsrapporten for 2018 er veesentlige risici be- Disse beskrivelser er fortsat deekkende og ret-
skrevet udfgrligt bl.a. i noterne om veesentlige visende.

skgn og vurderinger (note 1) samt finansielle ri-

sici (note 28).

Begivenheder efter
delarsperiodens udlgb

Der er efter delarsperiodens udlgb indgaet af- Salget afslutter afviklingen af Sanistals tyske
tale om frasalg af det tyske datterselskab Max aktiviteter, idet Max Schén GmbH’s stalforret-
Schén GmbH. Salget er sket ved et Manage- ning er blevet afviklet planmaessigt i lebet af 1.
ment Buy Out, hvor direktgr Miodrag Zivic over- halvar 2019, mens de tyske industriaktiviteter
tog selskabet per 1. august 2019. indgér i den solgte virksomhed.

For informationer om resultatet i de ophgrende
aktiviteter henvises til note 4 side 22.



Koncernregnskab 1 3
Resultat

Resultatopggrelse

1. halvar 1. halvar vaerende stal- 1. halvar
mio. kr. 2019 2018 2018 Note mio. kr. aktiviteter  aktiviteter 2019
Nettoomseetning 2.019,6 2.301,8 4.634,0 3 Nettoomsaetning 1.661,2 358,4 2.019,6
Vareforbrug -1.580,9 -1.822,3 -3.658,5 Vareforbrug -1.253,2 -327,7 -1.580,9
Bruttoavance 438,7 479,5 975,5 Bruttoavance 408,0 30,7 438,7
Andre driftsindtaegter 3,6 1,3 4.4 Andre driftsindtaegter 1,3 2,3 3,6
Andre eksterne omkostninger -70,3 -111,7 -229,4 Andre eksterne omkostninger -63,4 -6,9 -70,3
Personaleomkostninger -296,8 -302,9 -606,6 Personaleomkostninger -277,2 -19,6 -296,8
Seerlige poster -7,3 - -18,5 Seerlige poster - -7,3 -7,3
Primaer drift for afskrivninger (EBITDA) 67,9 66,2 125,4 Primaer drift for af- og nedskrivninger (EBITDA) 68,7 -0,8 67,9
Afskrivninger -58,4 -25,9 -54,1 Bruttoavance % 24,6% 8,6% 21,7%
Nedskrivninger - - -240,3 EBITDA-margin % 4.1% -0,2% 3,4%
Primaer drift (EBIT) 9,5 40,3 -169,0

Fortszettende aktiviteter specificeres i tilbageveerende aktiviteter og frasolgte stalaktiviteter jeevnfer
Finansielle indteegter 1,1 1,8 2,4 side 5.
Finansielle omkostninger -11,2 -9,9 -23,4
Resultat for skat (EBT) 0,6 32,2 -190,0 Ledelsen har vurderet, at de frasolgte stélaktiviteter ikke opfylder kriterierne for ophgrende aktiviteter,
) idet koncernen som distributar bibeholder dele af stalaktiviteten, ligesom de frasolgte stalaktiviteter
Skat af periodens resultat 0,1 -7,1 41,7 ) ) ) o ) e
- historisk har veeret anset og styret som en integreret del af bade Industri- og Byggeridivisionen.

Arets resultat efter skat af fortsaettende aktiviteter -0,5 25,1 -148,3
Arets resultat efter skat af opherende aktiviteter -13,0 8,2 20,2 4 Det er valgt at preesentere de regnskabsmaessige konsekvenser af frasalget som en uddybning til re-
Periodens resultat 135 16,9 68,5 sultatopgerelsen, hvor de tilbageveerende aktiviteter og de frasolgte stalaktiviteter vises seerskilt.
Fordeles saledes: Resultaterne for de tilbageveerende aktiviteter frem til overdragelsestidspunktet er opgjort under den
Aktionzererne i Sanistal A/S -13,5 16,9 -168,5 forudseetning, at der er solgt stal til kunder som ogsa fremadrettet forventes at kabe stal hos Sanistal
Basis EPS, fortszettende aktiviteter -0,08 426 12,57 med en antagelse om, at stalet var leveret af Tibnor i henhold til den samhandelsaftale, som tradte i
Udvandet EPS, fortseettende aktiviteter 0,08 4,25 1255 kraft ved overdragelsestidspunktet. Endvidere er den tilpasning af feellesfunktionerne, som salget af
Basis EPS, opharende aktiviteter 2.21 1,39 342 stalaktiviteterne vil udlgse, indregnet med tilbagevirkende effekt frem til overdragelsestidspunktet.
Udvandet EPS, ophgrende aktiviteter -2,21 -1,39 -3,42
Resultat, basis -2,29 2,89 -14,28
Resultat, udvandet -2,29 2,89 -14,26

Sammenligningstallene er ikke tilpasset effekt af implementering af IFRS 16.



