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Vi er Sanistal

Sanistal skaber veerdi for byggeri og industri og ggr
kundernes hverdag nemmere og deres forretning mere
konkurrencedygtig.

Vi er vores kunders neermeste forretningspartnere og arbejder altid for, at det skal veere
et plus at handle med sanistél.

Kunderne tilbydes et komplet produktsortiment af hej kvalitet, kompetent radgivning
og effektive serviceydelser.

Det er nemt og effektivt at bruge af vores malrettede afsaetningskanaler:

> Vores mange kompetencecentre
> Et bredt deekkende butiksnet

> Onlinehandel via webbutik/apps
> ERP-integration

> Fuldautomatiserede lagerautomater

Varerne ekspederes fra effektive centrallagre i Taulov, Billund, Riga og Rostock, og Sanistal
har derfor branchens hgjeste leveringskvalitet.

Vores mange fleksible og effektive distributionskoncepter er fuldt elektronisk under-
stottet og tilpasset den enkelte kundes behov.

Sanistal er en attraktiv, ansvarlig og udviklende arbejdsplads, hvor der er stor beslut-
ningskompetence hos den enkelte medarbejder. Det er den menneskelige faktor, der gor
forskellen.

Laes mere om Sanistal pa www.sanistaal.com

Sanistal &


http://www.sanistaal.com
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STATISTIK
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Sanistals interne kundecentre modtager dagligt tusindvis af opkald fra vores
kunder. | Igbet af 2013 har vi introduceret helt ny teknologi, der blandt andet er
med til at sikre, at de rigtige kompetencer er tilgaengelige, og at vi i gennemsnit
besvarer vores telefonopkald inden for 5-6 sekunder.




Aret i hovedtraek - finansielle hovedpunkter

2013 - ARETS RESULTAT

>

Arets resultat af primeer drift (EBIT) eks-
klusive ejendomsavance og nedskrivnin-
ger for 2013 udgjorde 100,1 mio. kr. mod
118,7 mio. kr. i 2012.

Omseetningen udgjorde 4.307,4 mio. kr.
mod 4.4471 mio. kr. i 2012. Sanistals
omseetning blev foreget med 34,4 mio.
kr., nér der korrigeres for udviklingen pa
stalmarkedet.

Bruttoavanceprocenten udgjorde 26,4%
mod 26,2% i 2012.

EBIT
forventes i
2014 at udggre

mellem 90 og
120 mio. kr.

Arets resultat af primeer drift (EBIT) inklu-
sive ejendomsavance og nedskrivninger
udgjorde 28,1 mio. kr. mod 180,3 mio.
kr. i 2012. Nedskrivningerne udgjorde
72,0 mio. kr. i 2013, og ejendomsavance
udgjorde 61,6 mio. kr. i 2012.

Arets resultat efter skat udgjorde 9,2 mio.
kr. mod 153,1 mio. kr. i 2012.

Egenkapitalen udgjorde 710,9 mio. kr.
mod 698,5 mio. kr. i 2012. Soliditeten er
oget til 27,0%.

De frie pengestreamme udgjorde 83,1
mio. kr. mod 163,9 mio. kr. i 2012.

Sanistal

12013

dgede sine
markedsandele

2013 - 4. KVARTAL
> Resultatet af den primeere drift (EBIT)

udgjorde 38,6 mio. kr. eksklusive ejen-
domsavance og nedskrivninger mod 21,7
mio. kr. i samme periode sidste r.

Sanistals omseetning udgjorde 1.098,7
mio. kr. mod 1.123,9 mio. kr. i samme
periode sidste ar.

Periodens resultat efter skat udgjorde
-28,3 mio. kr. mod 26,4 mio. kr. i samme
periode sidste ar.

2014 - FORVENTNINGER

> Avrets resultat af primaer drift (EBIT) for-
ventes i 2014 at udgere mellem 90 og
120 mio. kr.
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Sanistal har taget markedsandele i et faldende marked

Sanistals markedsfremgang i et meget svaert marked skyldes ikke mindst vores staerke kon-
cepter og malrettede vaekstinitiativer samt medarbejdernes store engagement.

Det danske marked faldt markant i 2013.
Nybyggeriet faldt i 2013 til det laveste niveau
i 20 &r, og den samlede aktivitet i bygge-
og anleegsbranchen faldt 5,2%. Industrien
havde ligeledes et vanskeligt ar, og marke-
det har veeret faldende det meste af aret.
Stalpriserne faldt stet igennem hele 2013,
og naede dermed ned pa niveau med 2009.
Vort markedssegment i Tyskland udviste lige-
ledes et klart fald. Markederne i @steuropa
holdt ueendret niveau i forhold til 2012.

Med disse markedsvilkar har vi trods tilbage-
gang i omsaetningen oget vores markedsandel
i 2013. Det faldende marked har skeerpet kon-
kurrencen yderligere, og det har medfert et stort
pres péa bruttoavanceprocenterne. Vi har ime-
degéet dette gennem skeerpet indkabsfokus.

Den primaere drift (EBIT) eksklusive ejen-
domsavance og de seerlige nedskrivninger
udgjorde 100,17 mio. kr. mod 118,7 mio. kr.
i 2012. Set i lyset af markedsudviklingen og
skeerpelsen af konkurrencen er resultatet
tilfredsstillende.

SANISTAL HAR ET STARKT KUNDE-
FOKUS

Med udgangspunkt i et skarpt fokus pa kun-
dernes behov lancerer vi labende nye initiati-
ver og kundekoncepter.

Vores kunder har taget rigtigt godt imod vores
nye butikker i Kgbenhavn. | 2014 dbner vi 2
nye butikker i Kebenhavn med de helt rigtige
beliggenheder, og sikrer dermed hgj tilgeen-
gelighed i hele Kebenhavn. | Baltikum har vi
renoveret flere butikker, som nu fremstar som
nogle af de bedste pa markedet.

Sanistal har stort fokus pa de elektroniske
afsaetningskanaler. Vi idriftsatte i 2013 en
ny e-handelsportal, og kunderne har nu en
brugervenlig og hurtig adgang til en raekke
effektiviserende services. Der er herudover
udviklet en mobil-applikation, der tilbyder
kunderne en steerk og effektiv salgskanal.

Vi har i 2013 gennemfort et sourcingprojekt,
som skal styrke vores interne processer og
indkebsadfeerd, og dermed medvirke til, at vi
kan skabe vaerdi for vores kunder.

| &rets forste halvar valgte vi at skifte leverander
af vores rustfrie stalprodukter til Dacapo. Det
har betydet, at vi har féet et sterre og mere
maélrettet produktsortiment. Samarbejdet med
Dacapo har fra forste dag veeret en succes.

| 2013 har Serman & Tipsmark haft et godt ar.
Et oget markedsfokus og tilstedeveerelse hos
kunderne har eget salget seerligt pa energi-
og offshore omréadet. Opbygningen af en lan-
som forretning efter finanskrisen er gennem-
fort, og der er oparbejdet et godt fundament
for fortsat veekst og e@get indtjening.

Med henblik pé at forstaerke vores markeds-
position i Polen blev der i efteraret ansat ny
direkter, som er i gang med at udarbejde ny
strategi til en offensiv bearbejdning af poten-
tialet pa& det polske marked. Vi har store for-
ventninger til udviklingen i Polen og ser frem
til at folge den.

Et steerkt kundefokus har veeret medvirkende
til en meget flot score i den arlige kundetil-
fredshedsanalyse i Danmark, der som noget
nyt maler pa kundernes tilfredshed i situa-
tionen, dvs. umiddelbart efter de har veeret
i kontakt med en af vores salgskanaler eller
logistik. Vores kundefokus vil fortsestte med
uformindsket styrke i 2014.

EN ENGAGERET MEDARBEJDERSTAB
Vi har over en arraskke haft fokus pé at skabe
et godt arbejdsmiljo. Et trygt arbejdsmilio
og god trivsel er vigtige parametre for vores
medarbejdere og et vigtigt udgangspunkt for
at skabe veerdi for vores kunder. Det er i 2013
kommet til udtryk ved, at vi blev arbejdsmiljo-
certificeret med krone smiley pa vores cen-
trallagre i Billund og Taulov. Det er der kun
3,7% af samtlige smiley-vurderede virksom-
heder, der har opnéet. Det er en praestation
Vi er meget stolte af og noget vi tilleegger en
stor vaerdi bade for vores virksomhed og ikke
mindst for vores mange medarbejdere.

Sanistadl gennemferer hvert ar en grundig
medarbejdertilfredshedsundersegelse i hele
koncernen, sdledes ogsa i 2013. Disse
undersegelser viser nogle flotte resultater,
og i Danmark var det hidtil bedste resultat
i Sanistals historie. Sanistal er en attraktiv,

ansvarlig og udviklende arbejdsplads, hvor
medarbejderne har overskud til at give hinan-
den og vores samarbejdspartnere en "mere
end du tror”-oplevelse.

OPTIMERING AF DRIFTEN

Fokus péa kundernes kebsadfeerd har veeret
medvirkende til en optimering af vores distri-
butions-setup. De to danske centrallagre fort-
seetter med at oge effektiviteten og har begge
hoj leveringskvalitet og leveringssikkerhed.
Processerne i salg og administration optime-
res lobende dels decentralt og dels understot-
tet af den tveergdende projektorganisation.
Den lobende effektivisering og optimering er
sammen med nye initiativer med til at udvikle
vores forretning samt styrke indtjeningen.

| Tyskland er 3 varelagre blevet centraliseret
i Rostock, hvilket har givet oget effektivitet
og bedre leveringssikkerhed. Centralisering
er ogsé foretaget i salgsorganisationen, som
har bidraget til en langt mere struktureret og
strategisk tilgang til markedet.

Samlet set giver 2013 os et godt rygsted til,
at vores forretning udvikler sig i den rigtige
retning. De seneste maneders udvikling pa
markedet og den lave sigtbarhed tegner til
at fortseette. Vi skal derfor fortseette vores
udvikling af forretningen for derigennem at
oge markedsandele og samtidig yderligere
styrke vores indtjening og cash flow.

Jeg vil til sidst gerne takke alle i Sanistal for
deres bidrag til vores resultater i 2013. Jeg vil
samtidig gerne takke vores kunder og leve-
randorer for et godt samarbejde og vores
aktioneerer for deres fortsatte stotte.

Christian B. Lund
administrerende direktor
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Hoved- 0g nggletal

mio. kr. 2009 2010 2011 2012 2013
Hovedtal

Resultat:

Nettoomseetning 3.896,2 3.821,6 4.302,6 4.447 A 4.307,4
Bruttoavance 988,2 1.074,1 1.136,6 1.163,0 1.137,9
Andre driftsindtaegter 33,0 18,3 6,4 69,5 8,2
Omkostninger -1.099,6 -981,9 -977,7 -991,2 -986,0
Driftsresultat (EBITDA) -78,4 110,5 165,3 241,38 160,1
Primeer drift (EBIT) -223,5 35,6 91,5 180,3 28,1
Primeer drift (EBIT) ekskl. ejendomsavance og nedskrivninger -184,7 25,3 91,9 118,7 100,1
Resultat af finansielle poster -88,7 -80,2 -16,6 -3,6 -2,3
Resultat af fortsasttende aktiviteter for skat (EBT) -312,2 -44.6 74,9 176,6 25,8
Arets resultat -322,7 -130,2 65,0 153,1 9,2
Pengestromme:

Pengestrom fra driftsaktivitet 3451 86,3 81,5 102,3 103,0
Pengestrom fra investeringsaktivitet 33,6 12,2 -17,6 61,6 -19,9
Frie pengestromme 378,7 98,5 63,9 163,9 83,1
Investeringer i materielle aktiver 37,3 11,5 15,0 241 16,6
Balance:

Langfristede aktiver 1.402,1 1.400,4 1.430,9 1.421,5 1.417,2
Kortfristede aktiver 1.578,6 1.313,5 1.289,4 1.257,1 1.218,4
Aktiver i alt 2.980,7 2.713,9 2.720,3 2.678,6 2.635,6
Egenkapital 45,5 -74,9 536,6 698,5 710,9
Ansvarlig lanekapital 550,0 550,0 - - -
@vrig rentebeerende geeld 1.912,7 1.788,3 1.720,0 1.551,3 1.471,8
Ikke-rentebaerende gaeld 472,5 450,5 4683,7 428,8 452,9
Passiver i alt 2.980,7 2.713,9 2.720,3 2.678,6 2.635,6
Aktiekapital 192,4 192,4 11,9 11,9 11,9
Nogletal

Bruttoavance % 25,4 28,1 26,4 26,2 26,4
Omkostninger % 28,2 25,7 22,7 22,3 22,9
EBITDA-margin % -2,0 2,9 3,8 54 &7
EBIT-margin % -5,7 0,9 2,1 4.1 0,7
EBIT-margin ekskl. efendomsavance og nedskrivninger % -6,4 0,6 2,1 2,7 2,3
Resultat efter skat pr. aktie (EPS), k., basis *) -174,5 -70,7 6,7 12,9 0,8
Cash flow pr. aktie (CFPS), kr. *) 186,4 46,9 8,4 8,6 8,7
Afkastningsgrad (ROIC) % -8,2 2,2 5,3 10,0 2,1
Egenkapitalens forrentning % neg. neg. 12,9 24,8 1,3
Soliditetsgrad % 1,6 -2,8 19,7 26,1 27,0
Price/Earning (PE), kr. neg. neg. 6,6 4,4 78,9
Barskurs pr. aktie, kr. 67,7 55,0 44.4 56,2 61,5
Indre veerdi pr. aktie, kr. *) 24,7 neg. 45,3 59,0 60,1
Kurs / Indre veerdi (K/1), kr. 2,7 neg. 1,0 1,0 1,0
Antal heltidsansatte medarbejdere ultimo aret 1.942 1.547 1.547 1.561 1.529

*) Nagletallene er ikke direkte sammenlignelige, da der i 2011 er foretaget en aktieemission. Hoved- og nagletal er korrigeret for opharende aktiviteter. Resultat pr. aktie
(EPS) opgeres i overensstemmelse med IAS 33. Definitioner ifolge Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger & Nogletal 2010", jf. side 54. Antal heltidsansatte
males som ansatte pa statusdagen.
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| Sanistal er der fokus pa at ggre det nemt og effektivt for kunderne at handle. Det er
en vigtig service at have en god lokal tilstedevaerelse, hvorfor Sanistal i 2014 udbygger
den landsdaekkende butikskaede med yderligere 2 butikker i Kgbenhavn.

|




Flere og flere kunder kan hgste en effektiviseringsgevinst ved at foretage stgr-
stedelen af deres samhandel online. Sanistal har i 2013 introduceret en ny og
effektiv webbutik, ligesom kunderne for nylig har faet mulighed for at handle,

la2se tekniske specifikationer osv. fra mobile app's.




4. kvartal 2013

Resultat af Sanistals primeere drift (EBIT)
eksklusive ejendomsavance og nedskriv-
ninger for 4. kvartal 2013 udgjorde 38,6
mio. kr. (8,5%) mod 21,7 mio. kr. (1,9%) i
samme periode sidste ar.

Omseaetningen i kvartalet udgjorde 1.098,7
mio. kr. mod 1.123,9 mio. kr. i samme pe-
riode sidste ar svarende til en tilbagegang
pa 25,2 mio. kr. Bygge- og anleegsmar-
kedet har veeret faldende igennem 2013,
hvilket iseer kom til udtryk i 4. kvartal, hvor
VVS-markedet i Danmark gik tilbage med
6,4%. Byggeri Divisionen realiserede en
omsaetningstilbagegang pa 32,4 mio. kr.
(6,0%.) Industri Divisionen realiserede en
omsaetningsveekst pa 7,3 mio. kr. til trods
for en omseetningstilbagegang pa stalmar-
kedet med 18,8 mio. kr.

Bruttoavancen udgjorde 2971 mio. Kkr.
(26,9%) mod 301,2 mio. kr. (26,8%) i samme
periode sidste ar svarende til en reduktion
pa 4,0 mio. kr., hvilket afspejler markeds-
udviklingen. Trods faldende stalpriser for-
oges bruttoavanceprocenten pa stél, idet
avancen forholdsmeessigt falder mindre end
salgsprisen.

Omkostningerne i 4. kvartal udgjorde 246,2
mio. kr. mod 265,2 mio. kr. i samme periode

HOVEDTAL FOR 4. KVARTAL

sidste ar. Personaleomkostningerne blev
reduceret med 13,9 mio. kr. i forhold til
samme periode sidste ar. Den negative
markedsudvikling har medfert reduceret
bonusaflenning, og lebende effektiviserin-
ger har pavirket personaleomkostningerne
positivt i forhold til samme periode sidste
ar. Andre eksterne omkostninger blev redu-
ceret med 5,1 mio. kr. i forhold til samme
periode sidste ar, hvilket kan henferes til
optimering af logistikydelserne, foretagne
effektiviseringer i salgsorganisationen samt
en effektiv omkostningsbearbejdning.

Der blevi4. kvartal 2013 foretaget nedskriv-
ning af goodwill med 62,0 mio. kr., hvilket
skyldes de eendrede markedsvilkar pa det
danske marked, som har faet effekt pa for-
ventningerne til den fremtidige indtjening i
Byggeri Divisionen. De aktuelle markeds-
forhold for erhvervsejendomme medforte,
at der samtidigt blev foretaget nedskrivnin-
ger af eiendomme med 10,0 mio. kr.

De finansielle poster udgjorde en indteegt
pa& 10,0 mio. kr. mod en indteegt pa 9,3
mio. kr. i samme periode sidste r. | begge
perioder blev resultatandelen fra Sanistals
ejerandel i Brodrene A & O Johansen A/S
indregnet for 3. og 4. kvartal. | 4. kvartal
2013 blev indregnet resultatandele pa 20,8

4. kvartal 4, kvartal
mio. kr. 2013 2012
Resultat:
Nettoomsaetning 1.098,7 1.123,9
Bruttoavance 2971 301,2
Andre driftsindteegter 2,7 0,9
Ombkostninger -246,2 -265,2
Driftsresultat (EBITDA) 58,6 36,8
Primeer drift (EBIT) -33,4 21,7
Primeer drift (EBIT) ekskl. ejiendomsavance og nedskrivninger 38,6 21,7
Resultat af finansielle poster 10,0 9,3
Resultat for skat (EBT) -23,4 31,0
Periodens resultat -28,3 26,4
Frie pengestromme 34,8 -46,6

mio. kr. mod 19,5 mio. kr. samme periode
sidste ar.

Koncernens frie pengestremme udgjorde i
4. kvartal 34,8 mio. kr. mod 52,7 i 4. kvartal
2012 efter korrektion for en periodeforskyd-
ning i kreditorbetalingerne pa 99,3 mio. kr.

RESULTATUDVIKLING

BYGGERI DIVISIONEN

Hovedtal, mio. kr. 2013 2012
4. kvartal

Segmentomseetning 508,4 535,8
Segment-EBITDA 18,7 14,0
Segmentaktiver 1.022,8 1.022,3

RESULTATUDVIKLING
INDUSTRI DIVISIONEN

Hovedtal, mio. kr. 2013 2012

4. kvartal

Segmentomseetning 595,4 588, 1
Segment-EBITDA 34,9 22,9
Segmentaktiver 1.2752 1.270,8

EBITDA fordelt

pr. segment
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Arets resultat

Arets resultat af primaer drift (EBIT) eksklusive ejendomsavance og nedskrivninger udgjorde
100,1 mio. kr.(2,2%) mod 118,7 mio. kr.(2,7%) i 2012, svarende til en reduktion pa 18,6 mio. kr.

Omseetningen i 2013 udgjorde 4.307,4 mio.
kr. mod 4.447,1 mio. kr. i 2012, hvilket svarer il
en reduktion pa 139,7 mio. kr. Omseetningen
pa stdlmarkedet faldt 174,5 mio. kr., mens
omsastningen pa de ovrige markeder blev
foreget med 34,4 mio. kr. Bygge- og anlaegs-
markedet har veeret faldende igennem hele
2013, hvor det danske VVS-marked gik til-
bage med 4,6%. Til trods for den negative
markedsudvikling har Byggeri Divisionen for-
oget omseetningen med 8,8 mio. kr. i 2013.
Industri Divisionen realiserede en omsest-
ningstilbagegang pa 148,5 mio. kr.

Bruttoavancen i 2013 udgjorde 1.137,9 mio.
kr. mod 1.163,0 mio. kr. i 2012 svarende til
reduktion pa 25,1 mio. kr. Udviklingen pa stal-
markedet har reduceret bruttoavancen med
22,0 mio. kr. Bruttoavanceprocenten for 2013
udgjorde 26,4% mod 26,2% i 2012. Den posi-
tive udvikling kan henferes til, at faldende stéal-
priser foraeger bruttoavanceprocenten pa stél,
idet avancen forholdsmaessigt falder mindre
end salgsprisen. En skaerpet priskonkurrence
har medfert en reduktion af bruttoavancepro-
centen pa de ovrige produktgrupper.

Omkostningerne for éaret udgjorde 986,0
mio. kr. mod 991,2 mio. kr. i 2012 sva-
rende til en reduktion p& 5,2 mio. kr.
Personaleomkostningerne steg med 2,4 mio.
kr., hvor reduceret bonusaflenning grundet
den negative markedsudvikling pévirkede
personaleomkostningerne positivt.

Den positive udvikling i andre eksterne om-
kostninger kan henfores til optimering i distri-
bution og pa centrallagrene, foretagne effekti-
viseringer i salgsorganisationen samt en aktiv
omkostningsbearbejdning.  Afskrivningerne
udgjorde 60,0 mio. kr. mod 61,1 mio. kr.i2012.
Ejendomme bestemt for salg blev ultimo 2013
reklassificeret til ejendomme, hvilket med-
forte at suspenderede afskrivninger pa 1,8
mio. kr. blev udgiftsfert i aret. De reklassifi-
cerede ejendomme vil fortsat veere til salg,
men vil ikke leengere veere opfert som aktiver
bestemt for salg. Markedet for erhvervsejen-
domme er svagt, hvorfor ejendomme til salg
blev nedskrevet med 10,0 mio. kr.