Koncernregnskab
Totalindkomstopggrelse

Totalindkomstopggdrelse
-

1. halvar 1. halvar
mio. kr. 2019 2018 2018

Poster, der kan blive reklassificeret til resultatopgerelsen:

Valutakursregulering, udenlandske dattervirksomheder 0,1 -0,6 0,2
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter - - -
Veerdireguleringer overfart til finansielle poster - - -
Skat af sikringsinstrumenter - - -

Anden totalindkomst efter skat 0,1 -0,6 0,2
Periodens resultat -13,5 16,9 -168,5
Totalindkomst i alt -13,4 16,3 -168,3
Fordeles saledes:

Aktionaererne i Sanistal A/S -13,4 16,3 -168,3

Sammenligningstallene er ikke tilpasset effekt af implementering af IFRS 16.
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Koncernregnskab
Balance
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AKTIVER PASSIVER ‘

1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar

mio. kr. 2019 2018 2018 Note mio. kr. 2019 2018 2018 Note
Langfristede aktiver Egenkapital
Immaterielle aktiver 354,4 355,2 325,7 Aktiekapital 11,9 11,9 11,9
Materielle aktiver 183,2 554,0 187,7 Andre reserver -18,7 -19,6 -18,8
Leasing aktiver 288,6 - - Overfgrt resultat 796,6 995,8 809,4
Udskudt skatteaktiv 55,8 2,6 56,2 Egenkapital i alt 789,8 988,1 802,5
@vrige finansielle aktiver 17,0 22,4 18,9

Langfristede forpligtelser

Kreditinstitutter 19,8 22,9 21,4

Leasingforpligtelser 2311 - -

Hensatte forpligtelser - 1,1 0,5

Langfristede forpligtelser i alt 250,9 24,0 21,9
Langfristede aktiver i alt 899,0 934,2 588,5

Kortfristede forpligtelser
Kortfristede aktiver Kreditinstitutter 310,7 749,4 671,9
Varebeholdninger 486,6 774,8 489,3 Leasingforpligtelser 60,5 - -
Tilgodehavender 612,2 823,9 732,6 Leverandegrgeeld og andre geeldsforpligtelser 586,7 807,7 7432
Kontraktaktiver 23,5 24,4 23,8 Kontraktforpligtelser 29,9 30,7 29,5
Periodeafgraensningsposter 8,0 14,0 14,3 Selskabsskat 0,3 0,0 0,9
Likvide beholdninger 2,8 3,4 4,2 Hensatte forpligtelser 1,7 1,3 1,7
Aktiver bestemt for salg 56,2 66,5 456,8 Forpligtelser vedrgrende aktiver bestemt for salg 57,8 40,0 37,9
Kortfristede aktiver i alt 1.189,3 1.707,0 1.721,0 Kortfristede forpligtelser i alt 1.047,6 1.629,1 1.485,1

Forpligtelser i alt 1.298,5 1.653,1 1.507,0
AKTIVERIALT 2.088,3 2.641,2 2.309,5 PASSIVERIALT 2.088,3 2.641,2 2.309,5

Sammenligningstallene er ikke tilpasset effekt af implementering af IFRS 16.



Koncernregnskab —I 6
Pengestrgmsopggrelse

Pengestrgmsopggdrelse
.

1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar
mio. kr. 2019 2018 2018 Note mio. kr. 2019 2018 2018 Note
Fremmedfinansiering:
Arets resultat efter skat af fortsaettende aktiviteter -0,5 25,1 -148,3 Leasing betalinger -39,1 - -
Arets resultat efter skat af opharende aktiviteter -13,0 -8,2 -20,2 Afdrag pa prioritetsgeeld -1,5 -1,4 -2,9
-13,5 16,9 -168,5 Treek pa driftskreditter -343,7 26,7 -53,4

Regulering for ikke-likvide driftsposter m.v.: Aktionaererne:
Avance ved salg af ejendomme - - 2,6 Kgb/salg af egne aktier - 0,5 -
Af- og nedskrivninger 61,7 27,4 300,1 X .