Goodwill pa 165,0 mio. kr. fra Carl F A/S
blev testet for nedskrivningsbehov i henhold
til de internationale regnskabsstandarder.
Markedsudviklingen i bygge- og anlaegs-
branchen har veeret faldende iseer i 4. kvar-
tal 2013, hvilket har medfort en skeerpet
priskonkurrence. Zndringerne i markedsvil-
karene har effekt pa forventningerne til den
fremtidige indtjening i Byggeri Divisionen. Det
har gjort det nedvendigt at nedskrive Carl F
goodwill med 62,0 mio. kr., hvorefter denne
goodwill udger 103,0 mio. kr.

Sanistél fik i marts 2012 eksproprieret en ejen-
dom i Silkeborg, hvilket i 2012 pavirkede andre
driftsindtaegter positivt med 61,6 mio. k.

NETTOOMSATNING OMKOSTNINGER
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Avets resultat af primeer drift (EBIT) udgjorde
herefter 28,1 mio. kr. mod 180,3 mio. kr. i2012.

EBIT
eksklusive
ejendomsavance
og nedskrivninger
udgjorde
100,1 mio. kr.

Sanistéls ejerandel i det associerede selskab
Bradrene A & O Johansen A/S bidrog med en
resultatandel pa 38,6 mio. kr. i 2013 mod 35,6
mio. kr. i 2012.

Finansielle nettoomkostninger udgjorde 40,9
mio. kr. i 2013 mod 38,6 mio. kr. sidste ar.

Koncernens skat for 2013 er omkostningsfort
og har reduceret det udskudte skatteaktiv
med 14,5 mio. kr. Heraf kan 6,3 mio. kr. hen-
fores til, at skatteprocenten i Danmark hen-
over de kommende tre ar lebende reduceres
til 22%. Den beregnede effekt heraf blev
omkostningsfoert i 2013.

Arets resultat efter skat blev et overskud pa

9,2 mio. kr. mod et overskud pa 153,1, mio.
kr. i 2012.

EBIT
ekskl. ejendomsavance og nedskrivninger
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BALANCE
Balancesummen udgjorde 2.635,6 mio. kr.
ultimo 2013 mod 2.678,6 mio. kr. ultimo 2012.

Langfristede aktiver blev reduceret med
4,3 mio. kr. til 1.417,2 mio. kr. Afskrivninger
oversteg investeringerne, hvilket ger sig
geeldende for bade de immaterielle og
materielle aktiver. Der er herudover foretaget
nedskrivning af goodwill med 62,0 mio. kr.
Den regnskabsmaessige veerdi af grunde og
bygninger i koncernen blev foraget, idet to
ejendomme bestemt for salg ultimo 2013 er
reklassificeret til grunde og bygninger med
85,0 mio. kr. Kapitalandele i associerede
virksomheder blev foraget med 37,9 mio. kr.,
hvilket modsvarer ejerandelen af arets resul-
tat efter skat i Bradrene A & O Johansen A/S.

Kortfristede aktiver blev reduceret med 38,7
mio. kr. til 1.218,4 mio. kr., hvilket primeert
kan henferes til reklassifikation af de to ejen-
domme bestemt for salg til grunde og bygnin-
ger. Varebeholdninger blev foroget med 40,6
mio. kr., hvilket skyldes disponering efter en
storre aktivitet end realiseret i 4. kvartal.

Egenkapitalen udgjorde ultimo aret 710,9
mio. kr., hvilket er en foregelse pa 12,4 mio.
kr. i forhold til 2012. Soliditeten blev foroget
og udgjorde 27,0% mod 26,1% i 2012.

Geeld til kreditinstitutter udgjorde ultimo aret
1.471,8 mio. kr. svarende til en reduktion pa
79,5 mio. kr. i forhold til 2012. Reduktionen
i geeld til kreditinstitutter er et resultat af det
positive frie cash flow, der blev opnaet pa
baggrund af arets resultat.

Der arbejdes lobende med at forbedre beta-
lingsbetingelserne hos kreditorerne, hvilket i
2013 har medfert en foragelse af leverandor-
geeld pa 36,5 mio. kr.

PENGESTROMME
De frie pengestromme var i 2013 positive
med 83,1 mio. kr.

Koncernens pengestromme fra driftsaktivi-
tet udgjorde 103,0 mio. kr. mod 102,3 mio.
kr. i 2012. Pengestremmen blev primaert
skabt af resultateffekten.

Pengestrommen fra koncernens investe-
ringsaktivitet udgjorde -19,9 mio. kr. i 2013
mod 61,6 mio. kr. i2012. Den positive penge-
strom fra investeringsaktivitet i 2012 skyldes
ekspropriation af ejendommen i Silkeborg.

ARETS RESULTAT | FORHOLD TIL TID-
LIGERE UDMELDTE FORVENTNINGER
| forbindelse med offentliggerelsen af ars-
rapport 2012 blev forventningerne for 2013
oplyst. Arets resultat af primeer drift (EBIT)
var pa davasrende tidspunkt forventet at ville
udgere mellem 110 mio. kr. og 150 mio. kr.

Ved offentliggerelse af delarsrapport for 1.
halvar 2013 den 22. august 2013 blev for-
ventningerne justeret til et EBIT i niveauet
110 mio. kr.

Det blev efterfolgende nedvendigt at fore-
tage nedskrivninger pa 72 mio. kr., hvorfor
der blev foretaget en nedjustering af det for-
ventede EBIT den 17. januar 2014 til niveauet
25 mio. kr.

Det endelige EBIT for regnskabséret 2013
udgjorde 28,1 mio. kr., hvilket modsvarer de
senest udmeldte forventninger.

MODERSELSKABET

Moderselskabets arsregnskab for 2013 er
preesenteret pa side 55-71. Arets resultat
blev et underskud pa -19,2 mio. kr. mod
et overskud pa 152,4 mio. kr. i 2012. Arets
resultat var i 2013 negativt pavirket af ned-
skrivninger i 2013 pa samlet 103,7 mio. kr.,
mens det i 2012 var positivt pavirket af ejen-
domsavance pa 59,1 mio. kr.

Udover de i koncernen foretagne nedskriv-
ninger pa 72,0 mio. kr. blev der i forbindelse
med veerdianseettelsen af kapitalandele i
datterselskaber foretaget nedskrivninger
pa Max Schon AG, Tyskland, pa 46,7 mio.
kr. Modsvarende kunne den tidligere ned-
skrevne kostpris pa UAB Sanistal, Litauen,
opretholdes, hvorfor der blev foretaget en
tilbageforsel af tidligere ars nedskrivninger
péa 15,0 mio. kr.

FRIE PENGESTROMME SOLIDITET RENTEBZARENDE GALD
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Forventninger til 2014

Sanistal forventer, at arets resultat af primaer drift (EBIT) vil
udggre mellem 80 og 120 mio. kr.

Sanistals resultatforventninger er baseret pa folgende forudsastninger:

> | 2014 forudses en flad aktivitetsudvikling p& bygge- og anleegsmarkedet. Der
forventes i 2014 usikre markedsvilkar i Danmark, hvor det lave niveau for hus-
salg, vedligeholdelse og nybyggeri forventes at fortseette. | Jsteuropa forventes
bygge- og anlasgsmarkedet at veere i niveau med 2013. Sanistal forventer pa
baggrund af en reekke maélrettede veekstinitiativer at skabe omsastningsveekst i
2014 pa bygge- og anleegsmarkedet i bade Danmark og @steuropa.

> For 2014 forudses en flad aktivitetsudvikling pa det industrielle marked. Dette
baseres pa, at aktiviteten pd markederne fortsat er praeget af stor usikkerhed
samt generelt svage konjunkturforventninger. Pa det nordtyske og e@steuropae-
iske marked forventes en beskeden vaskst. Sanistal forventer i 2014 en beskeden
omsastningsvaekst, der opnas gennem et strategisk projekt rettet mod eksiste-
rende kunder, hvor malrettede indsatser skal skabe rentabel veekst.

> Stélmarkedet forventes at have néet bunden i 2013, hvorfor det paregnes at
stédlmarkedet i lebet af &ret vil vise beskeden fremgang.

|




Beretning for segmenter

FORRETNINGSSEGMENTER
Sanistal har to kundeopdelte forretnings-
segmenter:

> Byggeri
> Industri

De to forretningssegmenter danner grundlag
for salgs- og markedsorganisationens over-
ordnede organisering i to divisioner. Sanistal
beskeaeftiger sig udelukkende med "business
to business" markedet, og opseger derfor
ikke salg til det private marked.

P4 trods af at Byggeri Divisionen og Industri
Divisionen er adskilte som to forskellige for-
retningssegmenter, eksisterer der en raekke
feelles baerende elementer for de to divisio-
ner. Dels er dele af produktsortimentet feel-
les for de to divisioner, og dels er logistik-
ydelserne ens.

Qo
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Omseaetning
fordelt pr.
segment
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v
i
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BYGGERI DIVISIONEN

Byggeri Divisionen omfatter byggeriaktivite-
terne i Sanistal Danmark samt i koncernens
osteuropaeiske datterselskaber.

Byggeri Divisionen fokuserer sin indsats pa
syv hovedproduktgrupper: VVS, VA, energi
og klima, tag og facade, veerktej, sikring
samt beslag og ovrige produkter til tree.

Byggeri Divisionen er malrettet folgende
brancher: VVS-installaterer, entreprenorer,
retail og internetvirksomheder, kommuner
og vandveerker, sikringsvirksomheder og
temrer-/snedkervirksomheder.

RESULTATUDVIKLING BYGGERI
DIVISIONEN

Sanistéls Byggeri Divisionen har i 2013
foroget omseetningen med 8,8 mio. kr.
svarende til 0,5%. De igangsatte veekst-
initiativer i 2013 har igennem en malrettet
indsats skabt veekst for Sanistal. Veeksten
blev skabt i et marked, der aret igennem har
veeret faldende. Det danske VVS-marked gik
i 2013 tilbage med 4,6%. Byggeri Divisionen
har igennem hele aret preesteret bedre end
VVS-markedet. Bygge- og anlaegsmarkedet
i @steuropa vurderes i 2013 at veere uzendret
i forhold til 2012.

Markedsudviklingen har medfert et pres pa
marginerne, hvilket har medfert en faldende
bruttoavanceprocent.

Driftsresultatet for segmentet (segment-
EBITDA) udgjorde 50,8 mio. kr. i 2013 mod
59,5 mio. kr. i 2012, svarende til et fald pa
8,7 mio. kr.

EBITDA fordelt

pr. segment

INDUSTRI DIVISIONEN

Industri Divisionen omfatter industriaktivite-
terne i Sanistédl Danmark, koncernens fire
osteuropeeiske datterselskaber, Max Schon
AG i Tyskland og Serman og Tipsmark A/S
i Danmark.

Industri Divisionen er totalleverander til indu-
strien og kan inddeles i to hovedprodukt-
grupper: Stal samt industriens felgeproduk-
ter sésom vaerktej og tekniske komponenter,
som blandt andet bestéar af hydraulik, indu-
strislanger, transmissioner og el-teknik.

Industri Divisionen er mélrettet felgende bran-
cher: Virksomheder inden for jern- og metal-

RESULTATUDVIKLING RESULTATUDVIKLING
BYGGERI DIVISIONEN MARKEDSUDVIKEING BYGGERI INDUSTRI DIVISIONEN

M 2013
M 2012

Segmentomsatning

1.955,9
1.947,1

Segment-EBITDA

50,8 595

Segmentaktiver

10228
1.022,3
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industrien, fremstillingsindustrien, maskin-
forarbejdning, vind- og energi, offshore og
betonindustrien. Industri Divisionen fokuse-
rer sit markedspotentiale i forhold til de seer-
lige behov, som findes inden for proces- og
maskinindustri.

RESULTATUDVIKLING INDUSTRI
DIVISIONEN

Industrisektoren har i Danmark og Tyskland
oplevet et faldende marked gennem det
meste af aret.

Industri  Divisionen oplevede i 2013 en
omseetningstilbagegang pa 5,9% sammen-
lignet med sidste ar svarende til 148,4 mio.
kr. Den realiserede omsaetningstilbagegang
kan henferes til stdlmarkedet, hvor udviklin-
gen har medfort et fald i omsaetningen samt
en faldende indtjening. P& de evrige marke-
der blev der opnéet en beskeden omsast-
ningsvaekst i 2013.

Segmentets driftsresultat for 2013 (seg-

ment-EBITDA) blev reduceret med 10,8 mio.
kr. til 109,4 mio. kr. mod 120,2 mio. kr. i 2012.

OMSATNING INDUSTRI
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Sanistals datterselskab Serman & Tipsmark er kendt for sine avance-
rede hydrauliksystemer. | 2013 har virksomheden haft gennembrud pa det

norske marked med levering af avancerede systemer til en raekke store
offshore-virksomheder.



Saerlige risici

FINANSIELLE RISICI
Finansielle risici omfatter likviditetsrisici, kre-
ditrisici, valutarisici og renterisici.

Sanistal og bankerne har i februar 2014 vur-
deret, at Sanistél med de seneste ars posi-
tive gkonomiske udvikling har skabt grundla-
get for fremadrettet at basere sin finansiering
pé normale lanefaciliteter — dvs. opsigelige
lan uden specifikke finansielle nagletal.

Sanistél har derfor den 26. februar 2014
indgdet en bankaftale baseret p& normale
l&nefaciliteter. Kreditfaciliteterne, finansie-
ringsomkostningerne og sikkerhederne er
uaendrede. Med den nye aftale vil der alene
veere en arlig regulering af kreditfaciliteter-
nes storrelse og rentevilkarene.

P& baggrund af forventningerne til 2014
samt koncernens drifts- og likviditetsbudget
for 2014 er det ledelsens vurdering, at der vil

veere et tilfredsstillende likviditetsberedskab
gennem hele aret. Koncernens finansielle
risici er neermere beskrevet i note 23.

GVRIGE OPERATIONELLE RISICI

Varelagerrisiko

P& lagervarer overvager Sanistél lebende
den enkelte vares omsaetningshastighed
og foretager nedskrivninger af varer, hvor
beholdningen er for stor, eller hvor afsastnin-
gen er stagnerende. Herudover er koncer-
nen eksponeret for révarerisici seerligt i rela-
tion til stal, hvor priserne fluktuerer kraftigt.

Skadesrisiko

Koncernens risici pa skadesforsikringsom-
radet er dels deekket gennem forsikringer
(bygninger, lgsere og driftstab) og dels gen-
nem selvrisiko. Det samlede forsikringsbe-
hov i koncernen evalueres érligt.

Produktansvar

Koncernens leverancer er neesten udeluk-
kende til lokale markeder, og produktrisici er
dels afdeekket via de normale samhandels-
maessige rettigheder, som selskabet har til
at rette modkrav overfor leverandorer, og
dels via selskabets leveringsbetingelser og
forsikringer.

IT-risiko

Sanistdl er afheengig af velfungerende
[T-systemer. Virksomhedens [T-infrastruktur
styres og drives pa koncernniveau, mens
forretningssystemer styres af de enkelte sel-
skaber. Et af fokusomraderne er driftsikker-
heden, og specielt i moderselskabet er der
i kraft af udstyr, processer og organisation
opnaet en hgj driftsikkerhed.

Corporate governance og redeggdrelse for
virksomhedsledelse

Sanistal har udarbejdet en lovpligtig rede-
gorelse for virksomhedsledelse, jf. arsregn-
skabslovens § 107b, for regnskabsaret
2013 og offentliggjort denne pa koncernens
hjemmeside:
sanistaal.com/da/investor/cg/2013

Ovrige forhold

Den lovpligtige redegorelse er opdelt i tre
afsnit:

> En beskrivelse af sammensastningen
af Sanistal A/S' ledelsesorganer, deres
udvalg og disses funktioner.

> En beskrivelse af hovedelementerne i
Sanistal A/S' interne kontrol- og risi-
kostyringssystem i forbindelse med
regnskabsafleeggelsen.

> Enredegorelse for Sanistal A/S' arbejde
med Anbefalingerne om god selskabsle-
delse. Komitéen for god selskabsledelse
offentliggjorde 6. maj 2013 ajourforte
'Anbefalinger for god selskabsledelse",
baseret pa "folg eller forklar”-princip-
pet. Det er bestyrelsens opfattelse, at
Sanistal er compliant i forhold til selska-
bets niveau og storrelse.

GOING CONCERN

Ledelsen har i forbindelse med regnskabs-
afleeggelsen vurderet, hvorvidt det er velbe-
grundet, at going concern-forudsaetningen
leegges til grund. Ledelsen anser det for
rimeligt, sagligt og velbegrundet at leegge
going concern-forudsaetningen til grund for
regnskabsafleeggelsen.

Konklusionen er foretaget pa baggrund af de
skonnede fremtidsudsigter og de identificerede
usikkerheder og risici, der knytter sig hertil.

FORSKNINGS- OG
UDVIKLINGSAKTIVITETER

Sanistal A/S foretager ingen forskning, men
udvikler labende sin forretning, sine koncep-
ter og kompetencer.

INCITAMENTSPROGRAM

Sanistal har i 2013 tildelt aktieoptioner til
5 medarbejdere, herunder direktionen.
Optionsprogrammerne er naermere omtalt i
note 5 til koncernregnskabet.

Bestyrelsen deltager ikke i aktieoptions-
programmet.
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www.sanistaal.com/da/investor/cg/2013

Sanistals bestyrelse og direktion 2013

Udlgb af  yafhzen- Aktie-
Indtradt valgperiode gighed Kon Aktier optioner
Bestyrelse:
Ole Steen Andersen, formand 2007 2013  Uafheengig M 250 -
Jens Jorgen Madsen, naestformand 2007 2013  Uafheengig M - -
Peter Vagn-Jensen 1999 2013 Afhaengig M 757.825 -
William E. Hoover, Jr. 2012 2013  Uafheengig M = =
Ole Eng Jorgensen®) 2006 2013  Uafheengig M 1.365 -
Benny Kirkeby*) 2010 2013  Uafheengig M 929 -
Jesper Soe*) 2011 2013  Uafheengig M 1.507 -
761.876 -
*) Medarbejdervalgt
Direktion:
Christian B. Lund, adm. Direktor M 2.684 119.121
Flemming Glamann, ekonomidirekter M - 58.407
2.684 177.528
764.560 177.528
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BESTYRELSE
Hverv i danske og udenlandske
selskaber samt organisationer

OLE STEEN ANDERSEN
Formand for bestyrelsen i:
DVCA (Danish Venture Capital
and Private Equity Association)
BB Electronics A/S

BB Electronics Holding A/S

Medlem af bestyrelsen i:
AVK Holding A/S
Sandbjerg Gods

Scan Office

Direkter i:
Slotsbakken Holding ApS

Qvrige aktiviteter:

Nordic Adviser i CVC Capital
Partners

Adviser i Dansk Merchant Capital

JENS JORGEN MADSEN
Neestformand for bestyrelsen i:
Hejgaard Holding A/S

Medlem af bestyrelsen i:
MT Hojgaard A/S
Kirk Kapital A/S

PETER VAGN-JENSEN
Formand for bestyrelsen i:
Dansk Financia - Aktieselskab for
Administration og Kapitalanleeg
Erik og Susanna Olesens Almen-
velgarende Fond

Helios Ejendomsselskab A/S

Neestformand for bestyrelsen i:
Jensen & Maller Invest A/S

Medlem af bestyrelsen i:
Ejendomsselskabet Helios Berlin
Kopenick A/S

Erik Olesens Ejendomsselskab
A/S

Mermaid Projektet, selvejende
institution

HCWV-J ApS

SAST ApS

Gynaecology Cancer Research
Fund (GCRF)

Fonden for baeredygtig jagt.

Direkter i: Scanafric ApS

Qvrige aktiviteter:
Stifter, trustee og President for
The Eve Appeal UK

WILLIAM E. HOOVER, JR
Formand for bestyrelsen i:
GN Store Nord Fonden
ReD Associates

Neestformand for bestyrelsen i:
GN Store Nord

Medlem af bestyrelsen i:
Danfoss A/S

LEGO Fonden

Specialist People Foundation
Neopost SA

DIREKTIONEN
CHRISTIAN B. LUND
Formand for bestyrelsen i:
DI Handel

Medlem af bestyrelsen i
DlI's hovedbestyrelse
Rerforeningen

Dansk Arbejdsgiverforening

FLEMMING GLAMANN
Medlem af bestyrelsen i:
Ambercon A/S

DIVISIONS-
DIREKTGRER

HANS HENRIK VON PLATEN-

HALLERMUND
Byggeri

HENRIK HUBNER
Industri

DIREKTORER I
DATTERVIRKSOM-

HEDER

MIODRAG ZIVIC

Max Schén AG, Libeck, Tysk-
land

GUNTIS SOKOLOVSKIS
Sanistal SIA, Riga, Letland
Sanistal OU, Tallinn, Estland
UAB Sanistal, Kaunas, Litauen
Sanistal Spolka z.0.0., Szczecin,
Polen

ALEX LAURSEN
Serman & Tipsmark A/S
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Samfundsansvar og kgnsmaessig sammensaztning

| Sanistal A/S er samfundsansvar en integre-
ret del af vores forretningsstrategi. Sanistal
A/S har et enske om at agere ansvarligt
i forhold til kunder, medarbejdere, forret-
ningspartnere og omverdenen. Sanistal A/S
stotter principperne i FN's Global Compact.
Sanistal A/S har valgt at offentliggere den

lovpligtige redegerelse for samfundsansvar
pé& koncernens hjemmeside.

Den lovpligtige redegerelse for samfundsan-
svar, jf. arsregnskabslovens § 99a, for regn-
skabséaret 2013 kan laeses eller downloades
pé: sanistaal.com/da/investor/csr/2013

Aktionserinformation

Afrapporteringen om maltal og politik for
den Kkensmeessige sammensaetning af
ledelse og bestyrelse kan laeses eller down-
loades pé: sanistaal.com/da/investor/cg/

maaltal-og-politik

AKTIEKAPITAL

Aktiekapitalen udgjorde pr. 31. december
2013 11.923.784 stk. aktier &4 1 kr. svarende
til en nominel aktiekapital pa 11.923.784 kr.

Ingen aktier er tildelt seerlige rettigheder. Der
er ingen begreensninger i omseaetteligheden
0g ingen stemmeretsbegreensninger.

Aktierne er noteret pd NASDAQ OMX
Copenhagen under forkortelsen SANI og
ISIN-koden DK0010245661.

AKTIONZARER, KAPITAL OG STEMMER

Stemmeret

Selskabets aktiekapital pa 11,9 mio. kr.
bestar af 11.923.784 stk. aktier med hver 1
stemme.

AKTIONZERSAMMENS/ATNINGEN PA
REGNSKABSAFLAGGELSESTIDS-

PUNKTET:
Ejer- og stemmeandel

Danske Bank A/S 43,6%
Nordea Bank Danmark A/S 16,1%
Jyske Bank A/S 12,5%
SAST ApS 6,3%
Qvrige 21,5%
1 alt 100,0%
CHANGE OF CONTROL

Safremt Sanistal saelges, séledes at mere
end 50% af aktierne skifter ejer, og dette
samtidigt medferer veesentligt aendrede
funktioner for den administrerende direkter,
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kan dette under neermere omsteendigheder
medfere en forpligtigelse pa maksimalt tre
ars vederlag til direkteren. | tilleeg til dette
kan der indgéas seerlige bonusaftaler pa op
til 2 ars lon for direktionen. Der foreligger
ikke herudover aftaler med direktionen om
okonomisk kompensation ved fratreeden
i forbindelse med ejerskifte af vaesentlige
aktieposter.

Gennemforelse af et overtagelsestilbud,
som medferer at kontrollen med selskabet
aendres, giver enkelte leverandorer ret til at
opsige indgéede samhandelsaftaler, men
der vurderes at veere velegnede alternativer.

UDBYTTEPOLITIK

Sanistal forventer ikke at betale udbytte for
den rentebeerende geeld er markant ned-
bragt. Bestyrelsen foreslar derfor, at der ikke
udloddes udbytte for 2013.

POLITIK FOR EGNE AKTIER

Sanistal kan i henhold til generalforsamlin-
gens bemyndigelse erhverve maksimalt nom.
1.192.378 kr. egne aktier, svarende til 10% af
aktiekapitalen, frem til 9. april 2014. Egne aktier
erhverves med henblik pa at kunne anvendes
i det etablerede incitamentsprogram for kon-
cernens direktion og neglemedarbejdere.

Sanistals beholdning af egne aktier udger
nominelt 89.648 kr. pr. 31. december 2013,
svarende til 0,75% af aktiekapitalen, jf. note 18.

INVESTOR RELATIONS (IR)

Sanistéls IR-politik fokuserer pa, at selska-
bets IR-kommunikation og -aktivitet skal
veere synlig og tilgeengelig for nuveerende og

potentielle aktionaerer og andre interessen-
ter under hensyntagen til lovgivningsmees-
sige krav og med udgangspunkt i standar-
der for god selskabsledelse.

Sanistal A/S giver lebende information til
interessenterne via:

> Distribution af selskabets delarsrapporter
0g selskabsmeddelelser.

> En informativ investor-hjemmeside (www.
sanistaal.com), som indeholder historiske
og aktuelle informationer om Sanistals
aktiviteter - herunder selskabsmeddelelser.

Forespargsler vedrerende relationer til inve-
storer og aktiemarkedet kan rettes til:

Administrerende direktor
Christian B. Lund
Telefon: 96 30 60 00
E-mail: cbl@sanistaal.dk


www.sanistaal.com/da/investor/csr/2013
www.sanistaal.com/da/investor/cg/maaltal-og-politik

SELSKABSMEDDELELSER 12013

Dato Nr. Emne

FINANSKALENDER 2014

Dato Nr. Emne

21.03.13 01 Sanistal forleenger aftale om
kreditfaciliteter med sine
banker frem til 30. juni 2014

25.03.13 02 Arsrapport 2012

25.03.13 03 Indkaldelse til ordinaer
generalforsamling i

Sanistal A/S

16.04.13 04 Forleb af ordinaer
generalforsamling

torsdag den 16. april 2013
18.0413 05 Vedteegter for Sanistal A/S
21.05.18 06 Delérsrapport for 1. kvt. 2013
22.08.13 07 Delérsrapport for 1. halvar 2013
19.11.13 08 Delarsrapport for 3. kvt. 2013

SELSKABSMEDDELELSER | 2014

Dato Nr. Emne
17.0114 01 Resultatforventning 2013

26.02.14 02 Sanistal indgar ny bankaftale

Selskabsmeddelelserne for 2013 og 2014
kan findes pa selskabets hiemmeside (www.
sanistaal.com) under punktet "Investor”.

25.02.14  Frist for aktionaerer for
fremsasttelse af emner pa dags-
ordenen til den ordinzere
generalforsamling

13.03.14 Arsrapport 2013

09.04.14 Generalforsamling

22.05.14 Delarsrapport for 1. kvt. 2014
20.08.14 Delérsrapport for 1. halvar 2014
18.11.14 Delarsrapport for 3. kvt 2014

KURSEN PA SANISTAL-AKTIEN

ORDINZAR GENERALFORSAMLING

Den ordingere generalforsamling i Sanistal
A/S afholdes:

Onsdag den 9. april 2014, kl. 14.00 p& Hotel
Hvide Hus, "Det ny Kilden”, Vesterbro 2,
9000 Aalborg

FORSLAG TIL GENERALFORSAMLINGEN

Arets resultat:

> Bestyrelsen foreslar, at der ikke udloddes
udbytte for 2013.

Forslag fra bestyrelsen:
> Det foreslas, at bestyrelsen bemyndiges til

at lade selskabet erhverve egne aktier med
samlet nom. veerdi pa op til 10% af aktie-
kapitalen i overensstemmelse med den
geeldende lovgivning herom. Kgbsprisen
mé& ikke afvige med mere end 10% fra
berskursen pa erhvervelsestidspunktet.
Bemyndigelsen skal geelde indtil selska-
bets neeste ordineere generalforsamling.

> Bestyrelsesmedlemmernes faste arlige
vederlag foreslds usendret for 2014
at udgere kr. 200.000 pr. medlem, kr.
600.000 til formanden og kr. 400.000 til
naestformanden.

| PERIODEN FRA 31. DECEMBER 2012 TIL 31. DECEMBER 2013
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L edelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2013 for
Sanistal A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og danske oplysningskrav til &rsraporter for bersnoterede selskaber.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af
koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2013 samt
af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2013.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for udvik-
lingen i koncernens og moderselskabets aktiviteter og ekonomiske forhold, arets resultater,
pengestramme og finansielle stilling, samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikker-

hedsfaktorer, som koncernen og moderselskabet star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 13. marts 2014

DIREKTION:
%4 Wu
Christian B. Lund Flemming Glamann
adm. direktor okonomidirekter
BESTYRELSE:

Y A

Ole Steen Andersen Jens Jorgen Madsen
formand naestformand
Peter Vagn-Jensen William E. Hoover, Jr
Ole Eng Jorgensen Benny Kirkeby
medarbejdervalgt medarbejdervalgt

‘\\ — //

Jesper Sge
medarbejdervalgt




Den uafhasngige

revisors erklaeringer

TIL KAPITALEJERNE | SANISTAL A/S

PATEGNING PA KONCERNREGN-
SKABET OG ARSREGNSKABET

Vi har revideret koncernregnskabet og
arsregnskabet for Sanistédl A/S for regn-
skabséret 1. januar — 31. december 2013.
Koncernregnskabet og  arsregnskabet
omfatter resultatopgerelse, totalindkomst-
opgerelse, balance, egenkapitalopgerelse,
pengestromsopgerelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis for sével koncern-
en som selskabet. Koncernregnskabet og
arsregnskabet udarbejdes efter International
Financial Reporting Standards som god-
kendt af EU og danske oplysningskrav til
arsrapporter for bersnoterede selskaber.

Ledelsens ansvar for koncernregn-
skabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af
et koncernregnskab og et arsregnskab, der
giver et retvisende billede i overensstem-
melse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og danske
oplysningskrav til arsrapporter for barsno-
terede selskaber. Ledelsen har endvidere
ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser nedvendig for at udarbejde et
koncernregnskab og et arsregnskab uden
veesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

/Mk

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion
om koncernregnskabet og arsregnskabet
pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med interna-
tionale standarder om revision og yderligere
krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette
kraever, at vi overholder etiske krav samt
planleegger og udfarer revisionen for at opna
hoj grad af sikkerhed for, om koncernregn-
skabet og arsregnskabet er uden vassentlig
fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisions-
handlinger for at opna revisionsbevis for belob
og oplysninger i koncernregnskabet og i ars-
regnskabet. De valgte revisionshandlinger
afheenger af revisors vurdering, herunder
vurderingen af risici for vaesentlig fejlinforma-
tion i koncernregnskabet og i arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor
intern kontrol, der er relevant for virksom-
hedens udarbejdelse af et koncernregnskab
og et arsregnskab, der giver et retvisende
bilede. Formalet hermed er at udforme
revisionshandlinger, der er passende efter
omsteendighederne, men ikke at udtrykke
en konklusion om effektiviteten af virksom-
hedens interne kontrol. En revision omfatter
endvidere vurdering af, om ledelsens valg af
regnskabspraksis er passende, om ledelsens
regnskabsmeessige skon er rimelige samt
den samlede preesentation af koncernregn-
skabet og arsregnskabet.

Britta Bang Mikkelsen

statsaut. revisor

Det er vores opfattelse, at det opnaede revi-
sionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion. Revisionen har
ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregn-
skabet og arsregnskabet giver et retvisende
billede af koncernens og selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. decem-
ber 2013 samt af resultatet af koncernens
0g selskabets aktiviteter og pengestremme
for regnskabsaret 1. januar — 31. december
2013 i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards som god-
kendt af EU og danske oplysningskrav il
arsrapporter for bersnoterede selskaber.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gen-
nemleest ledelsesberetningen. Vi har ikke
foretaget yderligere handlinger i tilleeg til den
udferte revision af koncernregnskabet og
arsregnskabet. Det er pa denne baggrund
vores opfattelse, at oplysningerne i ledel-
sesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet.

Aalborg, den 13. marts 2014

KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Cleiyr

Allan Terp

statsaut. revisor
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Resultatopgdrelse, Totalindkomstopggdrelse og
Pengestrgmsopggdrelse

RESULTATOPGQPRELSE PENGESTREMSOPGPRELSE
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tkr. 2013 2012 Note tkr. 2013 2012 Note
Nettoomseetning 4.307.399 4.447.091 Resultat for skat (EBT) 25.754 176.639
Vareforbrug -3.169.478 -3.284.136 Regulering for ikke-likvide
Bruttoavance 1.137.921 1.162.955 ariftsposter m.v.:
Avance ved salg af eiendomme - -61.621 &
Andre driftsindtesgter 8.208 69.540 3 Af- 0g nedskrivninger 132.037 61.078 10
: Andre ikke-kontante
Andre eksterne omlkostnlnger -411.866  -419.411 4 driftsposter, netto 5906 14.817
Pe-rsonaleo-mkostnmger -574.146  -571.742 B Hensatte forpligtelser 3673 4.249
Primaer drift for af- og Aktiebaseret vederleeggelse 1.415 2.055
nedskrivninger (EBITDA) 160.137 241.342 Kursreguleringer 746 090
Neds.kri\l/ninger Tz ) e Resultat associerede virksomheder -38.592 -35.643
Afs.krlvnlng?r -60.018 -61.078 10 Finansielle indtaegter -19.286 -24.974
Primaer drift (EBIT) el sty Finansielle omkostninger 60.224 64.241
Pengestrom fra primeer drift
Andel af resultat efter skat i for eendring i driftskapital 163.039 192.121
associerede virksomheder 38.592 35.643 11 /Endring i driftskapital -16.372 -48.568
Finansielle indteegter 19.286 23.222 6 Pengestrem fra primaer drift 146.667 143.553
Finansielle omkostninger -60.224 -62.490 7 Renteindteegter, modtaget 19.286 24.974
Resultat for skat (EBT) 25.754  176.639 Renteudgifter, betalt -60.224 -64.241
Skat af arets resultat -16.531 -23.523 8 Betalt selskabsskat 2794 -1.994
Arets resultat 9.223  153.116 Pengestrom fra driftsaktivitet 103.005  102.292
Fordeles saledes: Keb af immaterielle aktiver -3.913 -5.095
Aktionaererne i Sanistal A/S 9.223 153.116 Keb af materielle aktiver -16.555 -04.054
Resultat pr. aktie (EPS) kr,, basis 0,78 12,93 9 Salg af materielle aktiver 684 85.501
Resultat pr. aktie (EPS) kr., udvandet 0,78 12,89 9 Salg af dattervirksomhed - 9.206
Tilgodehavender og deposita -159 -4.023
TOTALINDKOMSTOPGORELSE Pengestrom fra
investeringsaktivitet -19.943 61.625
tkr. 2013 2012 Frie pengestremme 83.062 163.917
Poster, der kan blive reklassi- Fremmedfinansiering:
i'/c‘frftk“' res“”Tt‘?pggrelse”: Afdrag pa prioritetsgeeld 8815  -13.901
alutakursregulering, . )
VR CEk® Wi eihEslE 1.072 239 Reduceret traek pa driftskreditter -70.728 -155.664
. . Aktiongererne:
Egenkapitalbeveegelser i i
associerede virksomheder -737 1.513 Erhvervelse af egne aktier -421 -
Veerdiregulering af
sikringsinstrumenter -29 -2.736 Pengestrom fra finansiering -79.964 -169.565
Veerdireguleringer overfort
til finansielle poster 5.185 9.5651 Arets pengestrom 3.098 -5.648
Skat af sikringsinstrumenter -1.172 -1.779 Likvider primo 9.099 14.599
Anden totalindkomst Kursregulering af likvider -71 148
efter skat 2.175 6.788
Avets resuifat 9.223  153.116 Likvider ultimo 12126 9.099
Totalindkomst i alt 11.398 159.904 Pengestremsopgerelsen kan ikke udledes alene fra det offentliggjorte regnskabs-
Fordeles séledes: IERSHELS:
Aktionaererne i Sanistal A/S 11.398 159.904



Balance pr. 31. december

AKTIVER PASSIVER

tkr. 2013 2012 Note
Langfristede aktiver
Immaterielle aktiver 209.432 278.610 10
Materielle aktiver 788.656 747.296 10
Kapitalandele i associerede
virksomheder 337.643 299.788 11
Udskudt skatteaktiv 56.462 70.951 14
Q@vrige finansielle aktiver 25.011 24.852
Langfristede aktiver i alt 1.417.204 1.421.497
Kortfristede aktiver
Varebeholdninger 684.541 643.942 12
Tilgodehavender 509.830 508.846 13
Periodeafgraensningsposter 11.859 10.199
Likvide beholdninger 12.126 9.099
1.218.356  1.172.086
Aktiver bestemt for salg - 85.000 10
Kortfristede aktiver i alt 1.218.356 1.257.086
AKTIVER | ALT 2.635.560 2.678.583

tkr. 2013 2012 Note
Egenkapital
Aktiekapital 11.924 11.924 18
Andre reserver -19.622 -16.597
Overfort resultat 718.600 703.184
Egenkapital i alt 710.902 698.511
Langfristede forpligtelser
Kreditinstitutter 99.545 56.341 16
Hensatte forpligtelser 9.269 12.941 15
Langfristede forpligtelser i alt 108.814 69.282
Kortfristede forpligtelser
Kreditinstitutter 1.372.223 1.442.951 16
Leverandergeeld og andre
geeldsforpligtelser 436.018 4083.241 17
Afledte finansielle instrumenter 2.266 7.421 24
Selskabsskat 1.482 1.308
Hensatte forpligtelser 3.855 3.855 15
1.815.844 1.858.771
Forpligtelser vedrerende aktiver
bestemt for salg - 52.019 16
Kortfristede forpligtelserialt 1.815.844 1.910.790
Forpligtelser i alt 1.924.658 1.980.072
PASSIVER | ALT 2.635.560 2.678.583
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Egenkapitalopgdrelse

Reserve for Reserve
sikrings- for valu- Reserve
trans- takurs- for egne Overfort
Aktiekapital aktioner regulering aktier resultat I alt

Egenkapital pr. 1. januar 2012 11.924 -5.409 -16.380 -83 546.500 536.552
Totalindkomst for perioden
Arets resultat = = = = 153.116 163.116
Anden totalindkomst
Valutakursregulering ved omregning
af udenlandske dattervirksomheder - - 239 - - 239
Egenkapitalbevaegelser i associerede virksomheder - - - - 1.518 1.513
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter:

Periodens veerdiregulering - -2.736 - - - -2.736

Veerdireguleringer overfert til finansielle poster - 9.551 - - - 9.551

Skat af sikringsinstrumenter - -1.779 - - - -1.779
Anden totalindkomst i alt - 5.036 239 - 1.513 6.788
Totalindkomst i alt for perioden - 5.036 239 - 1564.629 1569.904
Transaktioner med ejere
Aktiebaseret vederleeggelse = = = = 2.055 2.055
Transaktioner med ejere i alt = = = = 2.055 2.055
Egenkapital pr. 31. december 2012 11.924 -373 -16.141 -83 703.184 698.511
Totalindkomst for perioden
Avrets resultat - - - - 9.223 9.223
Anden totalindkomst
Valutakursregulering ved omregning af
udenlandske dattervirksomheder = = -1.072 = = -1.072
Egenkapitalbeveegelser i associerede virksomheder - - - - -737 -737
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter:

Periodens veerdiregulering - -29 - - - -29

Vaerdireguleringer overfort til finansielle poster - 5.185 - - - 5.185

Skat af sikringsinstrumenter - -1.172 - - -1.172

Overfort til overfort resultat - -5.930 - - 5.930 -
Anden totalindkomst i alt - -1.946 -1.072 - 5.193 2175
Totalindkomst i alt for perioden - -1.946 -1.072 - 14.416 11.398
Transaktioner med ejere
Aktiebaseret vederleeggelse - - - - 1.415 1.415
Erhvervelse af egne aktier = = = = -415 -422
Transaktioner med ejere i alt - - - -7 1.000 993
Egenkapital pr. 31. december 2013 11.924 -2.319 -17.213 -90 718.600 710.902
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Sanistal§ .

Sanistals gsteuropaeiske selskaber har udvist den hdjeste indtjeningsforbed-
ring i 2013 i forhold til aret fgr med en EBIT-vaekst pa 13,9%. Det skyldes en
vel gennemfdrt salgsstrateqi, der bl.a. har indbefattet en forbedring af bade
placeringerne og indretningen af butikkerne.




J. Hvidtved Larsen A/S producerer slamsugere til hele verden og oplever i disse ar
stor vaekst. For at effektivisere styringen af forbrugsvarer har virksomheden valgt
at bruge Sanistals lagerstyringskoncept "Easy Supply”. Det friggr interne ressourcer
og sikrer, at de rigtige forbrugsvarer altid er lige ved handen.
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Koncern noter

Note 1 - Regnskabsmaessige skgn
og vurderinger

VURDERINGER VEDRGRENDE GOING CONCERN

Bestyrelse og direktion har i forbindelse med regnskabsafleeg-
gelsen vurderet, hvorvidt det er velbegrundet, at going concern-
forudsaetningen leegges til grund. Bestyrelse og direktion har kon-
kluderet, at der ikke pa regnskabsaflaeeggelsestidspunktet er faktorer,
der giver anledning til tvivi om, hvorvidt koncernen og selskabet kan
og Vil fortseette driften mindst frem til naeste statusdag. Konklusionen
er foretaget pa baggrund af kendskab til koncernen og selskabet,
de skonnede fremtidsudsigter og de identificerede usikkerheder og
risici, der knytter sig hertil (omtalt i ledelsesberetningen og note 23)
samt efter gennemgang af budgetter, herunder forventningerne til
likviditetsudviklingen og udviklingen i kapitalgrundlaget m.v., tilstede-
veerende kreditfaciliteter med tilherende kontraktlige og forventede
forfaldsperioder samt betingelser i @vrigt. Det anses séledes for rime-
ligt, sagligt og velbegrundet at lsegge going concern-forudseetningen
til grund for regnskabsaflaeggelsen.

BANKAFTALE

Sanistal og bankerne har i februar 2014 vurderet, at Sanistal med de
seneste ars positive ekonomiske udvikling har skabt grundlaget for
fremadrettet at basere sin finansiering pa normale lanefaciliteter — dvs.
opsigelige lan uden specifikke finansielle nagletal.

Sanistal har derfor den 26. februar 2014 indgaet en bankaftale base-
ret p4 normale lanefaciliteter. Kreditfaciliteterne, finansieringsom-
kostningerne og sikkerhederne er ueendrede. Med den nye aftale vil
der alene vaere en arlig regulering af kreditfaciliteternes sterrelse og
rentevilkarene.

DRIFTS- OG LIKVIDITETSBUDGETTET
Budgettet for 2014 viser, at der er et tilfredsstillende likviditetsbered-
skab gennem hele aret.

Den vaesentligste usikkerhed vedrgrende 2014 knytter sig til markeds-
udviklingen samt udviklingen i stalpriserne, som kan skabe et foraget
behov for arbejdskapital. Det er ledelsens vurdering, at disse usikker-
heder kan rummes inden for det lagte budget.

P& baggrund af de beskrevne forhold vurderer ledelsen, at koncernen
har et fornuftigt kapitalgrundlag og et likviditetsberedskab, der under-
stotter den fortsatte drift gennem hele aret.

SKONSMASSIG USIKKERHED VEDRGRENDE REGNSKABS-

POSTER

Opgerelsen af den regnskabsmeessige veerdi af visse aktiver og for-
pligtelser kraever vurderinger, skon og forudsastninger om fremtidige
begivenheder.
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De foretagne sken og forudsaetninger er baseret pa historiske erfa-
ringer og andre faktorer, som ledelsen vurderer forsvarlige efter
omsteendighederne, men som i sagens natur er usikre og uforudsige-
lige. Forudsaetningerne kan vaere ufuldsteendige eller ungjagtige, og
uventede begivenheder eller omsteendigheder kan opsta. Endvidere
er virksomheden underlagt risici og usikkerheder, som kan fore til, at
de faktiske udfald afviger fra disse skan. Seerlige risici for Sanistal A/S
er omtalt i note 23 til koncernregnskabet.