. Pengestrom fra finansiering -384,3 25,8 -56,3
Hensatte forpligtelser -0,5 -9,3 -0,7
Aktiebaseret vederlaeggelse 0,7 - 0,7 Periodens pengestrom -1,4 -1,0 -0,3
Tilbagefersel af earn-out - - -1,5 Likvider primo 4,2 4,6 4,6
Kursreguleringer 0,1 -0,4 0,1 Kursregulering af likvider - -0,1 -
Finansielle indteegter -1,1 -1,8 -3,5
Finansielle omkostninger 11,2 10,2 243 Likvider ultimo 28 35 4,3
Skat af arets resultat B 7.3 417 Sammenligningstallene er [kk('a tilpasset effekt af [mplementeriﬁg &.’f IFRS 16. '

L . Pengestromsopgarelsen kan ikke udledes alene fra det offentliggjorte regnskabsmateriale

AEndring i driftskapital 11,9 -20,1 57,7
Pengestrgm fra primeer drift 70,5 30,2 169,6
Finansielle indteegter, modtaget 1,1 1,8 3,5
Finansielle omkostninger, betalt -11,2 -10,2 -24,3
Selskabsskat, betalt -0,1 -0,3 -1,1
Pengestrom fra driftsaktivitet 60,3 21,5 147,7
Kgb af immaterielle aktiver -39,2 -34,1 -81,1
Salg af immaterielle aktiver - - 0,1
Kgb af materielle aktiver -8,8 -14,5 -26,2
Salg af materielle aktiver 0,0 0,7 12,5
Salg af dattervirksomhed og aktiviteter 368,4 - - 5
Regulering gvrige finansielle aktiver 2,2 -0,4 3,0
Pengestrom fra investeringsaktivitet 322,6 -48,3 -91,7

Frie pengestremme 382,9 -26,8 56,0
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Egenkapitalopggdrelse

Egenkapitalopggdrelse
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Reserve for Reserve for

Aktie sikrings- valutakurs- Reserve for Overfort
mio. kr. kapital transaktioner regulering egne aktier resultat Ialt
Egenkapital
pr. 1. januar 2019 11,9 - -18,7 -0,1 809,4 802,5
Totalindkomst for perioden
Periodens resultat - - - - -13,5 -13,5
Anden totalindkomst
Valutakursregulering ved om-
regning af udenlandske dat-
tervirksomheder - - 0,1 - - 0,1
Anden totalindkomst i alt - - 0,1 - - 0,1
Totalindkomst
i alt for perioden - - 0,1 - -13,5 -13,4
Transaktioner med ejere
Aktiebaseret vederlaeggelse - - - - 0,7 0,7
Kab/salg af egne aktier - - - - - -
Transaktioner med ejere i alt - - - - 0,7 0,7
Egenkapital pr. 30. juni 2019 11,9 - -18,6 -0,1 796,6 789,8

Reserve for Reserve for

Aktie sikrings- valutakurs- Reserve for Overfort
mio. kr. kapital transaktioner regulering egne aktier  resultat Ialt
Egenkapital
pr. 1. januar 2018 11,9 - -18,9 -0,1 983,5 976,4
AEndring af regnskabsprak-
sis, IFRS 9 - - - - -0,4 -0,4
AEndring af regnskabsprak-
sis, IFRS 15 - - - - -6,1 -6,1
Skatteeffekt, sendring af
regnskabspraksis - - - _ 14 14
Tilpasset egenkapital
pr. 1. januar 2018 11,9 - -18,9 -0,1 978,4 971,3
Totalindkomst for perioden
Periodens resultat - - - - 16,9 16,9
Anden totalindkomst
Valutakursregulering ved
omregning af udenlandske
dattervirksomheder - - -0,6 - - -0,6
Anden totalindkomst i alt - - -0,6 - - -0,6
Totalindkomst
i alt for perioden - - -0,6 - 16,9 16,3
Transaktioner med ejere
Aktiebaseret vederlaeggelse - - - - - -
Kab/salg af egne aktier - - - - 0,5 0,5
Transaktion med ejere i alt - - - - 0,5 0,5
Egenkapital pr. 30. juni 2018 11,9 - -19,5 -0,1 995,8 988,1
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Koncernregnskab
Noter

Koncern noter

1 - Anvendt regnskabspraksis

Denne delarsrapport omfatter perioden 1. januar-30. juni 2019 (1. halvar).

Delarsrapporten aflaegges i overensstemmelse med IAS 34 "Praesentation af delarsregnskaber” som
godkendt af EU og danske oplysningskrav for barsnoterede virksomheder.

Den finansielle del af delarsrapporten fglger bestemmelserne i IAS 34 for sammendragne delarsrap-
porter.

Anvendt regnskabspraksis er, bortset fra nedenstaende, ueendret i forhold til koncernregnskabet og
arsregnskabet for 2018, hvortil der henvises.

Koncernregnskabet og arsregnskabet for 2018 indeholder en fuld beskrivelse af anvendt regnskabs-
praksis.

Andring af anvendt regnskabspraksis
Sanistal A/S anvender for farste gang den nye leasingstandard IFRS 16. Effekten af disse aendringer
pa indregning og maling i halvarsregnskabet er beskrevet nedenfor.

En lang raekke andre sendringer og fortolkningsbidrag geelder ogsa for fgrste gang i 2019. Ingen af
disse har indvirkning pa indregning eller maling i halvarsregnskabet.

Effekt af IFRS 16

Sanistal A/S har med virkning fra 1. januar 2019 implementeret den nye leasingstandard IFRS 16 ved
anvendelse af den modificerede retrospektive overgangsmetode og har derfor ikke foretaget tilpas-
ning af sammenligningstal, som fortsat er praesenteret i overensstemmelse med reglerne i IAS 17 og
IFRIC 4.

| forhold til tidligere skal koncernen nu med f& undtagelser indregne alle leasing aftaler, herunder ope-
rationelle leasingaftaler i balancen. Der skal indregnes en leasingforpligtelse malt til nutidsveerdi af de
fremtidige leasingbetalinger, som beskrevet nedenfor, og et tilsvarende leasingaktiv korrigeret for be-
talinger, fortaget til leasinggiver forud for leasingaftalens start, og modtagne incitamentsbetalinger fra
leasinggiver. Koncernen har valgt ikke at foretage indregning af direkte relaterede omkostninger til
leasingaktivet.

Den arlige leasingomkostning bestar af to elementer — dels en afskrivning og dels en renteomkostning
— i modszetning til tidligere, hvor den arlige omkostning vedrgrende operationelle leasingkontrakter
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blev indregnet under driftsomkostninger. | pengestrgmsopggrelsen praesenteres leasingbetalinger un-
der pengestrgmme fra finansieringsaktivitet i forhold til tidligere, hvor de blev praesenteret under pen-
gestrgmme fra driftsaktivitet.

| overensstemmelse med overgangsbestemmelserne i IFRS 16 har koncernen ved implementeringen
af standarden valgt:

> lkke at revurdere om en igangvaerende kontrakt er eller indeholder en leasingaftale

> At fastseette en diskonteringsrente pa en portefalje af leasing aftaler med ens karakteristika

Koncernen har valgt at indregne leasingaftaler med en Igbetid pa under 12 maneder samt leasingafta-
ler med lav veerdi for at praesentere den mest retvisende udvikling over tid.

Ved vurdering af de fremtidige leasingbetalinger har koncernen gennemgaet koncernens operatio-
nelle leasingaftaler og identificeret de leasingbetalinger, som relaterer sig til en leasingkomponent, og
som er faste eller variable, men som aendrer sig i takt med udsving i et indeks eller en rente. Koncer-
nen har valgt ikke at indregne betalinger relateret til servicekomponenter som en del af leasingforplig-
telsen.

Koncernen har ved vurdering af den forventede lejeperiode identificeret den uopsigelige lejeperiode i
aftalen tillagt perioder omfattet af en forleengelsesoption, som ledelsen med rimelig sandsynlighed for-
venter at udnytte og tillagt perioder omfattet af en opsigelsesoption, som ledelsen med rimelig sand-
synlighed forventer ikke at udnytte.

Koncernen har for lejeaftaler af driftsmateriel vurderet, at den forventede lejeperiode udger den uopsi-
gelige lejeperiode i aftalerne, da koncernen ikke har historik for udnyttelse af forleengelsesoptioner i
lignende aftaler.