Det kan veere nedvendigt at eendre tidligere foretagne skon som felge
af eendringer i de forhold, der 1 til grund herfor eller pa baggrund af
ny viden eller efterfelgende begivenheder.

Nedenfor omtales de skensmeessige usikkerheder, som har sterst
betydning for Sanistal-koncernen. Disse omfatter sken, der foreta-
ges ved opgerelsen af regnskabsposterne goodwill og skatteaktiver.
Herudover foretages der blandt andet skon ved opgerelsen af hen-
seettelser til ukurans og nedskrivning til nettorealisationsveerdi pa
varebeholdninger og hensaettelser til tab pa debitorer.

GOODWILL OG TILHGRENDE NETTOAKTIVER

Ved den arlige nedskrivningstest af goodwill, eller nar der er indi-
kation p& et nedskrivningsbehov, foretages sken over, hvorvidt de
dele af virksomheden (pengestremsfrembringende enheder), som
goodwillen knytter sig til, vil veere i stand til at generere tilstreekkelige
positive nettopengestremme i fremtiden til at understotte veerdien af
goodwill og evrige nettoaktiver i den pageeldende del af virksomhe-
den. | det omfang veerdien af goodwill og evrige nettoaktiver i den
pageeldende del af virksomheden overstiger de tilbagediskonterede
frie nettopengestremme foretages nedskrivning af goodwill og om
nedvendigt evrige driftsaktiver.

Skennet over de fremtidige frie nettopengestremme baseres pa bud-
gettet for det kommende ar, forretningsplaner for de felgende 4 ar og
fremskrivninger for efterfelgende ar. Budgettet og forretningsplaner
for de felgende 4 ar er baseret pa konkrete forretningsmeessige tiltag,
hvori risici i de veesentlige forudseetninger er vurderet og indregnet i
de forventede fremtidige pengestremme. Fremskrivninger herefter er
baseret pa& generelle forventninger og risici. | budgetter og forretnings-
planer er der ikke indregnet effekt af fremtidige omstruktureringer og
ikke-kontraherede kapacitetsudvidelser.

De anvendte diskonteringsrenter til beregning af genindvindingsveer-
dien er efter skat og afspejler den risikofrie rente med tilleeg af speci-
fikke risici i de enkelte segmenter. Ved vurdering af poster i balancen,
hvor forventede fremtidige pengestremme danner grundlag for opge-
relse af nytteveerdi, anvendes en rente, der afspejler en forventning
om, at de finansielle markeder pa lang sigt bliver stabile igen, hvorfor
tillaeg til den risikofrie rente (spread) er fastsat lavere end det aktuelle
markedsniveau.
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Som folge af de usikre udsigter for markedsgkonomien, vurderes
det, at der med rimelig sandsynlighed vil kunne ske eendringer i de
nogleforudseetninger, der er lagt til grund for beregningerne. De mest
sandsynlige eendringer i udviklingen i det frie cash flow er vurderet og
indregnet i genindvindingsvaerdien.

Nedskrivningstests og de seerligt falsomme forhold i forbindelse her-
med er neermere beskrevet i note 10 til koncernregnskabet.

SKATTEAKTIVER

Udskudte skatteaktiver indregnes for alle ikke-udnyttede skattemaes-
sige underskud, i den udstraekning det anses for sandsynligt, at der
kan realiseres skattemeessige overskud, hvori underskuddene kan
modregnes. Fastleeggelse af hvor stort et beleb, der kan indregnes
for udskudte skatteaktiver, baseres pa sken over det sandsynlige
tidspunkt for og sterrelse af fremtidige skattepligtige overskud.

Pr. 31. december 2013 har koncernen et skatteaktiv med en veerdi
péa i alt 56,5 mio. kr. Virksomheden har opdateret prognoserne for
de fremtidige overskud i de forretningsenheder, hvor underskuddene
skal udnyttes, hvilket ikke har givet anledning til nedskrivning af ind-
regnede skatteaktiver.

VAREBEHOLDNINGER
Varebeholdninger males til kostpris p& grundlag af vejede gennem-
snitspriser eller nettorealisationsveerdien, hvis denne er lavere.

Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgeres som salgs-
sum med fradrag af omkostninger, der afholdes for at effektuere
salget, og fastseettes under hensyntagen til omseettelighed, ukurans
0g udvikling i forventet salgspris.

Den regnskabsmeessige veerdi af de varebeholdninger, der er foreta-
get nedskrivninger pa, fremgar af note 12.

P& lagervarer overvager selskabet labende den enkelte vares omsaet-
ningshastighed og foretager nedskrivninger af varer, hvor behold-
ningen er for stor, eller hvor afsaetningen er stagnerende. Herudover
er koncernen eksponeret for ravarerisici seerligt i relation til stél, hvor
ravarepriserne har fluktueret kraftigt de seneste ar.

TILGODEHAVENDER FRA SALG

Ledelsen anvender skon i forbindelse med vurdering af erholde-
ligheden af tilgodehavender pr. balancedagen. Risikoen for tab pa
dubigse tilgodehavender er taget i betragtning ved vurdering af ned-
skrivninger pa balancedagen og i den daglige styring og kontrol af
tilgodehavenderne.

Det er ledelsens vurdering, at tilgodehavender fra salg og tjeneste-

ydelser svarer til nutidsveerdien af de forventede indbetalinger. Se
endvidere noterne 4, 13 og 23 for neermere specifikation.
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Note 2 - Segmentoplysninger

2013 (tkr.) Byggeri Industri I alt 2012 (tkr.) Byggeri Industri 1 alt
Resultatopgerelse: Resultatopgerelse:
Nettoomseetning 1.955.848 2.351.551 4.307.399 Nettoomseetning 1.947.104 2.499.987 4.447.091
Primeer drift for af- Primeer drift for af- og
0g nedskrivning (EBITDA) 50.780 109.357 160.137 nedskrivning (EBITDA) 59.537 120.185 179.722
Nedskrivninger -62.019 - -62.019 Nedskrivninger - - -
Afskrivninger -27.252 -32.766 -60.018 Afskrivninger -26.742 -34.336 -61.078
Primaer drift (EBIT) -38.491 76.591 38.100 Primeer drift (EBIT) 32.795 85.849 118.644
Finansielle indteegter 8.757 10.529 19.286 Finansielle indteegter 10.167 13.055 23.222
Finansielle omkostninger -27.346 -32.878 -60.224 Finansielle omkostninger -27.360 -35.130 -62.490
Driftsresultat (EBT) -57.080 54.242 -2.838 Driftsresultat (EBT) 19.279 60.097 79.376
Driftsresultat ikke fordelt -10.000 Driftsresultat ikke fordelt 61.620
Resultat af associerede Resultat af associerede
virksomheder 38.592 virksomheder 35.643
Resultat for skat -57.080 54.242 25.754 Resultat for skat 19.279 60.097 176.639
Balance: Balance:
Langfristede segmentaktiver 450.058 629.605 1.079.663 Langfristede segmentaktiver 490.819 630.265 1.121.084
@vrige segmentaktiver 572.750 645.504 1.218.254 @vrige segmentaktiver 531.459 641.252 1.172.711
Kapitalandele i Kapitalandele i
associerede virksomheder 337.643 associerede virksomheder 299.788
Aktiver bestemt for salg = Aktiver bestemt for salg 85.000
Aktiver i alt 1.022.808 1.275.109 2.635.560 Aktiver i alt 1.022.278 1.271.517 2.678.583
Segmentforpligtelser 197.981 238.037 436.018 Segmentforpligtelser 176.554 226.687 408.241
Ikke fordelte forpligtelser 1.488.640 Ikke fordelte forpligtelser 1.5624.812
Forpligtelser vedrerende Forpligtelser vedrerende
aktiver bestemt for salg = aktiver bestemt for salg 52.019
Forpligtelser i alt 1.924.658 Forpligtelser i alt 176.554 226.687 1.980.072
Anlaegsinvesteringer 7.517 9.038 16.555 Anleegsinvesteringer 10.532 13.5622 24.054
Aktiviteterne er opdelt med udgangspunkt i kundernes tilhersforhold Lang-
til de identificerede segmenter. Omkostningsallokeringen er foreta- fristede
get ud fra et bidragsprincip, hvorved omkostningerne er fordelt i det tkr. Omseetning aktiver
omfang disse er umiddelbart fordelbare. Ikke fordelte omkostninger 2013/2012
vedrorer iseer omkostninger vedrerende logistik, administration, ejen- Danmark 3.559.478 1.174.323
domme og finansiering. Danmark 3.657.810 1.159.184
Tyskland 356.589 59.638
GEOGRAFISKE OPLYSNINGER Tyskdand 996.516- - 61.069
Sanistal A/S opererer primaert pa markederne Danmark, Tyskland og Uil reipd 20 562 107
@steuropa. Ved preesentation af oplysninger vedrerende geografiske Osteuropa 892.765 105.445
omrader er oplysning om omsaetningens fordeling pa geografiske 1 alt 4.307.399 1.335.731
| alt 4.447.091 1.325.694

segmenter opgjort med udgangspunkt i kundernes geografiske pla-
cering, mens oplysning om aktivernes fordeling pa geografiske seg-
menter er opgjort med udgangspunkt i aktivernes fysiske placering.
Omseetning og langfristede aktiver er fordelt séledes:
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Note 3 - Andre driftsindtaegter

Note 5 - Personaleomkostninger

tkr. 2013 2012 tkr. 2013 2012
Huslejeindteegter m.v. 8.228 7.919 Vederlag til bestyrelse, faste honorarer 2.000 2.033
Avance ved salg af eiendomme - 61.621 Vederlag til bestyrelse, udvalgsarbejde - 133
I alt 8.228 69.540 Vederlag til direktion 7.406 9.108
Vederlag til ledende medarbejdere 8.690 10.206
Gage og lenninger til andre medarbejdere 481174 482.196
Pension til ledende medarbejdere 573 1.988
Pension til andre medarbejdere 37.047 29.013
Andre omkostninger, herunder til social sikring ~ 37.256 37.070
Note 4 - Andre eksterne I alt 574.146  571.742
omkostninger N -
Gennemsnitligt antal medarbejdere i alt 1.536 1.532

tkr. 2013 2012
Administrationsomkostninger 63.182 62.893
Salgsomkostninger 52.757 54.114
Lageromkostninger 20.898 20.456
Fragt og kersel 152.564 169.477
Ejendommes driftsomkostninger 112.566 113.002
Tab péa debitorer 9.899 9.469
| alt 411.866 419.411
Tab pa debitorer:

Konstaterede tab efter fradrag af

forsikringsdaekning 7.614 12.904
Forskydning i henseettelser 2.904 -2.852
Indgéet pa tidligere afskrevne fordringer -619 -583
| alt 9.899 9.469

| ovenstéende personaleomkostninger indgéar aktiebaseret vederlaeg-
gelse med aktieoptioner til dagsveerdi pa tildelingstidspunktet med
1.415 tkr. (2012: 2.055 tkr.), heraf direktion 789 tkr. (2012: 1.143 tkr.)
samt ledende medarbejdere 626 tkr. (2012: 912 tkr.)

Herudover indgar arsbonus til direktion og ledende medarbejdere,
som er en kontant honorering relateret til aktiviteten i det enkelte ar.
Den udbetales kontant, nar arsrapporten er godkendt af generalfor-
samlingen. Sterrelsen af &rsbonus afheenger af opnaelse af bonusmal
fastlagt af bestyrelsen ved éarets begyndelse under hensyntagen til
den konkrete situation. Arsbonus kan hejst udgere en tredjedel af den
faste arlige bruttogage.

Vedrgrende incitamentsprogram henvises til side 36.

Det faste honorar for et bestyrelsesmedlem i 2013 udger 200 tkr.,
formand og neestformand honoreres med henholdsvis 600 tkr. og
400 tkr.

Direktionen er ansat pa kontrakt med normale vilkér, der indeholder
et rimeligt opsigelsesvarsel. Safremt Sanistal A/S seelges, séledes
at mere end 50% af aktierne skifter ejer, og dette samtidigt med-
forer veesentligt eendrede funktioner for den administrerende direkteor,
kan dette under naermere omsteendigheder medfere en forpligtelse
pa maksimalt tre ars vederlag til direkteren. | tilleeg til dette kan der
indgés seerlige bonusaftaler pa op til 2 ars lon for direktionen. Der
foreligger ikke herudover aftaler med bestyrelse, direktion eller andre
ledende medarbejdere om gkonomisk kompensation ved fratreeden i
forbindelse med ejerskifte af vaesentlige aktieposter.

| Arsrapport 2013 | 35



Koncern noter

Note 5 - Personaleomkostninger

(fortsat)

P& generalforsamlingen den 16. april 2013 blev de overordnede ret-
ningslinjer for selskabets aflenning af bestyrelse og direktion vedtaget.

Af disse retningslinjer, som i deres helhed er fremlagt pa selskabets
hjemmeside (www.sanistaal.com), fremgar felgende om aktieoptioner:
Aktieoptioner skal medvirke til at motivere en adfeerd, som stotter
opfyldelsen af selskabets langsigtede mal. Sanistal arbejder med et
lobende, revolverende optionsprogram, hvor de enkelte ars tildelinger
er delvist afhaengige af opnaelse af nogle mal, som ar for ar fastsaet-
tes af bestyrelsen. Derudover kan bestyrelsen fastleegge seerlige pro-
grammer, nar omstaendighederne tilsiger det.

Det Ilobende, revolverende optionsprogram besluttes af bestyrelsen
ar for ar — eventuelt for flere ar ad gangen — og det indebeerer, at hver
direktor fast hvert ar tildeles optioner til keb af aktier, som pa tilde-
lingstidspunktet har en bersveerdi svarende til hejst 3 maneders brut-
tolen. Herudover tildeles der hvert ar et varierende antal optioner til
kab af aktier, ligeledes med en maksimal bersveerdi svarende til hgjst
3 maneders bruttolen. Tildelingen heraf sker i henhold til opfyldelse
af mal, som fastsaettes af bestyrelsen, og som kan veere sammenfal-
dende med arets bonusmal. Optionskursen fastsesttes til gennem-
snitskursen pa 10 boersdage efter offentliggerelsen af arsrapporten
for optjeningséret. Optionerne kan ikke kontantafregnes, og de er
normalt daekket af selskabets beholdning af egne aktier. Det lebende
optionsprogram omfatter tillige en gruppe af ledende medarbejdere
efter bestyrelsens bestemmelse. Programmet omfatter — pa ethvert
tidspunkt — en andel af aktiekapitalen, hvis sterrelse varierer med den
detaljerede udformning af vilkérene, med summen af bruttogagerne
for de omfattede, med maélopfyldelsen, med udnyttelseskurserne og
med den faktiske optionsudnyttelse.
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Gns. Dags-
udnyt- veerdi
Antal telses- pr. 31.12 Rest-
Aktieoptioner optioner kurs ialt, tkr. lgbetid
Udestaende
pr. 31.12.11 272.922 123,7 4416 4,2ar
Korrektion " -38.547 68,2 -787
Tildelt 93.198 56,2  2.0557
Udnyttet - - -
Udleb/bortfald -5.834 1.038,1 -
Veerdiregulering = = 897
Udestaende
pr. 31.12.12 321.739 102,5 6.581 3,7 ar
Korrektion " -11.702 63,9 -295
Tildelt 52.007 615 14157
Udnyttet - - -
Udleb/bortfald -20.474 761,9 -
Veerdiregulering - - -1.087
Udestaende
pr. 31.12.13 341.570 60,1 6.614 3,2ar
Andre
ledende
med- Antal
Aktieoptioner Direktion arbejdere ialt
Udestéende pr.
31.12.11 130.852 142.070 272.922
Korrektion " -21.679 -16.868 -38.547
Tildelt 51.840 41.358 93.198
Udnyttet - - -
Udlgb/bortfald -1.276  -4558 -5.834
Udestaende pr.
31.12.12 159.737 162.002 321.739
Korrektion " -6.260 -5.442 -11.702
Tildelt 29.000 23.007 52.007
Udnyttet - - -
Udlgb/bortfald -4.949 -15.525 -20.474
Udestéende pr.
31.12.13 177.528 164.042 341.570

1) Korrektion vedrerende fastleeggelse af endeligt antal aktieoptioner og endelig

udnyttelseskurs for tildelte aktieoptioner i 2011 og 2012.

2)  Aktieoptionernes dagsveerdi pa tildelingstidspunktet indregnes som en
personaleomkostning over optjeningsperioden. | 2013 er der indregnet 1.415 tkr.,
heraf direktion 789 tkr. (2012: 2.055 tkr., heraf direktion 1.143 tkr.).
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Dagsveerdien af udestdende aktieoptioner er beregnet pa basis af
Black-Scholes formel ved anvendelse af folgende parametre:

Aktieoptionerne forventes udnyttet pa det senest mulige tidspunkt

Bearskurs pr. 31. december 2013, kr. 61,46
Udbytte pr. aktie, kr. 0,00
Risikofri rente, % (baseret pa danske statsobligationer) 1,09
Aktiens volatilitet, % (baseret pa 5 ars historisk volatilitet) 40,18
Forventet Igbetid 4 ar

Aktieoptionerne kan udnyttes i indtil 4 uger efter offentliggerelse af
kvartals- og arsrapporter.

Antal aktieoptioner er opgjort pa baggrund af berskursen ultimo aret.
Endeligt antal aktieoptioner og endelig udnyttelseskurs fastleegges
primo april. Udnyttelseskursen fastlaegges som gennemsnitskursen
pa 10 dage efter offentliggerelse af arsrapporten.

Samtlige aktieoptionsprogrammer er egenkapitalbaserede, der fra
Sanistéls side honoreres ved levering af aktier.

Note b - Finansielle indtagter

tkr. 2013 2012
Renter vedrerende finansielle aktiver

malt til amortiseret kostpris 18.718 22.513
Valutakursgevinster 568 709
| alt 19.286 23.222

Note 7 - Finansielle omkostninger

tkr. 2013 2012
Renter vedrerende finansielle forpligtelser

malt til amortiseret kostpris 55.039 51.078
Veerdireguleringer vedrorende

sikringsinstrumenter 5.185 9.551
Valutakurstab - 1.861
I alt 60.224 62.490

Note 8 - Skat

tkr. 2013 2012
Arets skat kan opdeles séledes:

Skat af arets resultat 16.531 23.523
Skat af anden totalindkomst 1.172 1.779
| alt 17.703 25.302
Skat af arets resultat fremkommer séledes:

Aktuel skat &/51@ 1.762
Udskudt skat 13.446 21.983
Regulering af skat vedrerende tidligere ar -430 -222
| alt 16.531 23.523
Skat af arets resultat kan forklares saledes:

Beregnet 25% skat af resultat for skat 6.439 44,160
Nedseettelse af dansk selskabskat fra 25%

til 22% i 2016 6.300 -
Regulering af beregnet skat i udenlandske

dattervirksomheder i forhold til 25% -447 175
Skatteeffekt af:

Ikke-skattepligtige indteegter -369 -13.337
Ikke-fradragsberettigede omkostninger 16.420 1.636
Andel af resultat efter skat i

associerede virksomheder -9.606 -8.889
AENndring af sken mv. vedr. udskudt

skat tidligere ar -2.206 -222
1 alt 16.531 23.523
Effektiv skatteprocent 64,2% 13,3%
Note 9 - Resultat pr. aktie

tkr. 2013 2012
Arets resultat 9.223 153.116
Gennemsnitligt antal aktier 11.923.784 11.923.784
Gennemsnitligt antal egne aktier -84.714 -82.481
Gennemsnitligt antal aktier, basis 11.839.070 11.841.303
Udvandingseffekt af udestadende

aktieoptioner 33.733 34.555
Gennemsnitligt antal aktier, udvandet 11.872.803 11.875.858
Resultat pr. aktie (EPS), basis 0,78 12,98
Resultat pr. aktie (EPS), udvandet 0,78 12,89
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Note 10 - Immaterielle og materielle aktiver

IMMATERIELLE AKTIVER

tkr. Goodwill Varemaerker Kundekreds Software Total
2013/2012

Kostpris primo 313.582 125.000 25.000 55.857 519.437
Kostpris primo 313.5682 125.000 25.000 50.171 513.751
Kursregulering primo = = = = =
Kursregulering primo - - - 37 37
Arets tilgang S - - 3.913 3.913
Arets tilgang - - - 5.786 5.786
Arets afgang - - - -492 -492
Arets afgang - = = -138 -138
Kostpris ultimo 313.582 125.000 25.000 59.276 522.858
Kostpris ultimo 313.582 125.000 25.000 55.857 519.437
Af- 0g nedskrivninger primo -100.000 -89.375 -14.375 -37.077 -240.827
Af- og nedskrivninger primo -100.000 -86.875 -11.875 -33.837 -232.587
Kursregulering primo - - - -242 -242
Kursregulering primo = = -2 -25
Arets nedskrivninger " -62.019 - - - -62.019
Arets nedskrivninger = = = = =
Arets afskrivninger = -2.500 -2.500 -5.826 -10.826
Arets afskrivninger = -2.500 -2.500 -3.349 -8.349
Arets afgang - - - 488 488
Arets afgang - - - 134 134
Af- og nedskrivninger ultimo -162.019 -91.875 -16.875 -42.657 -313.426
Af- og nedskrivninger ultimo -100.000 -89.375 -14.375 -37.077 -240.827
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 151.563 33.125 8.125 16.619 209.432
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 213.582 35.625 10.625 18.778 278.610

1) Der blev i 2013 foretaget nedskrivning pa goodwill vedrarende Carl F Detail svarende til 62,0 mio. kr. som felge af den markante tilbagegang pa det danske

bygge- og anleegsmarked.

Pr. 31. december 2013 er der gennemfort nedskrivningstest af den
regnskabsmaessige veerdi af goodwill samt evrige immaterielle aktiver.
Ledelsen har i forbindelse med de foretagne nedskrivningstests set
det nedvendigt at nedskrive den indregnede goodwill pa Carl F Detail
med 62,0 mio. kr. Nedskrivningen er foretaget som folge af den mar-
kante tilbagegang, iseer i 4. kvartal 2013, pa det danske bygge- og
anleegsmarked, der har direkte indvirkning pé veerdianseettelsen af
den omtalte goodwill.