I vurderingen af den forventede lejeperiode for lejekontrakter af ejendomme, har koncernen opdelt sin
portefalje i ejendomme, som anvendes til butikker og lager samt ejendomme, som anvendes til salg
og administration. For butiksejendomme vurderer koncernen af strategiske arsager, at den forventede
lejeperiode er mellem 3-10 ar, hvorimod lejeperioden for salgs- og administrationsejendomme vurde-
res at veere 3 ar. Lejeperioden for lagerejendommen vurderes at veere 4 ar.

Ved tilbagediskontering af leasingbetalingerne til nutidsveerdi har koncernen anvendt sin alternative
lanerente, som vurderes svarende til koncernens rente pa sine driftskreditter.
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Indvirkning af implementering af IFRS 16
Koncernen har ved implementering af IFRS 16 per 1. januar 2019 indregnet et leasing aktiv pa 305,3
mio. kr. og en leasing forpligtelse p& 305,3 mio. kr. Egenkapitaleffekten er hermed 0 kr.

Leasingaktiver bestar af ejendomme og driftsmateriel. P& overgangsdatoen udger de samlede lea-
singaktiver 305,3 mio. kr. (tidligere operationelle leasingaftaler).

Koncernen har ved maling af leasingforpligtelsen anvendt en gennemsnitlig alternativ [anerente til til-
bagediskontering af fremtidige leasingbetalinger pa 2,5 % p.a.

2 - Regnskabsmaessige skgn og vurderinger

Udarbejdelsen af delarsregnskabet kreever, at ledelsen foretager regnskabsmaessige skgn og estima-
ter, som pavirker anvendelsen af regnskabspraksis og indregnede aktiver, forpligtelser, indtsegter og
omkostninger. Faktiske resultater kan afvige fra disse skan.

De vaesentligste skgn, som ledelsen foretager ved anvendelsen af koncernens regnskabspraksis, og
den vaesentlige skansmaessige usikkerhed forbundet hermed vurderes de samme ved udarbejdelsen
af delarsregnskabet som ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet for 2018.

Foretagne skan vedr. implementeringen af IFRS 16 er beskrevet nedenfor.

Leasingperioden

Leasingperioden indeholder leasingaftalens uopsigelige periode, perioder omfattet af en forlaengel-
sesoption, som koncernen med rimelig sandsynlighed forventer at udnytte, og perioder omfattet af en
opsigelsesoption, som koncernen med rimelig sandsynlighed ikke forventer at udnytte.

En andel af koncernens leasingaftaler for eiendomme indeholder optioner, som giver koncernen ret til
at forleenge aftalen for en yderligere lejeperiode. Der foretages ved farste indregning af leasingaktivet
en vurdering af, om forlaengelsesoptionen med rimelig sandsynlighed forventes at blive udnyttet.
Denne vurdering foretages pa ejendomsportefgljeniveau.
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Ejendomme med ens karakteristika grupperes og afskrives lineeert i forhold til felgende ejendoms-
grupper:

Butiksejendomme 3-10 ar
Lagerejendomme 4 ar
Salgs- og administrationsejendomme 3ar

Koncernen revurderer dette skan i tilfeelde af vaesentlige begivenheder eller vaesentlige aendringer i
omsteendigheder, som er indenfor koncernens kontrol. Koncernen har strategisk indgaet leasingkon-
trakter med kort lejeperiode for at kunne veere agile i forhold til forretningsstrukturen.

Alternativ lanerente

Koncernen anvender sin alternative lanerente ved maling af de fremtidige leasingbetalinger til nutids-
veerdien. Koncernen har valgt at anvende en alternativ lanerente svarende til koncernens rente pa
sine driftskreditter.
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3 - Segmentoplysninger og omsaztning

1. halvar 1. halvar

Segmentomsaetning (mio. kr.) 2019 2018
Byggeri 1.065,1 1.146,0
Industri 954,5 1.155,8
Ophgrende aktiviteter 98,3 109,0
2.117,9 2.410,8

1. halvar 1. halvar

Segment-EBITDA (mio. kr.) 2019 2018
Byggeri 11,9 19,6
Industri 56,0 46,3
Ophgrende aktiviteter -9,1 -6,4
58,8 59,5

1. halvar 1. halvar

Segmentresultat for skat (mio. kr.) 2019 2018
Byggeri -28,8 4,7
Industri 28,3 27,2
Opherende aktiviteter -12,8 -8,2
-13,3 23,7