Der er ikke fundet grundlag for at nedskrive pa koncerngoodwill ved-
rerende UAB Hidruva (Litauen) eller Carl F Industri.

tkr. 2013 2012
Osteuropa (UAB Hidruva, Litauen) 32.563 32.563
Byggeri Division (Carl F Detail) 103.000 165.019
Industri Division (Carl F Industri) 16.000 16.000
| alt 151.563 213.582
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NEDSKRIVNINGSTESTS

Nedskrivningstests for goodwill og immaterielle aktiver med udefiner-
bar brugstid gennemferes, hvis der er indikationer pa et nedskriv-
ningsbehov, dog mindst én gang arligt. Hvis genindvindingsvaerdien,
der er baseret pa den tilbagediskonterede veerdi af de forventede
fremtidige frie pengestromme, er lavere end den regnskabsmaessige
veerdi, nedskrives aktivet til denne lavere veerdi. Den regnskabsmaes-
sige veerdi omfatter goodwill og evrige nettoaktiver for den penge-
streamsfrembringende enhed.

Forventede fremtidige frie pengestramme baseres pa budgettet for
2014 og prognoser for de kommende fem ar samt en fremskrivning
for efterfelgende ar. Vaesentlige parametre er udvikling i omsaetning,
EBIT, arbejdskapital og aktiver samt veekstforudsaetningerne for de
efterfelgende ar.

De anvendte diskonteringsrenter til beregning af genindvindingsvaer-
dien er efter skat og afspejler de specifikke risici der er forbundet med
de enkelte pengestromsfrembringende enheder, herunder geografisk
placering og finansiel risiko.
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NOGLEFORUDSATNINGER FOR DE FORETAGNE NEDSKRIVNINGSTESTS

Osteuropa Byggeri Division Industri Division
2013 2012 2013 2012 2013 2012
Diskonteringsfaktor efter skat 12,8% 12,6% 8,6% 9,1% 8,6% 9,1%
Vaekst i terminalperiode 3,4% 4,0% 1,2% 1,0% 1,2% 1,0%
Folsomhedsanalyse
Nulpunkt - EBIT -29,1% -34,3% - -16,3% -42,7% -39,5%
Nulpunkt - Diskonteringsfaktoren 1,6% 3,7% - 1,4% 4,6% 4,8%

Ledelsen har fastsat den forventede veekst i nettoomsaetning og den
forventede EBIT-margin ud fra historiske erfaringer samt forventninger
til markedsudviklingen i perioden.

For terminalperioden forventes bade EBIT-marginen samt arbejdska-
pitalen i procent af omsaetningen at veere usendret i forhold til det
sidste ar i prognoseperioden. | terminalperioden forventes samtidig
fuld reinvestering tillagt realveeksten.

FOLSOMHEDSANALYSE

For Industri Divisionen samt @steuropa testes falsomheden af diskon-
teringsrenten samt sterrelsen pé EBIT, da disse to faktorer vurderes at
veere de veesentligste i nedskrivningstesten.

Hvis den estimerede diskonteringssats efter skat havde vaeret 1%
hojere end ledelsens skon indikerer testen fortsat ikke behov for
nedskrivning.

Séafremt EBIT reduceres med 10% i perioden 2014-2019 samt i termi-
nalperioden, vil dette beregnet med den anvendte diskonteringssats
efter skat heller ikke medfere nedskrivning.

Med udgangspunkt i ovenstaende vurderer ledelsen, at sandsynlige
eendringer i de grundleeggende forudseetninger ikke vil medfore, at
den regnskabsmeessige veerdi af goodwill vil overstige genindvin-
dingsveerdien for hverken @steuropa eller Industri Divisionen.

For goodwill relateret til Byggeri Divisionen vil et lavere EBIT eller en
hojere diskonteringsrente medfere et sterre nedskrivningsbehov.
Omvendt vil en hgjere vaekst i terminalperioden, end hvad der er
anvendt i nedskrivningstesten, medfere et mindre nedskrivnings-
behov.

OGVRIGE LANGFRISTEDE AKTIVER

Ledelsen har ikke identificeret faktorer, der indikerer, at der er behov
for at gennemfere yderligere veerdiforringelsestests for ovrige lang-
fristede immaterielle aktiver, herunder varemeerker og kundekredse.
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Note 10 - Immaterielle og

MATERIELLE AKTIVER

materielle aktiver (fortsat)

Drifts-
Grunde og  materiel og

tkr. bygninger inventar Total
2013/2012

Kostpris primo 787.586 499.334 1.286.920
Kostpris primo 781.822 498.455 1.280.277
Kursregulering primo -702 -170 -872
Kursregulering primo 1.474 467 1.941
Arets tilgang 1.696 14.859 16.555
Arets tilgang 5.656 17.707 23.363
Arets afgang -550 -27.775 -28.325
Arets afgang -1.366 -17.295 -18.661
Overfort til/fra aktiver bestemt for salg 112.628 - 112.628
Overfort til/fra aktiver bestemt for salg - - -
Kostpris ultimo 900.658 486.248 1.386.906
Kostpris ultimo 787.586 499.334 1.286.920
Af- og nedskrivninger primo -209.001 -330.623 -539.624
Af- og nedskrivninger primo -189.397 -313.066 -502.463
Kursregulering primo -3 1.061 1.058
Kursregulering primo -428 -645 -1.073
Arets nedskrivninger -10.000 - -10.000
Arets nedskrivninger - - -
Arets afskrivninger 2 -20.387 -29.433 -49.820
Arets afskrivninger -20.517 -32.211 -52.728
Arets afgang 550 27.214 27.764
Arets afgang 1.341 15.299 16.640
Overfort til/fra aktiver bestemt for salg -27.628 - -27.628
Overfort til/fra aktiver bestemt for salg - - -
Af- og nedskrivninger ultimo -266.469 -331.781 -598.250
Af- og nedskrivninger ultimo -209.001 -330.623 -539.624
Regnskabsmeessig veerdi ultimo 634.189 154.467 788.656
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 578.585 168.711 747.296

1) Der blev i 2013 foretaget nedskrivninger pa 10,0 mio. kr. vedrerende ejendomme, der er til salg, som falge af at markedet for erhvervsejendomme har veeret og fortsat

er underdrejet.

2) Der blev i 2013 reklassificeret to ejendomme bestemt for salg, hvilket har medfert, at tidligere perioders suspenderede afskrivninger pa 1,8 mio. kr. er blevet

omkostningsfert i aret.
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Note 11 - Kapitalandele i
associerede virksomheder

2013 2012

Brodrene A & O Johansen A/S

Hjemsted Albertslund  Albertslund
Ejerandel 39,12% 39,12%
Omsaetning 2.309.707 2.272.740
Avrets resultat 98.642 91.104
Aktiver 1.431.263 1.286.351
Forpligtelser 568.248 520.095
Andel af egenkapital 337.643 299.788
Andel af drets resultat 38.592 35.643

Sanistéals beholdning af prasferenceaktier i Bredrene A & O Johansen
A/S udgjorde 223.005 stk. pr. 31. december 2013.

Resultatet for Bradrene A & O Johansen A/S udgjorde 98,6 mio. kr.
efter skat. Sanistéls andel af arets resultat udgjorde 38,6 mio. kr.

Grundlaget for vurderingen af nytteveerdien af Bredrene A & O
Johansen A/S er tilgeengelige informationer offentliggjort af Bredrene
A & O Johansen A/S, herunder delarsrapporter og arsrapporter samt
ledelsens egne erfaringer og vurderinger af markedsforholdene og
markedsudsigterne for den pageeldende branche.

Herefter indgar aktier i Bradrene A & O Johansen A/S til skennet
nytteveerdi pa 337,6 mio. kr. svarende til andel af egenkapital ifelge
Bradrene A & O Johansen A/S. Andel af markedsveerdien i Bradrene
A & O Johansen A/S udgjorde 297,7 mio. kr. pr. 31. december 2013
(ultimokurs 1.335).

Note 12 - Varebeholdninger

tkr. 2013 2012
Handelsvarer 684.541 643.942
| alt 684.541 643.942

Note 13 - Tilgodehavender

tkr. 2013 2012
Varetilgodehavender fra salg og

tienesteydelser 508.405 497.673
Andre tilgodehavender 6.425 11.1783
1 alt 509.830 508.846

Vedrerende kreditrisici henvises til omtale under risikofaktorer note
24. Den regnskabsmaeessige veerdi af tilgodehavender svarer til
dagsveerdien.

Note 14 - Udskudt skatteaktiv

tkr. 2013 2012
Udskudt skat primo 70.951 94.770
Reklassifikation fra selskabsskat - -
Valutakursregulering 33 10

Arets udskudte skat indregnet i arets resultat  -13.446 -21.983
Arets udskudte skat indregnet i

anden totalindkomst -1.076 -1.779
Regulering vedrerende tidligere ar - -67
| alt 56.462 70.951
Udskudt skat vedrarer:

Immaterielle aktiver -9.815 -12.262
Materielle aktiver 8.815 -2.870
Kortfristede aktiver 8.737 12.325
Kortfristede forpligtelser 6.422 7.646
Fremferselsberettigede skattemaessige

underskud 42.303 66.112
| alt 56.462 70.951

Note 15 - Hensatte forpligtelser

Arets tilbageforte nedskrivninger

indregnet i resultatopgerelsen " 2.093 11.999
Regnskabsmeessig veerdi af vare-
beholdninger indregnet til nettosalgsveerdi 12.591 12.723

1) I forbindelse med kassationer er der tilbagefert nedskrivninger.
Der er herudover ikke tilbagefert veesentlige nedskrivninger.

tkr. 2013 2012
Henseettelse primo 16.796 21.044
Anvendt i aret -3.672 -9.267
Hensat for aret - 5.019
Henszettelse ultimo 13.124 16.796
Forfaldstidspunkterne for hensatte

forpligtelser forventes at blive:

Langfristede forpligtelser 9.269 12.941
Kortfristede forpligtelser 3.855 3.855
| alt 13.124 16.796

Hensatte forpligtelser vedrerer kontrakter pa ledige lejemal i
uopsigelighedsperioden.

| Arsrapport 2013 | 4—|



Koncern noter

Note 16 - Kreditinstitutter

tkr. 2013 2012

Geeld til kreditinstitutter er
indregnet sdledes i balancen:

Langfristede forpligtelser 99.545 56.341
Kortfristede forpligtelser 1.372.223 1.442.951
Forpligtelser vedrerende aktiver

bestemt for salg - 52.019
1 alt 1.471.768 1.551.311

Valutafordeling af geeld til kreditinstitutter:

DKK 1.279.455 1.372.630

EUR 184.604 175.334

Qvrige 7.709 3.347

Effektiv rente Regnskabsmaessig veerdi
Gns. vaegtet Fast/- % %

Lantype restlobetid &  variabel 2013 2012 2013 2012
Driftskreditter - variabel dagsb. dagsb. 550.574 675.419
Prioritetsgaeld 12,3 variabel 1,8 1,8 76.165 82.603
Prioritetsgaeld 11,5 fast 5,2 3,9 32.046 34.198
Banklan 0,8 variabel 83 2,8 665.905 467.908
Banklan inkl. evt. tilherende

renteswaps 2 9 0,7 fast 6,7 6,4 147.078 291.183
I alt 1.471.768 1.551.311

1) Geeld anfert som variabel rente har revurdering af rentesatsen i 2014.
2) 100.000 tkr. har veeret afdeekket gennem renteswap til en rente pa 4,25%, som udleb 31. december 2013.
3)  2.171 t.EUR er afdeekket til udleb i oktober 2017 gennem en renteswap til en rente pa 4,75%.

Markedsveerdien af de indgaede renteswaps udger -2.265 tkr. pr. 31. december 2013 (2012: -7.421 tkr.), som er indregnet i egenkapitalen.
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Note 17 - Leverandgrgasld og
andre forpligtelser

Note 19 - Sikkerhedsstillelser

tkr. 2013 2012 tkr. 2013 2012
Leverandergeeld 300.156 263.655 Til sikkerhed for kreditinstitutter i koncernen:

Skyldig feriepengeforpligtelse 73.470 72.209 Grunde og bygninger med en

Skyldig moms 28.135 24.076 regnskabsmaessig veerdi pa 494.766 507.619
Anden geeld 34.257 43.301 Pant i Sanistals aktier i

l alt 436.018 403.241 Bradrene A & O Johansen A/S 337.643 299.788

Note 18 - Aktiekapital og
egne aktier

KAPITALSTYRING

Egenkapitalens andel af de samlede aktiver udgjorde 27,0% ved
udgangen af 2013 (2012: 26,1%). Kapitalen styres for koncernen som
helhed.

Sanistal A/S har fokus pa konsolidering af egenkapitalen som grund-
lag for koncernens fortsatte drift og veekst. Der forventes derfor ikke
at blive udbetalt udbytte i de kommende ar.

AKTIEKAPITAL

Aktiekapitalen udgjorde pr. 31. december 2013 11.923.784 stk. aktier
a 1 kr. svarende til en nominel aktiekapital pa 11.923.784 kr. Ingen
aktier er tildelt seerlige rettigheder. Der er ingen begreensninger i
omseetteligheden og ingen stemmeretsbegraensninger.

Andel af

Kurs- selskabs-

Nominel Kostpris veerdi kapital

Egne aktier Antal (tkr.) (tkr.) (tkr.) (%)

Beholdning

primo éaret 82.481 83 25968 4.634 0,7

Kab 7.167 7 421 - 0,1
Beholdning

ultimo aret 89.648 90 26.389 5.510 0,8

Andel af selskabets beholdning af egne aktier er reserveret til afreg-
ning af tildelte optioner.

Pant i fordringer i forbindelse med salg
af koncernens faste ejendomme 5.848 6.104

Geeld til kreditinstitutter for hvilken der er

stillet sikkerhed 1.471.768 1.551.311

Note 20 - Kontraktlige forpligtelser

tkr. 2013 2012
Huslejeforpligtelser:

0-1 ar 68.220 63.467
1-5ér 157.590 161.962
>5ar 25.369 23.006
I alt 251.179 248.435
Indregnet i resultatopgerelsen 69.600 68.000
Leasing forpligtelser:

0-1é&r 20.229 19.798
1-5&r 26.071 17.487
>5ér 134 -
1 alt 46.434 37.280
Indregnet i resultatopgerelsen 32.966 31.011

Leasingforpligtelser vedrerer hovedsageligt leasing af firmabiler.
| nogle af koncernens lejede ejendomme videreudlejes lejemal, da
Sanistal A/S ikke leengere anvender disse. Lejekontrakterne er uopsi-

gelige, heriblandt en lejekontrakt med udlebséar 2017.

Uopsigelige lejeindteegter indregnet i resultatopgerelsen udger 597
tkr. i 2013 (2012: 539 tkr.).
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Note 21 - Honorar til general-
forsamlingsvalgt revision

tkr. 2013 2012

Samlet honorar til KPMG kan
specificeres séledes:

Lovpligtig revision 1.919 1.892
Skatte- og momsmeaessig radgivning 299 555
Andre erkleeringer med sikkerhed 57 59
Andre ydelser 219 188
| alt 2.494 2.694

Note 22 - Naertstaende parter

GENERELT

Bestyrelsen, direktionen, ledende medarbejdere, det associerede
selskab Broadrene A & O Johansen A/S, sterre aktionaerer og bank-
erne (jf. beskrivelse nedenfor) betragtes som neertstéende parter.
Neertstéende parter omfatter endvidere de pageeldende personers
eller juridiske enheders sleegtninge eller tilknyttede selskaber samt
virksomheder, hvori de pageeldende personer eller juridiske enheder
har vaesentlige interesser.

BESTYRELSE, DIREKTION OG LEDENDE MEDARBEJDERE

Der har ud over ledelsens aflenning og aktieoptionsprogrammer ikke
veeret transaktioner med disse. Ledelsens aflenning og aktiebaseret
vederlaeggelse er omtalt i note 5.

BANKER OG DERES TILKNYTTEDE SELSKABER
Sanistéal indgik den 26. februar 2014 en bankaftale baseret pa normale
lanefaciliteter. Bankaftalen er omtalt yderligere i note 1.

Geeld til bankerne udger 1.471,8 mio. kr. pr. 31. december 2013,
udnyttet garantiramme stillet af bankerne udger 13,8 mio. kr., rente-
swaps indgéet med bankerne udger en negativ markedsveerdi pa 2,3
mio. kr. og renter og gebyrer til bankerne i aret udger 45,4 mio. kr.

Til sikkerhed for engagementet med bankerne har Sanistal stillet pant i
Sanistéls aktier i det associerede selskab Bradrene A & O Johansen A/S
(337,6 mio. kr)), i Sanistals ejendomme (494,8 mio. kr.) samt i fordringer i
forbindelse med salg af Sanistéls faste ejendomme (5,8 mio. kr.).

Bortset fra ovenstdende har Sanistadl A/S ikke foretaget nogen
veesentlige transaktioner med neertstaende parter.
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Note 23 - Finansielle risici og finan-
sielle instrumenter

KONCERNENS RISIKOSTYRINGSPOLITIK

Sanistal har identificeret de veesentligste forretningsmeaessige risici,
som kan pavirke selskabets vaekst, indtjening og fremtidige finansielle
stilling. Koncernens risikovillighed er fastlagt under hensyntagen til
den pagaeldende risikos tilknytning til koncernens kernekompetencer.
Risici, som knytter sig til aktiviteter, der ikke herer til kernekompeten-
cerne, soges som udgangspunkt afdeekket i markedet.

Der er ingen eendringer i koncernens risikoeksponering eller risiko-
styring sammenholdt med 2012.

FINANSIELLE RISICI

Koncernen er som folge af sin drift, investeringer og finansiering eks-
poneret over for en reekke finansielle risici, herunder likviditetsrisici,
kreditrisici, valutarisici, ravarerisici og renterisici.

Koncernen har en centraliseret styring af finansielle risici. De overord-
nede rammer for den finansielle risikostyring er fastlagt i koncernens
finanspolitik, som er godkendt af bestyrelsen. Finanspolitikken omfat-
ter koncernens valutapolitik, investeringspolitik, finansieringspolitik
og politik vedrerende kreditrisici i relation til finansielle modparter
og omfatter en beskrivelse af godkendte finansielle instrumenter og
risikorammer.

Det er koncernens politik ikke at foretage aktiv spekulation i finan-
sielle risici. Koncernens finansielle styring retter sig séledes alene mod
styring og reduktion af de finansielle risici, der er en direkte folge af
koncernens drift, investeringer og finansiering.

LIKVIDITETSRISICI

Likviditetsrisikoen er risikoen for, at Sanistal A/S ikke er i stand til
lobende at opfylde sine forpligtelser som felge af manglende evne
til at generere tilstreekkelig indtjening, realisere aktiver eller opna til-
streekkelig finansiering.

Koncernens likviditetsberedskab bestar af likvide midler og uudnyt-
tede kreditfaciliteter. Det er koncernens malsastning at have tilstrask-
keligt likviditetsberedskab til fortsat at kunne disponere hensigts-
meessigt i tilfeelde af uforudsete udsving i likviditeten.

Det er bestyrelsen og direktionens vurdering, at likviditetsberedskabet
pé baggrund af ovenstaende er tilstrackkeligt for moderselskabet og
koncernen for 2014, og det anses derfor velbegrundet at lsegge going
concern forudseaetningen til grund for regnskabsafleeggelsen for 2013.
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KONCERNENS GALDSFORPLIGTELSER FORFALDER SOM FOLGER:

Kontrakt-

Regnskabs- lige penge- Indenfor
(tkr.) meessig veerdi  stromme 1ar 1til 3 ar 3til5ar Efter 5 ar
2013/
Ikke afledte finansielle instrumenter
Kreditinstitutter og banker 1.471.768 1.543.338 1.408.815 32.986 31.679 69.858
Kreditinstitutter og banker 1.499.291 1.538.132 1.471.595 11.377 10.870 44.290
Leverandergeeld 300.156 300.156 300.156 - - -
Leverandergeeld 263.655 263.655 263.655 - - -
Afledte finansielle instrumenter
Renteswap 2.266 2.816 2.816 = = =
Renteswap 7.421 11.319 11.319 - - -
31. december for forpligtelser
bestemt for salg 1.774.190 1.846.310 1.711.787 32.986 31.679 69.858
31. december for forpligtelser
bestemt for salg 1.770.367 1.813.106 1.746.569 11.377 10.870 44.290
Forpligtelser bestemt for salg - - - - - -
Forpligtelser bestemt for salg 52.019 70.917 3.015 67.902 - -
31. december inkl. forpligtelser
bestemt for salg 1.774.190 1.846.310 1.711.787 32.986 31.679 69.858
31. december inkl. forpligtelser
bestemt for salg 1.822.386 1.884.023 1.749.584 79.279 10.870 44.290

Forudseetninger for forfaldsanalysen

Forfaldsanalysen er baseret pa alle udiskonterede pengestremme inkl. estimerede rentebetalinger. Rentebetalinger er estimeret pa basis af de
nuveerende markedsforhold. Koncernens lantagning og garanterede kreditfaciliteter har i 2013 veeret underlagt saerlige vilkér og betingelser
(covenants), der vedrarer starrelsen af koncernens egenkapital, udviklingen i koncernens driftsresultat (EBITDA) og rentebaerende geeld.

Sanistal opfyldte pr. 31. december 2013 ikke de finansielle covenants for sa vidt angar koncernens egenkapital og driftsresultat (EBITDA). Sanistal

fik en waiver for denne afvigelse.

KREDITRISICI

Koncernens kreditrisici er primeert relateret til tiigodehavender, bank-
indestaender og de afledte finansielle instrumenter. Kreditrisikoen
vedrerende tilgodehavender opstar, hvor koncernens salg ikke sker
kontant, ved forudbetaling eller hvor betalingsudygtighed hos kunder
ikke deekkes ved garantier, forsikring m.v.