1. halvar 1. halvar

Afstemning af segmenters omsaetning til resultatopgerelsen (mio.kr.) 2019 2018
Segmentomseetning for rapporteringspligtige segmenter 2.117,9 2.410,8
Omsaetning for opherende aktiviteter -98,3 -109,0
2.019,6 2.301,8

1. halvar 1. halvar

Afstemning af periodens resultat for skat (mio.kr.) 2019 2018
Segmentresultat for skat for rapporteringspligtige segmenter -13,3 23,7
Resultat fgr skat for ophgrende aktiviteter 12,8 8,2
Segmentresultat ikke fordelt - 0,3
-0,5 32,2

Geografisk oplysninger
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Sanistal opererer primaert pa markederne i Danmark og @steuropa, den ophgrende virksomhed ope-
rerer primeert i Tyskland. Ved preesentation af oplysninger vedrgrende geografiske omrader er oplys-
ning om omsaetningens fordeling p& geografiske segmenter opgjort med udgangspunkt i kundernes
geografiske placering, mens oplysning om aktivernes fordeling pa geografiske segmenter er opgjort

med udgangspunkt i aktivernes fysiske placering.

Omszetning og langfristede aktiver er fordelt séledes:

1. halvar 1. halvar

Omsaetning (mio.kr.) 2019 2018
Danmark 1.796,4 2.056,5
Jsteuropa 183,3 193,4
Tyskland 104,6 124,9
dvrige 33,6 36,0
Omsaetning for opherende aktiviteter -98,3 -109,0
2.019,6 2.301,8

1. halvar 1. halvar

Langfristede anlaegsaktiver (mio.kr.) 2019 2018
Danmark 725,9 823,3
Jsteuropa 100,4 85,8
Tyskland - -
826,3 909,2
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4 - Ophgrende aktiviteter og aktiver bestemt for salg

Af fondshgrsmeddelelse 2018 nr. 11 fremgik det, at bestyrelsen besluttede at fokusere pa de mest
rentable enheder i koncernen, hvorfor det tyske datterselskab blev klassificeret som ophgrende aktivi-
teter. De tyske stalaktiviteter er afviklet i 1. halvar 2019. Der er indgéet aftale om et management buy-
out af de resterende tyske industriaktiviteter, som er overdraget 1. august 2019. Den resterende tyske
forretning er medtaget som ophgrende aktiviteter i resultatopggrelsen.

Ophgrende aktiviteter resultatopgerelse Ophgrende aktiviteter — balance
1. halvar 1. halvar 1. halvar
mio. kr. 2019 2018 mio. kr. 2019
Omsaetning 98,3 109,0 Immaterielle anlaegsaktiver 0,2
Vareforbrug -80,4 -91,2 Materielle anleegsaktiver 6,8
Bruttoavance 17,9 17,8 Andre langfristede aktiver 8,0
Andre driftsindteegter 0,1 0,9 Varebeholdning 18,8
Andre eksterne omkostninger -4,6 7,2 Tilgodehavender 22,0
Personaleomkostninger -22,3 -17,9 Periodeafgraensningsposter 0,4
Primaer drift for af- og nedskrivninger (EBITDA) -9,0 -6,4 Likvide beholdninger 0,0
Afskrivninger -3,3 -1,5 Aktiver bestemt for salg i alt 56,2
Primaer drift (EBIT) -12,3 -7,9
Finansielle indteegter 0,0 0,0 Langfristede forpligtelser 8,0
Finansielle omkostninger -0,5 -0,3 Kreditinstitutter 32,6
Resultat for skat (EBT) -12,8 -8,2 Selskabsskat 0,2
Skat af arets resultat -0,2 -0,0 Leverandgrgeeld og andre forpligtelser 17,0
Arets resultat af opherende aktiviteter -13,0 -8,2 Forpligtelser vedregrende ophgrende aktiviteter og aktiver bestemt for salg i alt 57,8
Resultat af opharende aktiviteter pr. aktie (EPS) kr. 1,11 0,69 Det forventes, at salget af det tyske selskab medfarer et resultat efter skat i de ophgrende aktiviteter i
Udvandet resultat af opharende aktiviteter pr. aktie (EPS) kr. 1,10 0,69 niveauet -35 mio. kr. som udmeldt i fondsbgrsmeddelelse 2019 nr. 06. Heraf har Max Schén GmbH i

1. halvar 2019 realiseret et resultat efter skat pa -13 mio. kr. (-8 mio. kr. i 1. halvar 2018). Den reste-
rende resultateffekt kan henfgres til driften i juli samt endelig indgaelse af handlen i 2019.

Pengestrgm fra driftsaktivitet -10,5 -4,5
P i i ivi - - . e . : e -

engestrom fra investeringsaktivitet 3.7 0.7 Arets resultat fra ophgrende aktiviteter tilgar aktionaererne i Sanistal A/S i lighed med resultatet fra
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet -4.1 - fortsaettende aktiviteter

Pengestrem i alt fra opherende aktiviteter -18,3 -5,2
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5 — Salg af datterselskaber og aktiviteter

1. halvar

mio. kr. 2019
Langfristede aktiver 2240
Kortfristede aktiver 157,5
Kortfristede forpligtelser -5,8
Afhaendede nettoaktiver 375,7
Gevinst/(tab) ved salg -
Omkostninger ved afhaendelse -7,3
368,4

Salg af dattervirksomheder og aktiviteter (pengestremsopgerelse)

6 - Begivenheder efter delarsperiodens udlgb

Der er efter delarsperiodens udlgb indgaet aftale om frasalg af det tyske datterselskab Max Schon
GmbH. Salget sker ved et Management Buy Out, hvor direktagr Miodrag Zivic overtog selskabet per 1.

august 2019.

Salget afslutter afviklingen af Sanistals tyske aktiviteter, idet Max Schon GmbH'’s stalforretning er ble-
vet afviklet planmaessigt i Igbet af 1. halvar 2019, mens de tyske industriaktiviteter indgar i den solgte

virksomhed.

For informationer om resultatet i de ophgrende aktiviteter henvises til note 4.
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7 — Neertstaende parter
Bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere
Der har ikke i perioden veeret udnyttet tildelte aktieoptioner, ligesom Sanistal ikke har foretaget tilba-

gekgb i perioden. Der har udover ledelsens aflgnning og aktieoptionsprogrammer ikke veeret transak-
tioner med disse.

Banker og deres tilknyttede selskaber

Geeld til bankerne udger 307,8 mio. kr. pr. 30. juni 2019. Garantier stillet af bankerne udggr 5,2 mio.
kr.

Til sikkerhed for engagement med bankerne har Sanistal A/S stillet pant i eigndomme (48 mio. kr.)

Renter og gebyrer udger i perioden 6,9 mio. kr.

Sanistal ikke foretaget veesentlige transaktioner med naertstdende parter i 1. halvar 2019.
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt delarsrapporten for perioden 1. januar -
30.juni 2019 for Sanistal A/S.

Delarsrapporten, der ikke er revideret eller reviewet af selskabets revisor, afleegges i overensstem-
melse med IAS 34 Praesentation af delarsregnskaber som godkendt af EU og yderligere krav i ars-
regnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at delarsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 30. juni 2019 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestramme
for regnskabsaret 1. januar - 30. juni 2019.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for
udviklingen i koncernens aktiviteter og gkonomiske forhold, periodens resultat og for koncernens fi-
nansielle stilling som helhed og en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som
koncernen star overfor.

Aalborg, den 29. august 2019

Direktion:

Christian'B. Lund
adm. direktar

Bestyrelse:

Anders Kunze Bﬂndin{
formand

V- A

Kim Ortmann Schrgder

6:11% @ ue

Gitte @stergaard Futtrup
medarbejdervalgt
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%4 Cussnger

Flemr#inig Glamann
gkonomidirektar

Sven Ruder

N
Tina Lund Vildhgj
medarbejdervalgt



Sanistal A/S

9000 Aalborg
Danmark

Telefon:
Hjemmeside:
E-mail:
CVR-nr.:
LEI kode:
Stiftet:
Hjemsted:

Handveerkervej 14

96 30 60 00
www.sanistaal.com
sanistaal@sanistaal.dk
429978 11

2138 00 QIT2P16LWV9U 70

18. juni 1926
Aalborg

Koncern
Sanistal A/S
Aalborg, Danmark

Max Schén GmbH
Lubeck, Tyskland

Sanistal SIA
Riga, Letland

UAB Sanistal
Kaunas, Litauen

Sanistal Spolka z.0.0.
Szczecin, Polen

Serman & Tipsmark A/S
Brgnderslev, Danmark