Koncernen er generelt begunstiget af en begreenset afheengighed
af enkeltkunder eller leveranderer, hvilket skyldes stor spredning pa
mere end 30.000 kunder. Ingen enkelt kunde har derfor materiel ind-
flydelse pé kreditrisikoen.

Det er koncernens politik at sage de med kreditgivningen forbundne
risici begreenset gennem en effektiv kreditstyring samt etablering af

kreditforsikring eller alternativ sikkerhed, nar der er tale om starre til-
godehavender. Offentlige virksomheder og seerligt solide debitorer
undtages.

Kunderne kreditvurderes lebende, og styringen af kreditrisikoen er
baseret pa interne kreditrammer, som fastsesttes pa baggrund af
kundernes kreditvaerdighed. Safremt en kunde ikke vurderes at veere
tilstreekkelig kreditveerdig, eendres betalingsvilkér eller der opnéas
yderligere sikkerhedsstillelser. Debitorsaldi pa 503,4 mio. kr. var 31.
december 2013 forsikret for 243,8 mio. kr. pa hvilken del selvrisikoen
udger 10% i tilfeelde af tab.

Hensesttelser til tab pé& debitorer foretages ud fra en konkret tabs-
risikovurdering pa den enkelte kunde.
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Note 23 - Finansielle risici og finan-
sielle instrumenter (fortsat)

Nedskrivninger, der er indeholdt i den regnskabsmeessige veerdi af
tilgodehavender fra salg, har udviklet sig som folger:

tkr. 2013 2012
Nedskrivninger primo 54.722 57.573
Nedskrevet i ret 20.257 17.844
Realiseret i aret -6.995 -12.320
Tilbagefort -10.594 -8.375
Nedskrivninger ultimo 57.390 54.722

Herudover indgar tilgodehavender fra salg, der pr. 31. december var
overforfaldne, men ikke veerdiforringede, som folger:

tkr. 2013 2012
Forfaldsperiode:

Op til 30 dage 73.742 73.712
Mellem 30 og 90 dage 16.438 19.308
Over 90 dage 16.923 6.511
| alt 107.103 99.531
VALUTARISICI

Koncernens valutarisici for danske aktiviteter er begreenset, idet
omsaetningen genereres i DKK, og varekeb primeert foretages i DKK
og EUR. Koncernen har valgt en strategi om at afdeskke vaesentlige
enkeltstédende kortsigtede positioner i @vrige valutaer.

Udenlandske aktiviteter pavirkes ikke i betydelig grad af valutakurs-
udsving, idet indteegter og udgifter i al vaesentlighed afregnes i lokal
valuta. Ved omregning af resultatet af de udenlandske aktiviteter vil
koncernen blive pavirket af eendringerne i valutakurserne.

Koncernen er eksponeret for valutakurstab/-gevinster vedrerende
investeringer i udenlandske dattervirksomheder, jf. koncernover-
sigten. Eksponeringen skyldes det forhold, at dattervirksomhedernes
finansiering er etableret i DKK eller EUR med henblik pa at minimere
rentebelastningen.

Koncernen havde ingen vaesentlige valutarisici vedrerende tilgodeha-
vender og geeld i fremmed valuta pr. 31. december 2013, og koncern-
ens resultat ville séledes ikke blive veesentligt pavirket af eendringer i
valutakurser pr. 31. december 2013.
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RAVARERISICI

Koncernen forhandler en del ravarer i koncernens produktsortiment,
der udsastter koncernen for prisrisici iseer pa stal. Stal er udsat for
stadige cykliske svingninger som pavirker koncernens indtjenings-
muligheder. Overordnet medferer stigende stalpriser en eget indtje-
ningsmulighed, idet der er en lagerbeholdning til en lavere kostpris
samtidig med at salgspriserne stiger. | tilfeelde hvor stélpriserne falder,
gor det omvendte sig gaeldende. Koncernen har vurderet, at det ikke
er okonomisk rentabelt at foretage hedging af stélprisen, hvorfor det
i stedet er koncernens politik at sege sterst mulig afdaekning ved at
holde lagrene pa det niveau, der sikrer tilfredsstillende leveringsfrister
til koncernens kunder.

RENTERISICI

Koncernens renterisici opstar dels ved stigninger i rentesatser for den
variabelt forrentede geeld dels ved fald i markedsrentesatser for den
fastforrentede geeld.

Geeldens fordeling pa fast og variabel rente - efter indregning af ren-
teswaps - vurderes lobende, og beslutning om skift foretages ud fra
langsigtede betragtninger, hvori indgar en afbalancering af stabile finan-
sieringsomkostninger med lantagning til lavere rentesatser.

Den veesentligste del af koncernens lantagning — fer rentesikring —
sker til variabel rente, mens renterisikoen styres ved aftaler om ren-
teswaps, hvor Sanistal pa aftalte hovedstole betaler fast rente og
modtager variabel rente. Fastforrentede 1an indgér kun i mindre grad
i laneportefolien, jf. note 16.

Som det fremgar af note 16, udger koncernens avrige rentebaerende
geeld 1.471,8 mio. kr. ultimo 2013. Med udgangspunkt i nettogaelden
og de finansielle kontrakter, der er indgéet ultimo 2013, vil en stigning
pa ét procentpoint i det generelle renteniveau medfere en stigning
i Sanistals samlede renteomkostninger fer skat pa 12,0 mio. kr. En
stigning pa ét procentpoint vil ligeledes have effekt pa koncernens
egenkapital. Sanistal har indgéet renteswaps, der i 2013 har en veerdi
pa 2,3 mio. kr. | tilfeelde af en rentestigning pa ét procentpoint, vil dette
have en positiv effekt pa egenkapitalen med 0,5 mio. kr. De angivne
felsomheder er opgjort pa baggrund af indregnede finansielle aktiver
og forpligtelser pr. 31. december 2013. Der er ikke korrigeret for ind-
frielser, laneoptagelser og lignende i lebet af 2014.

P& balancedagen er der jf. note 16 foretaget sikring af renteniveauet
vedrorende lan pa i alt 16,2 mio. kr.
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Regnskabs-
maessig Dags-
tkr. veerdi veerdi
2013/2012
Tilgodehavender 509.830 509.830
Tilgodehavender 508.846 508.846
Likvide beholdninger 12.126 12.126

Likvide beholdninger 9.099 9.099

UdIan og tilgodehavender 521.956 521.956
Udlan og tilgodehavender 517.945 517.945
Afledte finansielle instrumenter

indgaet til sikring af fremtidige pengestramme 2.266 2.266
Afledte finansielle instrumenter

indgaet til sikring af fremtidige pengestremme 7.421 7.421
Finansielle forpligtelser anvendt

som sikringsinstrumenter 2.266 2.266
Finansielle forpligtelser anvendt

som sikringsinstrumenter 7.421 7.421
Kreditinstitutter 1.471.768 1.471.768
Kreditinstitutter 1.499.292 1.499.292
Leverandergeeld og andre

geeldsforpligtelser 436.018 436.018
Leverandergeeld og andre

geeldsforpligtelser 403.241 403.241
Finansielle forpligtelser vedrerende

opherende aktiviteter og aktiver

bestemt for salg - -
Finansielle forpligtelser vedrerende

opherende aktiviteter og aktiver

bestemt for salg 52.019 52.019
Finansielle forpligtelser, der

males til amortiseret kostpris 1.907.786 1.907.786
Finansielle forpligtelser, der

males til amortiseret kostpris 1.954.552 1.954.552

Renteswaps veerdianseettes efter almindeligt anerkendte veerdian-
seettelsesteknikker baseret pa relevante observerbare swap-kurver
(niveau 2).

Dagsveerdien af realkreditgeeld er veerdiansat pa& baggrund af
dagsveerdien pa de underliggende obligationer. Variabelt forrentet

geeld til banker er veerdiansat til kurs 100.

De anvendte metoder er ueendrede sammenholdt med 2012.

REGNSKABSMZASSIG SIKRING

Koncernen anvender afledte finansielle instrumenter til deekning af
finansielle risici relateret til sdvel finansielle instrumenter som koncern-
ens driftsaktivitet. Det er koncernens politik ikke at foretage aktiv
spekulation i finansielle risici. Koncernens finansielle styring retter sig
saledes alene med styring og reduktion af de finansielle risici, der er
en direkte felge af koncernens drift, investeringer og finansiering. |
lighed med 2012 har koncernen ikke foretaget sikring af dagsveerdier
eller nettoinvesteringer i udenlandske enheder i 2013.

SIKRING AF PENGESTROMME

Koncernen har anvendt renteswaps til at afdeekke koncernens risici
relateret til variabilitet i pengestromme som folge af udsving i renteni-
veauet. Den effektive del af de udestéende renteswaps' dagsveerdier
pr. 31. december 2013, som anvendes til og opfylder betingelserne
for regnskabsmaessig sikring af fremtidige transaktioner, er indreg-
net direkte i egenkapitalen, indtil de sikrede transaktioner indregnes
i resultatopgerelsen.

tkr. 2013 2012

Veerdiregulering:

Regnskabsmaessig hovedstol 16.196 117.375
Indregnet direkte pa egenkapitalen -1.946 5.036
Dagsveerdi -2.266 -7.421
Restlgbetid (mdr.) 0-46 0-58

Note 24 - Ny regnskabsregulering

En reekke nye standarder og fortolkningsbidrag, der ikke er obliga-
toriske for Sanistal A/S ved udarbejdelsen af arsrapporten for 2013,
er udsendt. Ingen af disse forventes at f& veesentlig indvirkning pa
regnskabsafleeggelsen for Sanistal A/S.
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Note 25 - Anvendt regnskabspraksis

Sanistédl A/S er et aktieselskab hjemmeherende i Danmark.
Arsrapporten for perioden 1. januar — 31. december 2013 omfatter
bade koncernregnskab for Sanistal A/S og dets dattervirksomheder
(koncernen) samt separat arsregnskab for moderselskabet.

Arsrapporten for Sanistal A/S for 2013 afleegges i overensstemmelse
med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU
0g danske oplysningskrav for bersnoterede virksomheder.

Bestyrelse og direktion har 13. marts 2014 behandlet og godkendt
arsrapporten for 2013 for Sanistal A/S. Arsrapporten foreleegges il
Sanistal A/S' aktionaerer til godkendelse pa den ordineere generalfor-
samling 9. april 2014.

GRUNDLAG FOR UDARBEJDELSE
,&rsrapporten preesenteres i danske kroner afrundet til neermeste
1.000 DKK.

Arsrapporten er udarbejdet efter det historiske kostprincip, bortset fra
at afledte finansielle instrumenter er mailt til dagsvaerdi.

Langfristede aktiver og afheendelsesgrupper bestemt for salg males til
den laveste veerdi af regnskabsmeessig veerdi for den eendrede klas-
sifikation og dagsveerdi fratrukket salgsomkostninger.

Den anvendte regnskabspraksis, som er beskrevet nedenfor, er
anvendt konsistent i regnskabsaret og for sammenligningstallene.

Regnskabspraksis for moderselskabets arsregnskab fremgar seer-
skilt af arsregnskabet for moderselskabet.

NY REGNSKABSREGULERING

Sanistal A/S har implementeret de standarder og fortolkningsbidrag,
der traeder i kraft i EU for 2013 og herudover er Amendments to IAS
36 fra maj 2013 fertidsimplementeret. Ingen af disse har pavirket
indregning og maling i 2013 og dermed heller ikke pavirket EPS og
udvandet EPS.

BESKRIVELSE AF ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

KONCERNREGNSKABET
Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Sanistal A/S samt dat-
tervirksomheder, der alle er 100% ejede.

Virksomheder, hvori koncernen udgver betydelig men ikke bestem-
mende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.
Betydelig indflydelse opnés typisk ved direkte eller indirekte at eje
eller rade over mere end 20% af stemmerettighederne, men mindre
end 50%.
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Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af modersel-
skabet og de enkelte dattervirksomheders regnskaber opgjort efter
koncernens regnskabspraksis, elimineret for koncerninterne ind-
teegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne mellemveerender
og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved
transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder. Urealiserede
fortjenester ved transaktioner med associerede virksomheder elimi-
neres i forhold til koncernens ejerandel i virksomheden. Urealiserede
tab elimineres pd samme méade som urealiserede fortjenester i det
omfang, der ikke er sket nedskrivning.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholds-
meessige andel af dattervirksomhedernes dagsveerdi af iden-
tificerbare nettoaktiver og indregnede eventualforpligtelser pa
overtagelsestidspunktet.

VIRKSOMHEDSSAMMENSLUTNINGER

Ved keb af virksomheder, hvor Sanistal A/S opnar bestemmende ind-
flydelse over den kobte virksomhed, anvendes overtagelsesmetoden.
Der har ikke veeret virksomhedskeb i 2013 eller 2012.

Fortjeneste eller tab ved afheendelse eller afvikling af dattervirksom-
heder og associerede virksomheder opgeres som forskellen mellem
salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmeessige
veerdi af nettoaktiver inkl. goodwill pé salgstidspunktet og omkost-
ninger til salg eller afvikling.

OMREGNING AF FREMMED VALUTA
For hver af de rapporterende virksomheder i koncernen fastseettes en
funktionel valuta. Den funktionelle valuta er den valuta, som benyttes
i det primaere gkonomiske miljg, hvori den enkelte rapporterende virk-
somhed opererer. Transaktioner i andre valutaer end den funktionelle
valuta er transaktioner i fremmed valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen under
finansielle indteegter eller omkostninger.

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed valuta
omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balance-
dagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
geeldens opstden eller kursen i seneste arsrapport indregnes i resul-
tatopgerelsen under finansielle indtaegter eller omkostninger.

Ved indregning i koncernregnskabet af virksomheder med anden
funktionel valuta end DKK, omregnes resultatopgerelserne til trans-
aktionsdagens valutakurs eller til en gennemsnitlig valutakurs for
maneden i det omfang dette ikke giver et veesentligt anderledes
billede, og balanceposterne omregnes til balancedagens valuta-
kurser. Kursforskelle, opstéet ved omregning af udenlandske
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dattervirksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balance-
dagens valutakurser samt ved omregning af resultatopgerelser fra
gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes direkte
i egenkapitalen under en seerskilt reserve for valutakursreguleringer.

Ved hel eller delvis afstaelse af udenlandske enheder eller ved tilbage-
betaling af mellemveerender, der anses for en del af nettoinvesteringen,
indregnes den andel af de akkumulerede valutakursreguleringer, der
er indregnet direkte i egenkapitalen og som kan henferes hertil, i resul-
tatopgerelsen samtidig med eventuel gevinst eller tab ved afstaelsen.

AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER

Afledte finansielle instrumenter indregnes fra handelsdagen og méles
i balancen til dagsveerdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte
finansielle instrumenter indgér i andre tilgodehavender henholdsvis
anden geeld, og modregning af positive og negative veerdier foreta-
ges alene, nar virksomheden har ret til og intention om at afregne
flere finansielle instrumenter netto. Dagsveerdier for afledte finansielle
instrumenter opgeres pa grundlag af aktuelle markedsdata samt
anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder.

/Zndringer i dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klas-
sificeret som — og opfylder betingelserne for — sikring af fremtidige
betalingsstromme og som effektivt sikrer sendringer i fremtidige pen-
gestremme, indregnes i anden totalindkomst og klassificeres i en
seerskilt reserve for sikringstransaktioner under egenkapitalen, indtil
de sikrede pengestromme realiseres.

Nar den sikrede transaktion realiseres, overferes gevinst eller tab ved-
rerende séddanne sikringstransaktioner fra egenkapitalen og indreg-
nes i samme regnskabspost som det sikrede.

Hvis sikringsinstrumentet ikke leengere opfylder kriterierne for regn-
skabsmaessig sikring, opherer sikringsforholdet fremadrettet. Den
akkumulerede veerdigendring indregnet i egenkapitalen overfo-
res til resultatopgerelsen, nar de sikrede pengestremme pavirker
resultatopgerelsen.

Forventes de sikrede pengestremme ikke leengere at blive realise-
ret, overfores den akkumulerede veerdieendring til resultatopgerel-
sen straks.

Den del af veerdireguleringen af et afledt finansielt instrument, som
ikke indgar i et sikringsforhold, herunder den ineffektive del, praesen-
teres under finansielle poster.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne
for behandling som sikringsinstrumenter, indregnes endringer i
dagsveerdi lobende i resultatopgerelsen under finansielle poster.

RESULTATOPGQRELSEN

NETTOOMSATNING

Nettoomseetning ved salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes
i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har
fundet sted inden arets udgang, og séafremt indteegten kan opge-
res palideligt og forventes modtaget. Nettoomsaetningen maéles til
dagsveerdi af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgivne rabatter i
forbindelse med salget.

ANDRE DRIFTSINDTAGTER
Andre indteegter vedrerer [T-ydelser til fremmede, konsulentindteegter,
huslejeindteegter og avancer ved salg af ejendomme.

ANDRE EKSTERNE OMKOSTNINGER

| andre eksterne omkostninger indregnes administrationsomkostnin-
ger, salgsomkostninger, lageromkostninger, ekstern fragt og kersel,
ejendommenes driftsudgifter og tab pa debitorer.

RESULTAT AF KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER
| koncernens resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige an-
del af de associerede virksomheders resultater efter skat og minori-
tetsinteresser.

FINANSIELLE INDTAGTER OG OMKOSTNINGER

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, kursge-
vinster og -tab vedrerende geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser, herunder finansielle
leasingforpligtelser samt tilleeg og godtgerelser under acontoskat-
teordningen m.v. Endvidere medtages realiserede og urealiserede
gevinster og tab vedrorende afledte finansielle instrumenter, der ikke
kan klassificeres som sikringsaftaler.

SKAT AF ARETS RESULTAT

Sanistal A/S er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder
men har fravalgt international sambeskatning. Selskabet er “skygge-
sambeskattet” med den tidligere sambeskattede dattervirksomhed i
Estland. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sam-
beskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.
Selskaber, der anvender skattemaessige underskud i andre selskaber,
betaler sambeskatningsbidrag til moderselskabet, svarende til skat-
teveerdien af de udnyttede underskud, mens selskabet, hvis skatte-
maessige underskud anvendes af andre selskaber, modtager sambe-
skatningsbidrag fra moderselskabet svarende til skattevaerdien af de
udnyttede underskud (fuld fordeling). De sambeskattede selskaber
indgér i acontoskatteordningen.

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt
skat, indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henfores
til &rets resultat, og direkte i totalindkomsten eller egenkapitalen med
den del, der kan henferes til posteringer direkte i totalindkomsten eller
egenkapitalen.

| Arsrapport 2013 | 49



Koncern noter

Note 25 - Anvendt regnskabspraksis
(fortsat)

BALANCEN

IMMATERIELLE AKTIVER

Goodwill indregnes ved forste indregning i balancen til kostpris.
Efterfolgende méles goodwill til kostpris med fradrag af akkumulerede
nedskrivninger. Der foretages ikke amortisering af goodwiill.

Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill allokeres til koncernens
pengestromsfrembringende enheder pa overtagelsestidspunktet.
Fastleeggelsen af pengestremsfrembringende enheder folger den
ledelsesmeessige struktur og interne gkonomistyring. Som felge af
integrationen af overtagne virksomheder i den bestédende koncern
vurderer ledelsen, at det laveste niveau for pengestremsfrembrin-
gende enheder, hvortil den regnskabsmeessige veerdi af goodwill kan
allokeres, er segmenterne Byggeri og Industri.

Software omfatter eksternt erhvervet og egenudviklet software.

Egenudviklet software, der er af betydende omfang, klart defineret
og identificerbart, indregnes som immaterielle anlaegsaktiver, safremt
der er tilstraekkelig sikkerhed for, at den fremtidige indtjening og de
fremtidige fordele afledt heraf kan daekke udviklingsomkostningerne.
@vrige omkostninger til egenudviklet software indregnes i resultatop-
gorelsen, efterhanden som omkostningerne afholdes.

Aktiveret software males til kostpris med fradrag af akkumulerede af-
og nedskrivninger. Efter feerdiggerelsen af udviklingsarbejdet afskri-
ves software opgjort til kostpris reduceret med eventuelle nedskriv-
ninger linezert over den forventede brugstid.

Andre immaterielle aktiver, herunder immaterielle aktiver erhvervet i
forbindelse med virksomhedssammenslutningen, males til kostpris
med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Der foretages linesere afskrivninger over den forventede brugstid
baseret pa folgende vurdering:

Varemaerker 20 ar
Kundekreds 10 ar
Software 3-5ér

MATERIELLE AKTIVER
Grunde og bygninger samt driftsmateriel og inventar males til kostpris
med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte
tilkknyttet anskaffelsen, herunder laneomkostninger fra specifik og
generel lantagning, der direkte vedrerer opferelsen af et aktiv indtil
det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug. Kostprisen pa et samlet aktiv
opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, safremt
brugstiden pa de enkelte bestanddele er forskellige.
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Efterfolgende omkostninger, f.eks. ved udskiftning af bestanddele af
et materielt aktiv, indregnes i den regnskabsmaessige veerdi af det
pageeldende aktiv, nar det er sandsynligt, at afholdelsen vil med-
fore fremtidige okonomiske fordele for koncernen. De udskiftede
bestanddele opherer med at veere indregnet i balancen, og den
regnskabsmaessige veerdi overferes til resultatopgerelsen. Alle andre
omkostninger til almindelig reparation og vedligeholdelse indregnes i
resultatopgerelsen ved afholdelsen.

Der foretages linesere afskrivninger over den forventede brugstid
baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:
(Grunde afskrives ikke.)

Bygninger 25-50 ar
Centrallager 50 ar
Tekniske installationer 10-20 é&r
Bygninger pa lejet grund over lejeperioden, der lgber op til 20 &r
Driftsmateriel og inventar 4-10 ér

Afskrivningsgrundlaget opgeres under hensyntagen til aktivets scrap-
veerdi og reduceres med eventuelle nedskrivninger. Scrapveerdien
fastsaettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger
scrapveerdien aktivets regnskabsmaessige veerdi, opherer afskrivning.

Fortjeneste eller tab pa driftsmateriel og inventar indregnes i resul-
tatopgerelsen sammen med afskrivningerne. Fortjeneste eller tab pa
ejendomme indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindteeg-
ter eller andre driftsomkostninger.

KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER

Kapitalandele i associerede virksomheder méles i koncernregnskabet
efter den indre vaerdis metode, hvorved kapitalandelene i balancen
maéles til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes indre veerdi
opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg
af forholdsmaessig andel af urealiserede koncerninterne avancer og
tab og med tilleeg af mervaerdier ved erhvervelsen, herunder goodwiill.

Ved keob af kapitalandele i associerede virksomheder anvendes
overtagelsesmetoden.

NEDSKRIVNINGSTEST AF LANGFRISTEDE AKTIVER
Goodwill testes arligt for veerdiforringelse, ferste gang inden udgangen
af overtagelsesaret.

Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill testes for veerdiforringelse
sammen med de ovrige langfristede aktiver i den pengestromsfrem-
bringende enhed, hvortil goodwill er allokeret, og nedskrives til genind-
vindingsveerdi over resultatopgerelsen, hvis den regnskabsmaessige
veerdi er hgjere. Genindvindingsveerdien opgeres som nutidsvaerdien
af de forventede fremtidige nettopengestreamme fra den virksomhed
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eller aktivitet (pengestrems-frembringende enhed), som goodwill er
knyttet til. Nedskrivning af goodwill indregnes péa en separat linje i
resultatopgerelsen.

Udskudte skatteaktiver revurderes arligt og indregnes kun i det
omfang, det er sandsynligt, at de vil blive udnyttet.

Den regnskabsmeessige veerdi af ovrige langfristede aktiver vurderes
arligt for at afgere, om der er indikation af veerdiforringelse. Nar en
sé&dan indikation er til stede, beregnes aktivets genindvindingsveerdi.
Genindvindingsveerdien er den hgjeste af aktivets dagsveerdi med
fradrag af forventede afhaendelsesomkostninger eller kapitalveerdi.
Kapitalvaerdien beregnes som nutidsveerdien af forventede fremti-
dige pengestromme fra aktivet eller den pengestromsfrembringende
enhed, som aktivet er en del af. Et tab ved veerdiforringelse indregnes,
nar den regnskabsmaessige veerdi af et aktiv henholdsvis en pen-
gestremsfrembringende enhed overstiger aktivets eller den penge-
stremsfrembringende enheds genindvindingsvaerdi.

Nedskrivninger pa goodwill tilbagefores ikke. Nedskrivninger pa
andre aktiver tilbageferes i det omfang, der er sket aendringer i de
forudseetninger og skoen, der forte til nedskrivningen. Nedskrivninger
tilbageferes kun i det omfang, hvor aktivets nye regnskabsmaessige
veerdi ikke overstiger den regnskabsmaessige veerdi, som aktivet ville
have haft efter afskrivninger, hvis aktivet ikke havde veeret nedskrevet.

VAREBEHOLDNINGER

Varebeholdninger males til kostpris omfattende anskaffelsespris med
tilleeg af hjemtagelsesomkostninger pa grundlag af vejede gennem-
snitspriser eller nettorealisationsvaerdien, hvis denne er lavere.

Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgeres som salgs-
sum med fradrag af feerdiggerelsesomkostninger og omkostninger,
der afholdes for at effektuere salget, og fastseettes under hensynta-
gen til omseettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

TILGODEHAVENDER

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der foretages ned-
skrivning til imedegaelse af tab, hvor der vurderes at veere indtruffet
en objektiv indikation pa, at et tiigodehavende er veerdiforringet. Hvis
der foreligger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodeha-
vende er veerdiforringet, foretages nedskrivning pé individuelt niveau.
Debitorer, der er under konkurs, i betalingsstandsning eller sendt til
inkasso, er afskrevet fuldt ud.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmees-
sige veerdi og nutidsveerdien af de forventede pengestramme, her-
under realisationsvaerdi af eventuelle modtagne sikkerhedsstillelser.
Som diskonteringssats anvendes den effektive rente, som er anvendt
pa tidspunktet for forste indregning, for det enkelte tilgodehavende.

AKTIVER BESTEMT FOR SALG

Aktiver og afhaendelsesgrupper og tilknyttede forpligtelser klassifi-
ceres som "bestemt for salg”, nar deres regnskabsmaessige veerdi
primeert vil blive genindvundet gennem et salg indenfor 12 méneder i
henhold til en formel plan frem for gennem fortsat anvendelse.

Aktiver eller afheendelsesgrupper, der er bestemt for salg, méles til
den laveste veerdi af den regnskabsmaessige veerdi pa tidspunktet for
klassifikationen som "bestemt for salg” eller dagsveerdien med fradrag
af salgsomkostninger. Der afskrives og amortiseres ikke pa aktiver fra
det tidspunkt, hvor de klassificeres som "bestemt for salg”.

Tab ved veerdiforringelse, som opstar ved den ferste klassifikation
som "bestemt for salg”, og gevinster eller tab ved efterfelgende maling
til laveste veerdi af den regnskabsmeessige veerdi eller dagsveerdi med
fradrag af salgsomkostninger, indregnes i resultatopgerelsen under
de poster, som de vedrorer. Gevinster og tab oplyses i noterne.
Aktiver og afheendelsesgrupper og de dertil knyttede forpligtelser
udskilles i seerskilte linjer i balancen, og hovedposterne specificeres i
noterne. Sammenligningstal i balancen tilpasses ikke.

RESERVE FOR EGNE AKTIER

Reserve for egne aktier indeholder nominel beholdning af selskabets
egne aktier. Udbytte for egne aktier indregnes direkte i overfort resul-
tat i egenkapitalen.

RESERVE FOR VALUTAKURSREGULERING

Reserve for valutakursregulering omfatter kursdifferencer opstaet ved
omregning af regnskaber for enheder med en anden funktionel valuta
end DKK og kursreguleringer vedrerende aktiver og forpligtelser, der
udger en del af koncernens nettoinvestering i sddanne enheder.

Ved hel eller delvis realisation af nettoinvesteringerne, hvor kontrollen
afgives, reklassificeres valutakursreguleringerne til resultatopgerelsen.

RESERVE FOR SIKRINGSTRANSAKTIONER

Reserve for sikringstransaktioner indeholder den akkumulerede net-
toeendring i dagsveerdien af sikringstransaktioner, der opfylder krite-
rierne for sikring af fremtidige betalingsstremme, og hvor den sikrede
transaktion endnu ikke er realiseret.

BETALBAR SKAT OG UDSKUDT SKAT

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes
i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, regu-
leret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster og for betalte
acontoskatter. Udskudt skat méales efter den balanceorienterede
geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmeessig
0g skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog
ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrorende ikke-skatte-
maessigt afskrivningsberettiget goodwill samt poster hvor midlertidige
forskelle er opstéet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa
resultat eller skattepligtig indkomst.
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Note 25 - Anvendt regnskabspraksis
(fortsat)

Den udskudte skat er beregnet under hensyntagen til, at modersel-
skabet er “skygge-sambeskattet” med dattervirksomheden i Estland.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberet-
tigede skattemeessige underskud, indregnes under andre langfri-
stede aktiver med den veerdi, hvortil de forventes at blive anvendt,
enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning
i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed
0g jurisdiktion.

Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser modregnes, hvis virk-
somheden har en juridisk ret til at modregne aktuelle skatteforpligtel-
ser og skatteaktiver eller har til hensigt enten at indfri aktuelle skatte-
forpligtelser og skatteaktiver pa nettobasis eller at realisere aktiverne
og forpligtelserne samtidig.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrerende foretagne elimi-
neringer af urealiserede koncerninterne avancer og tab.

Udskudt skat méales pa grundlag af de skatteregler og skattesatser
i de respektive lande, der med balancedagens lovgivning vil veere
geeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.
Andring i udskudt skat skal som folge af eendringer i skattesatser
indregnes i resultatopgerelsen.

HENSATTE FORPLIGTELSER

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som folge af en begi-
venhed indtruffet for eller pa balancedagen har en retlig eller faktisk
forpligtelse, og det er sandsynligt, at der ma afgives ekonomiske for-
dele for at indfri forpligtelsen.

Hensatte forpligtelser males til ledelsens bedste skeon over det belgb,
hvormed forpligtelsen forventes at kunne indfries.

Omkostninger til omstruktureringer indregnes som forpligtelser,
nar en detaljeret, formel plan for omstruktureringen er offentliggjort
senest pa balancedagen over for de personer, der er berert af planen.

Der indregnes en hensat forpligtelse vedrerende tabsgivende hus-
lejekontrakter, nar de forventede fordele for koncernen fra en husle-
jekontrakt er mindre end de uundgéelige omkostninger i henhold til
huslejekontrakten.

FINANSIELLE GZALDSFORPLIGTELSER

Geeld til kreditinstitutter indregnes ved laneoptagelse til dagsveerdi
efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. | efterfalgende
perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris,
séledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi ind-
regnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

@vrige finansielle forpligtelser méales til amortiseret kostpris.
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LEASING

Leasingforpligtelser opdeles regnskabsmeessigt i finansielle og ope-
rationelle leasingforpligtelser.

Leasingydelser vedrerende operationelle leasingaftaler indregnes
lineeert i resultatopgerelsen over leasingperioden.

Koncernen har ingen finansielle leasingforpligtelser.

AKTIEBASERET AFLONNING
Direktionen og en raekke ledende medarbejdere er omfattet af en
aktieoptionsordning.

Veerdien af optioner, der tildeles ledelsen i forbindelse med incita-
mentsordningen, males til dagsveerdi. Dagsveaerdien males pa tilde-
lingstidspunktet og indregnes i resultatopgerelsen under persona-
leomkostninger over perioden, hvor den endelige ret til optionerne
opnéas. Modposten hertil indregnes direkte i egenkapitalen.

| forbindelse med forste indregning af aktieoptionerne skennes over
antallet af optioner, som medarbejderne forventes at erhverve ret til.
Efterfolgende justeres for eendringer i skennet over antallet af rets-
erhvervede optioner, sdledes at den samlede indregning er baseret
pa det faktiske antal retserhvervede optioner.

Dagsveerdien af de tildelte optioner beregnes ved anvendelse af
Black-Scholes modellen.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestreamsopgerelsen viser pengestremme for aret fordelt pa
drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet, arets forskydning i
likvider samt likvide beholdninger ved arets begyndelse og slutning.

Pengestreammen for arets drift opgeres efter den indirekte metode.

Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat
under pengestremme fra investeringsaktivitet. | pengestremsopgerel-
sen indregnes pengestramme vedrerende kabte/solgte virksomheder
fra henholdsvis anskaffelses-/salgstidspunkt.

Likvider omfatter likvide beholdninger. Pengestremme i andre valutaer
end den funktionelle valuta omregnes med gennemsnitlige valuta-
kurser, medmindre disse afviger veesentligt fra transaktionsdagens
kurser.

SEGMENTOPLYSNINGER

Segmentoplysningerne er udarbejdet i overensstemmelse med
koncernens anvendte regnskabspraksis og folger den interne
ledelsesrapportering.

Segmentindteegter og -omkostninger samt segmentaktiver og -for-
pligtelser omfatter de poster, der direkte kan henferes til det enkelte
segment, og de poster, der kan allokeres til det enkelte segment pa
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et palideligt grundlag. Ikke-fordelte poster omfatter primeert aktiver
og forpligtelser samt indteegter og omkostninger vedrgrende kon-
cernens feellesfunktioner, finansieringsaktivitet, investeringsaktivitet,
indkomstskatter m.v.

Langfristede aktiver i segmentet omfatter de langfristede aktiver, som
anvendes direkte i segmentets drift, herunder immaterielle og mate-
rielle anleegsaktiver.

Kortfristede aktiver i segmentet omfatter de kortfristede aktiver, som
anvendes direkte i segmentets drift, herunder varebeholdninger, til-
godehavender fra salg, andre tilgodehavender, forudbetalte omkost-
ninger og likvide beholdninger.

Segmentforpligtelser omfatter forpligtelser, der er afledt af segment-
ets drift, herunder leveranderer af varer og tjenesteydelser og anden
geeld.

Aktiviteterne er opdelt med udgangspunkt i kundernes tilhersforhold
til de identificerede segmenter. Omkostningsallokeringen er foreta-
get ud fra et bidragsprincip, hvorved omkostningerne er fordelt i det
omfang disse er umiddelbart fordelbare. |kke-fordelte omkostninger
vedrorer isger omkostninger vedrorende logistik, administration, ejen-
domme og finansiering.
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Supplement til ledelsesberetningen

Resultat 2012 - 2013

Resultat pr. kvartal

mio. kr. Q112 Q212 Q312 Q412 Q113 Q213 Q313 Q413
Nettoomseetning 1.113,3 1.101,0 1.108,8 1.128,9 1.002,4 1.109,6 1.096,7 1.098,7
Bruttoavance 290,9 288,6 282,3 301,2 266,6 288,3 285,8 2971
Andre driftsindteegter 64,8 1,7 2,3 0,8 1,8 1,8 1,9 2,6
Omkostninger -242 1 -241,5 -242,4 -265,2 -242,0 -255,4 -242,5 -246,2
Driftsresultat (EBITDA) 113,6 48,7 42,2 36,8 26,6 34,7 42,3 53,5
Primeer drift (EBIT) 98,0 33,3 27,3 21,7 11,4 19,2 30,9 -33,4
Primeer drift (EBIT) ekskl. ejen-

domsavance og nedskrivhinger 36,4 33,3 27,3 21,7 11,4 19,2 30,9 38,6
Resultat af finansielle poster -8,3 7,4 -12,2 9,3 -9,4 -2,4 -0,4 9,9
Resultat for skat 89,7 40,9 15,1 30,9 2,0 16,8 30,5 -23,5
Periodens resultat 80,3 34,6 11,7 26,4 1,4 10,1 26,3 -35,5

Akkumuleret resultat pr. kvartal

mio. kr. Q112 Q212 Q312 Q412 Q113 Q213 Q313 Q4 13
Nettoomseetning 1.118,3 2.214,4 3.323,2 4.447 1 1.002,4 2.111,9 3.208,7 4.307,4
Bruttoavance 290,9 579,5 861,8 1.163,0 266,6 555,0 840,8 1.137,9
Andre driftsindtaegter 64,8 66,4 68,7 69,5 1,8 3,6 5,6 8,2
Omkostninger -242 1 -483,6 -726,0 -991,2 -242,0 -497,4 -739,8 -986,0
Driftsresultat (EBITDA) 113,6 162,3 204,5 241,3 26,6 61,3 106,6 160,1
Primzer drift (EBIT) 98,0 131,3 158,6 180,3 11,4 30,6 61,5 28,1
Primeer drift (EBIT) ekskl. ejen-

domsavance og nedskrivninger 36,4 69,7 97,0 118,7 11,4 30,6 61,5 100,1
Resultat af finansielle poster -8,3 -0,7 -12,9 -3,6 -9,4 -11,8 -12,2 -2,3
Resultat for skat 89,7 130,5 145,7 176,6 2,0 18,8 49,3 25,8
Periodens resultat 80,3 115,0 126,7 153,1 1,4 11,4 37,7 9,2

Definitioner af nggletal

DEFINITIONER IFGLGE DEN DANSKE
FINANSANALYTIKERFORENINGS "ANBEFALINGER & NOGLETAL 2010":

ruttoavance % ruttoavance / nettoomsaetning) x
Brutt % (Brutt / nett tning) x 100
Omkostninger % (Omkostninger / nettoomseetning) x 100
EBITDA-margin % (EBITDA / nettoomseetning) x 100
EBIT-margin % (EBIT / nettoomsestning) x 100

(

EBIT-margin % ekskl. ejendomsavance og nedskrivninger (EBIT — ejendomsavance og nedskrivninger) / nettoomsaetning) x 100

Resultat efter skat pr. aktie (EPS), kr., basis Resultat efter skat / gennemsnitligt antal aktier, basis
Cash flow pr. aktie (CFPS), kr. Pengestrom fra driftsaktivitet / gennemsnitligt antal aktier, udvandet
Afkastningsgrad (ROIC - inkl. goodwill) % (EBITA / gennemsnitlig investeret kapital inkl. goodwill) x 100

Investeret kapital omfatter immaterielle og materielle aktiver, varebeholdninger,
tilgodehavender fratrukket ikke-rentebaerende forpligtelser.

Egenkapitalens forrentning % (Resultat efter skat / gennemsnitlig egenkapital) x 100
Soliditetsgrad % (Egenkapital / samlede aktiver) x 100

Price/Earning (PE), kr. Borskurs / arets resultat pr. aktie

Indre veerdi, kr. Egenkapital / antal aktier ultimo

Kurs/indre veerdi, kr. Borskurs / indre veerdi
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Resultatopgdrelse, Totalindkomstopgdrelse
og Pengestrgmsopggdrelse

RESULTATOPGQRELSE PENGESTROMSOPGORELSE
tkr. 2013 2012 Note tkr. 2013 2012 Note
Nettoomsastning 3.473.154 3.589.747 Resultat for skat (EBT) -4.217 175121
Vareforbrug -2.532.647 -2.614.813 Regulering for ikke-likvide
Bruttoavance 940.507  974.934 driftsposter m.v.:
Avance ved salg af eiendomme - -61.620 2
Andre driftsindtasgter 3.652 65.150 5 Af- og Inedskrivninger 120.904 48.917 8
Andre eksterne omkostninger -342.129  -349.583 S Q‘Qf?;zc'gg’ks;t;me 5871 15.301
Pe.rsonaleo.mkostnmger -479.037  -472.110 4 Hensatte forpligtelser 3672 4049
E;mﬁri‘ﬂ:i';tgf;r(gfaﬁg A) 122.993 218.391 Aktiebaseret vederlaeggelse 1.415 2.055
Nedskrivninger -72.019 . 3 Resultat associerede virksomheder -37.855 -37.156
Afskrivninger -48.885 -48.917 8 Finansielle indtaegter -33.822 -16.052
Primaer drift (EB'T) 2.089 169.474 Finansielle omkostninger 77.983 47.561
Pengestrem fra primeer drift for
) o gendring i driftskapital 126.607 169.878
F!nans!elle |ndtaegte.r 71.677 53.208 5 JEndring | driftskapital 6.647 42716
Finansielle omkostninger -77.983 -47.561 6 et o p i di 119.960 197 162
Resultat for skat (EBT) Rl 7512 Renteindteegter, modtaget 33822  16.052
Skat af arets resultat -14.964 -22.699 7 Sl e 46067 47 561
Arets resultat =BG 152422 Pengestrom fra driftsaktivitet  107.515  95.653
i i ) Kab af immaterielle aktiver -2.888 -5.021
Forslag ti resuitatdisponering: Kob af materielle aktiver 11385  -17.984
Overfort resultat S 152422 Salg af materielle aktiver 684  84.803
I alt -19.181 152.422 Salg af dattervirksomhed - 9.296
Kab af dattervirksomhed - -18.724

Kapitalforhgjelse i dattervirksomhed -19.256 -
Indfrielse af 1&n til dattervirksomhed 40.997 -
Tilgodehavender og deposita -159 -4.022

TOTALINDKOMSTOPGORELSE
Pengestrom fra
investeringsaktivitet 7.993 53.348
tkr. 2013 2012
Poster, der kan blive reklassificeret Frie pengestromme 115.508 149.001
til resultatopgerelsen: Fremmedfinansiering:
\{aefdiVQQU|€fiﬂ9 af Afdrag pa prioritetsgeeld -8.589 -14.201
sikringsinstrumenter -86 -1.369 Reduceret treek pa driftskreditter ~ -106.414  -134.907
Veerdireguleringer overfort til AR EREETERE:
f|nanS|eII§ p.ost(?r 4.389 8.487 Erhvervelse af egne aktier -421 -
Skat af sikringsinstrumenter -1.076 -1.779
Anden totalindkomst . o
efter skat 3.007 5.339 Pengestrom fra finansiering -1156.424 -149.108
Avrets resultat -19.181 152422
Arets pengestrom 84 -107
Totalindkomst i alt 15954  157.761 LTI 2 Sl
Likvider ultimo 367 283
Pengestramsopgerelsen kan ikke udledes alene fra det offentliggjorte regnskabs-
materiale.
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Balance pr. 31. december

AKTIVER PASSIVER
tkr. 2013 2012 Note tkr. 2013 2012 Note
Langfristede aktiver Egenkapital
Immaterielle aktiver 173.035 242.312 8 Aktiekapital 11.924 11.924
Materielle aktiver 628.279 581.283 8 Andre reserver -90 2.620
Kapitalandele i Overfort resultat 740.474 752.725
dattervirksomheder 254.570 267.032 9
Kapitalandele i associerede Egenkapital i alt 752.308  767.269
virksomheder 337.643 299.788 10
Udskudt skatteaktiv 56.297 68.739 1

Forpligtelser

Tilgodehavender og deposita 24.993 24.834 Langfristede forpligtelser
Kreditinstitutter 99.465 56.172 15
- — Hensatte forpligtelser 9.269 12.941 14
Langfristede aktiver i alt 1.474.817 1.483.988 Langfristede forpligtelser i alt 108.734 69.113
Kortfristede forpligtelser
Kreditinstitutter 1.169.643 1.275.920 15
. . Leverandergeeld og andre
Kortfristede aktiver geeldsforpligtelser 335.162 312435 16
Varebeholdninger 511.366  482.738 11 Afledte finansielle instrumenter - 4303 22
Tilgodehavender 378.654 424.403 12 Selskabsskat 3.597 -
Periodeafgreensningsposter 8.095 8.502 Hensatte forpligtelser 3.855 3.855 17
Likvide beholdninger 367 283 1.512.257 1.596.513

898.482 915.926
Forpligtelser vedrerende aktiver

Aktiver bestemt for salg = 85.000 8 bestemt for salg = 52.019
Kortfristede aktiver i alt 898.482 1.000.926 Kortristede forpligtelser i alt 1.5612.257 1.648.532

Forpligtelser i alt 1.620.991 1.717.645
AKTIVER | ALT 2.373.299 2.484.914 PASSIVER | ALT 2.373.299 2.484.914
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Egenkapitalopggdrelse

Reserve for

sikrings- Reserve
trans- for egne Overfort
Aktiekapital aktioner aktier resultat I alt

Egenkapital pr. 1. januar 2012 11.924 -2.636 -83 598.248 607.453
Totalindkomst for perioden
Avrets resultat - - - 152.422 152.422
Anden totalindkomst
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter:

Periodens veerdiregulering - -1.369 - - -1.369

Veerdireguleringer overfort til finansielle poster - 8.487 - - 8.487

Skat af sikringsinstrumenter - -1.779 - - -1.779
Anden totalindkomst i alt - 5.339 - - 5.339
Totalindkomst i alt for perioden - 5.339 - 1562.422 157.761
Transaktioner med ejere
Aktiebaseret vederleeggelse - - - 2.055 2.055
Transaktioner med ejere i alt - - - 2.055 2.055
Egenkapital pr. 31. december 2012 11.924 2.703 -83 752.725 767.269
Totalindkomst for perioden
Avrets resultat - - - -19.181 -19.181
Anden totalindkomst
Valutakursregulering
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter:

Periodens veerdiregulering - -86 - - -86

Veerdireguleringer overfort til finansielle poster = 4.389 = = 4.389

Skat af sikringsinstrumenter = -1.076 = = -1.076

Overfert til overfert resultat = -56.930 = 5.930 =
Anden totalindkomst i alt = -2.703 = 5.930 3.227
Totalindkomst i alt for perioden = -2.703 = -13.251 -15.954
Transaktioner med ejere
Aktiebaseret vederleeggelse - - - 1.415 1.415
Erhvervelse af egne aktier - - -7 -415 -422
Transaktioner med ejere i alt - - -7 1.000 993

Egenkapital pr. 31. december 2013 11.924 - -90 740.474 752.308
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Frederikshavn Spildevand skulle etablere en ny regnvandsledning til at lede de store mazngder
vand vaek fra byen. Man skulle ga fra rdr pa 30 centimeter i diameter til nogle seerlige rdr pa

op til 2,2 meter i diameter. Derfor resulterede opgaven i specialfremstillede glasfiberrgr som
entreprengren og Sanistals VA-afdeling fik leveret i samarbejde med en svensk producent.




Udgangspunktet for en hdj leveringskvalitet og en effektiv drift er at have
fokus pa optimering af de interne arbejdsprocesser. Sanistals to store central-
lagre i Billund og Taulov blev i 2013 arbejdsmiljgcertificeret med krone smiley. Det
er der kun 3,7% af samtlige smiley-virksomheder, der har opnaet.




Oversigt over noter til érsregnsl-(ab (moderselskab)
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Moderselskab noter

Note 1 - Anvendt regnskabspraksis

Moderselskabets arsregnskab afleegges i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for bersnoterede
virksomheder.

Arsrapporten opfylder tillige International Financial Reporting
Standards (IFRS) udstedt af IASB.

/ANDRING AF ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS
Der henvises til beskrivelsen i note 25 til koncernregnskabet.

Beskrivelse af anvendt regnskabspraksis

| forhold til den beskrevne anvendte regnskabspraksis for koncern-
regnskabet (se note 25 til koncernregnskabet) afviger moderselska-
bets anvendte regnskabspraksis kun pa felgende punkter:

UDBYTTE AF KAPITALANDELE | DATTERVIRKSOMHEDER OG
ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER

Udbytte fra kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virk-
somheder indteegtsfores i moderselskabets resultatopgerelse i det
regnskabsar, hvor udbyttet deklareres. Hvis der udloddes mere end
periodens totalindkomst i dattervirksomheder i den periode, hvor
udbyttet deklareres, gennemferes nedskrivningstest.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede
virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder
males i moderselskabets arsregnskab til kostpris. Hvis der er indi-
kation for veerdiforringelse, foretages veerdiforringelsestest som
beskrevet i anvendt regnskabspraksis for koncernregnskabet. Hvor
kostprisen overstiger genindvindingsveerdien, nedskrives til denne
lavere veerdi.

REGNSKABSMZASSIGE SKON OG VURDERINGER
Der henvises til note 1 i koncernregnskabet.
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Note 2 — Andre driftsindtagter

tkr. 2013 2012
Huslejeindteegter m.v. 3.652 3.529
Avance ved salg af eiendomme = 61.621
I alt 3.652 65.150
Note 3 - Andre eksterne
omkostninger

tkr. 2013 2012
Administrationsomkostninger 47.301 45.208
Salgsomkostninger 32.913 37.173
Lageromkostninger 19.525 19.058
Fragt og kersel 140.491 147.203
Ejendommenes driftsudgifter 94.437 95.837
Tab pé debitorer 7.462 5.104
1 alt 342.129 349.583
Tab péa debitorer:

Konstaterede tab efter fradrag af

forsikringsdeekning 7.083 9.707
Forskydning i henseettelser 917 -4.047
Indgéet pa tidligere afskrevne fordringer -538 -556
1 alt 7.462 5.104
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Note 4 - Personaleomkostninger

Note 5 - Finansielle indtagter

tkr. 2013 2012 tkr. 2013 2012
Vederlag til bestyrelse, faste honorarer 2.000 2.033 Renter vedrarende finansielle aktiver

Vederlag til bestyrelse, udvalgsarbejde - 133 malt til amortiseret kostpris 13.320 14.254
Vederlag til direktion 7.406 9.103 Renteindteegter fra dattervirksomheder 1.341 1.798
Vederlag til ledende medarbejdere 4.630 5.940 Regulering af veerdi af associerede

Gage og lenninger til andre medarbejdere 408.256 407.861 virksomheder 37.855 37.156
Pension til ledende medarbejdere 137 158 Udbytte 18.632 B
Pension til andre medarbejdere 36514 27095 | Yalutakursgevinst o2 -
Andre omkostninger, herunder til social sikring ~ 20.094 19.787 i K Sl
1 alt 479.037 472.110

Gennemesnitligt antal medarbejdere 1.059 1.058 Note 6 - Finansielle oml-(l:lstninger

| ovenstaende personaleomkostninger indgar aktiebaseret vederlaeg-
gelse med aktieoptioner til dagsveerdi pa tildelingstidspunktet med
1.415 tkr. (2012: 2.055 tkr.), heraf direktion 789 tkr. (2012: 1.143 tkr))
samt ledende medarbejdere 626 tkr. (2012: 912 tkr.)

Herudover indgéar arsbonus til direktion og ledende medarbejdere,
som er en kontant honorering relateret til aktiviteten i det enkelte ar.
Den udbetales kontant, nar et arsregnskab er godkendt af generalfor-
samlingen. Sterrelsen af &rsbonus afhaenger af opnaelse af bonusmal
fastlagt af bestyrelsen ved arets begyndelse under hensyntagen til
den konkrete situation. Arsbonus kan hejst udgere en tredjedel af den
faste arlige bruttogage.

Vedrerende incitamentsprogram henvises til note 5 i koncernregn-
skabet.

Det faste honorar for et bestyrelsesmedlem i 2013 udger 200 tkr.,
formand og neestformand honoreres med henholdsvis 600 tkr. og
400 tkr.

Direktionen er ansat pa kontrakt med normale vilkar, der indeholder
et rimeligt opsigelsesvarsel. Séafremt Sanistal A/S seelges, séledes
at mere end 50% af aktierne skifter ejer, og dette samtidigt medferer
veesentligt eendrede funktioner for den administrerende direkter, kan
dette under neermere omstaendigheder medfere en forpligtelse pa
maksimalt 3 ars vederlag til direkteren. I tilleeg til dette kan der indgéas
seerlige bonusaftaler pa op til 2 &rs len for direktionen. Der foreligger
ikke herudover aftaler med bestyrelse, direktion eller andre ledende
medarbejdere om gkonomisk kompensation ved fratreeden i forbin-
delse med ejerskifte af vaesentlige aktieposter.

tkr. 2013 2012
Renter vedrerende finansielle forpligtelser

malt til amortiseret kostpris 41.878 37.267
Nedskrivning af kapitalandele i

dattervirksomheder 31.716 -
Veerdiregulering vedrerende

sikringsinstrumenter 4.389 8.487
Valutakurstab - 1.807
I alt 77.983 47.561
Note 7 - Skat

tkr. 2013 2012
Arets skat kan opdeles séledes:

Skat af arets resultat 14.964 22.699
Skat af anden totalindkomst 1.076 1.779
| alt 16.040 24.478
Skat af arets resultat fremkommer séledes:

Aktuel skat 3.597 =
Udskudt skat 11.367 22.632
Regulering af skat vedrerende tidligere &r = 67
| alt 14.964 22.699
Skat af arets resultat kan forklares saledes:

Beregnet 25% skat af resultat for skat -1.054 43.780
Nedsaettelse af dansk selskabskat

fra 25% til 22% i 2016 6.300 -
Skatteeffekt af:

Ikke-skattepligtige indteegter -14.208 -22.383
Ikke-fradragsberettigede omkostninger 15.998 1.235
Nedskrivning af kapitalandele i

dattervirksomheder 7.928 =
Regulering af skat vedrarende tidligere ar - 67
1 alt 14.964 22.699
Effektiv skatteprocent = 13,0%
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Note 8 - Immaterielle og materielle aktiver

IMMATERIELLE AKTIVER

tkr. Goodwill Varemaerker Kundekreds Software Total
2013/2012

Kostpris primo 181.019 50.000 25.000 40.417 296.436
Kostpris primo 181.019 50.000 25.000 35.396 291.415
Arets tilgang - - - 2.887 2.887
Arets tilgang - - - 5.021 5.021
Arets afgang - - - -478 -478
Arets afgang = 5 = = =
Kostpris ultimo 181.019 50.000 25.000 42.826 298.845
Kostpris ultimo 181.019 50.000 25.000 40.417 296.436
Af- og nedskrivninger primo - -14.375 -14.375 -25.374 -54.124
Af- og nedskrivninger primo - -11.875 -11.875 -22.707 -46.457
Arets nedskrivninger " -62.019 - - - -62.019
Arets nedskrivninger = = = = =
Arets afskrivninger - -2.500 -2.500 -5.145 -10.145
Arets afskrivninger = -2.500 -2.500 -2.667 -7.667

Arets afgang - - - 478 478
Arets afgang =

-16.875

Af- og nedskrivninger ultimo -62.019 -16.875 -30.041 -125.810
Af- og nedskrivninger ultimo - -14.375 -14.375 -25.374 -54.124
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 119.000 33.125 8.125 12.785 173.035
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 181.019 35.625 10.625 15.043 242.312

1) Der blev i 2013 foretaget nedskrivning pa gooadwill vedrerende Carl F Detail svarende til 62,0 mio. kr. som felge af den markante tilbagegang pa det danske bygge- og
anlaegsmarked.

Pr. 31. december 2013 er der gennemfort nedskrivningstest af den
regnskabsmaessige veerdi af goodwill samt ovrige immaterielle
aktiver. Ledelsen har i forbindelse med de foretagne nedskrivnings-
test set det nedvendigt at nedskrive det indregnede goodwill pa Carl F
Detail med 62,0 mio. kr. Nedskrivningen er foretaget som felge af den
markante tilbagegang, iseer i 4. kvartal 2013, pa det danske bygge- og
anleegsmarked, der har direkte indvirkning pa veerdianseettelsen af
den omtalte goodwill.

Der er ikke fundet grundlag for at nedskrive pé koncerngoodwill ved-
rerende UAB Hidruva (Litauen) eller Carl F Industri.

| nedskrivningstesten er goodwill allokeret til falgende pengestrems-
frembringende enheder baseret pa den ledelsesmaessige struktur og
interne gkonomistyring:

tkr. 2013 2012
Byggeri Division (Carl F Detail) 103.000 165.019
Industri Division (Carl F Industri) 16.000 16.000
| alt 119.000 181.019

4
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NEDSKRIVNINGSTESTS

Nedskrivningstests for goodwill og immaterielle aktiver med udefiner-
bar brugstid gennemfoeres, hvis der er indikationer pa et nedskriv-
ningsbehov, dog mindst én gang éarligt. Hvis genindvindingsveerdien,
der er baseret p& den tilbagediskonterede veerdi af de forventede
fremtidige frie pengestramme, er lavere end den regnskabsmeessige
veerdi, nedskrives aktivet til denne lavere veerdi. Den regnskabsmees-
sige veerdi omfatter goodwill og @vrige nettoaktiver for den penge-
stromsfrembringende enhed.

Forventede fremtidige frie pengestremme baseres pa budgettet for
2014 og prognoser for de kommende fem ar samt en fremskrivning
for efterfelgende ar. Vaesentlige parametre er udvikling i omsaetning,
EBIT, arbejdskapital og aktiver samt veekstforudseetningerne for de
efterfolgende ar.

De anvendte diskonteringsrenter til beregning af genindvindingsvaer-
dien er efter skat og afspejler de specifikke risici der er forbundet med
de enkelte pengestremsfrembringende enheder.
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NOGLEFORUDSZATNINGER FOR DE FORETAGNE
NEDSKRIVNINGSTESTS

Byggeri Division  Industri Division

2013 2012 2013 2012

Diskonteringsfaktor efter skat 8,6% 9,1% 8,6% 9,1%

Vaekst i terminalperiode 1,2% 1,0% 1,2% 1,0%
Folsomhedsanalyse

Nulpunkt - EBIT - -16,3% -42,7%  -39,5%

Nulpunkt - Diskonteringsfaktoren - 1,4% 4,6% 4,8%

Ledelsen har fastsat den forventede veekst i nettoomseetning og den
forventede EBIT-margin ud fra historiske erfaringer samt forventnin-
ger til markedsudviklingen i perioden. For terminalperioden forventes
bade EBIT-marginen samt arbejdskapitalen i procent af omsastningen
at veere usendret i forhold til det sidste &r i prognoseperioden. | termi-
nalperioden forventes samtidig fuld reinvestering tillagt realveeksten.

Folsomhedsanalyse

For Industri Divisionen testes folsomheden af diskonteringsrenten
samt sterrelsen pa EBIT, da disse to faktorer vurderes at veere de
veesentligste i nedskrivningstesten.

MATERIELLE AKTIVER

Hvis den estimerede diskonteringssats efter skat havde veeret 1%
hojere end ledelsens skon indikerer testen fortsat ikke behov for
nedskrivning.

Safremt EBIT reduceres med 10% i perioden 2014-2019 samt i terminal-
perioden, vil dette beregnet med den anvendte diskonteringssats efter
skat heller ikke medfere nedskrivning. Med udgangspunkt i ovensta-
ende vurderer ledelsen, at sandsynlige aendringer i de grundleeggende
forudsaetninger ikke vil medfere, at den regnskabsmeessige veerdi af
goodwill vil overstige genindvindingsveerdien for Industri Divisionen.

For goodwill relateret til Byggeri Divisionen vil et lavere EBIT eller en
hejere diskonteringsrente medfere et sterre nedskrivningsbehov.
Omvendt vil en hejere veekst i terminalperioden, end hvad der er
anvendtinedskrivningstesten, medfore et mindre nedskrivningsbehov.

@vrige langfristede aktiver

Ledelsen har ikke identificeret faktorer, der indikerer, at der er behov
for at gennemfare yderligere veerdiforringelsestests for ovrige lang-
fristede immaterielle aktiver, herunder varemeerker og kundekredse.

Drifts-
Grunde og materiel og

tkr. bygninger inventar Total
2013/2012

Kostpris primo 561.979 404.826 966.805
Kostpris primo 558.193 406.314 964.507
Arets tilgang 1.051 10.334 11.385
Arets tilgang 4.063 13.921 17.984
Arets afgang -240 -26.221 -26.461
Arets afgang =277 -15.409 -15.686
Overfort til/fra aktiver bestemt for salg 112.628 = 112.628
Overfort til/fra aktiver bestemt for salg - - -
Kostpris ultimo 675.418 388.939 1.064.357
Kostpris ultimo 561.979 404.826 966.805
Af- 0g nedskrivninger primo -130.158 -255.364 -385.522
Af- og nedskrivninger primo -114.940 -244.037 -358.977
Arets nedskrivninger " -10.000 - -10.000
Arets nedskrivninger - - -
Arets afskrivninger 2 -15.397 -23.683 -39.080
Arets afskrivninger -15.470 -26.019 -41.489
Arets afgang 240 25.912 26.152
Arets afgang 252 14.692 14.944
Overfort til/fra aktiver bestemt for salg -27.628 - -27.628
Overfort til/fra aktiver bestemt for salg - - -
Af- og nedskrivninger ultimo -182.943 -253.135 -436.078
Af- og nedskrivninger ultimo -130.158 -255.364 -385.522
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 492.475 135.804 628.279
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 431.821 149.462 581.283

1) Der blev i 2013 foretaget nedskrivninger pa 10,0 mio. kr. vedrarende ejendomme, der er til salg, som folge af at markedet for erhvervsejendomme har veeret og fortsat er underdrejet.
2) Derblevi2013 reklassificeret to ejendomme bestemt for salg, hvilket har medfert at tidligere perioders suspenderede afskriv ninger pa 1,8 mio. kr. er blevet omkostningsfert i aret.
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Note 9 - Kapitalandele i dattervirk-
somheder

tkr. 2013 2012
Kostpris primo 315.122 301.398
Avrets tilgang 19.254 13.724
Kostpris ultimo 334.376 315.122
Nedskrivninger primo 48.090 48.090
Nedskrivninger 31.716 =
Nedskrivninger ultimo 79.806 48.090
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 254.570 267.032
Navn Hjemsted Ejerandel
Serman & Tipsmark A/S Danmark 100%
Max Schon AG Tyskland 100%
Sanistal SIA Letland 100%
Sanistal OU Estland 100%
UAB Sanistal Litauen 100%
Sanistal Spolka z.0.0. Polen 100%

Der blev i 2013 foretaget nedskrivning pa kapitalandele i Max Schon
AG, Tyskland, med 46,7 mio. kr. og en tilbageforsel af nedskrivninger
af kapitalandele vedrerende UAB Sanistal, Litauen, svarende til 15,7
mio. kr. Bortset fra Sanistal OU og Max Schén AG er selskaberne veer-
diansat til kostpris. Principperne for de foretagne nedskrivningstests
er beskrevet i note 10 i koncernregnskabet.

Note 10 - Kapitalandele i

associerede virksomheder
2013 2012

Bradrene A & O Johansen A/S

Hjemsted Albertslund  Albertslund
Ejerandel 39,12% 39,12%
Omseetning 2.309.707 2.272.740
Avets resultat 98.642 91.104
Aktiver 1.431.263 1.286.351
Forpligtelser 568.248 520.095
Andel af egenkapital 337.643 299.788
Andel af arets resultat 38.692 35.643

Grundlaget for vurderingen af nytteveerdien af Bredrene A & O
Johansen A/S er tilgeengelige informationer offentliggjort af Bradrene
A & O Johansen A/S, herunder delérsrapporter og arsrapporter samt
ledelsens egne erfaringer og vurderinger af markedsforholdene og
markedsudsigterne for den péageeldende branche.

Herefter indgar aktierne i Brodrene A & O Johansen A/S til sken-
net nytteveerdi pa 337,6 mio. kr. svarende til andel af egenkapitalen
ifolge Brodrene A & O Johansen A/S. Der henvises i ovrigt til note 11
i koncernregnskabet.

bo
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Note 11 - Varebeholdninger

tkr. 2013 2012

Handelsvarer 511.366 482.738
511.366 482.738

Arets tilbageforte nedskrivninger indregnet

i resultatopgerelsen " 2.283 12.004

Regnskabsmaessig veerdi af varebeholdninger

indregnet til nettosalgsvaerdi 2.346 2.738

1) I forbindelse med kassationer og realisation er der tilbagefert nedskrivninger. Der er
herudover ikke tilbagefort veesentlige nedskrivninger.

Note 12 - Tilgodehavender

tkr. 2013 2012
Varetilgodehavender fra salg og tienesteydelser 371.491 372.302
Varetilgodehavender hos dattervirksomheder 1.312 1.226
Tilgodehavender hos dattervirksomheder 1.407 42.404
Andre tilgodehavender 4.444 8.471
I alt 378.654 424.403
Note 13 - Udskudt skatteaktiv

tkr. 2013 2012
Udskudt skat primo 68.739 93.218
Arets udskudte skat indregnet i arets resultat  -11.366 -22.633
Arets udskudte skat indregnet i anden

totalindkomst -1.076 -1.779
Regulering vedrerende tidligere ar - -67
| alt 56.297 68.739
Udskudt skat vedrerer:

Immaterielle aktiver —110.387 -12.873
Materielle aktiver 18.568 6.963
Kortfristede aktiver 7.977 8.770
Kortfristede forpligtelser 5.271 6.360
Fremforselsberettigede

skattemaessige underskud 34.818 59.519
1 alt 56.297 68.739
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Note 14 - Hensatte forpligtelser

tkr. 2013 2012
Hensaettelse primo 16.796 21.044
Anvendt i ret -3.672 -9.267
Hensat for aret - 5.019
Hensaettelse ultimo 13.124 16.796
Forfaldstidspunkterne for hensatte

forpligtelser forventes at blive:

Langfristede forpligtelser 9.269 12.941
Kortfristede forpligtelser 3.855 3.855
| alt 13.124 16.796

Hensatte forpligtelser vedrarer kontrakter pa ledige lejemal i uopsige-

lighedsperioden.

Note 15 - Kreditinstitutter

tkr. 2013 2012
Geeld til kreditinstitutter er indregnet

sdledes i balancen:

Langfristede forpligtelser 99.465 56.172

Kortfristede forpligtelser

Forpligtelser vedrerende
aktiver bestemt for salg

1.169.643 1.275.920

52.019

| alt

1.269.108 1.384.111

Valutafordeling af geeld til kreditinstitutter:

DKK 1.246.018 1.348.745

EUR 21.386 32.371

QDvrige 1.704 2.995

Effektiv rente Regnskabsmaessig veerdi
Gns. vaegtet Fast/- % %

Lantype restlgbetid ar variabel 2013 2012 2013 2012
Driftskreditter - variabel dagsb. dagsb. 498.472 604.885
Prioritetsgeeld " 12,3 variabel 1,8 1,8 76.165 82.603
Prioritetsgeeld 11,5 fast 5,2 3,9 32.046 34.198
Banklan 0,8 variabel 3,4 2,8 562.425 462.525
Banklan inkl. evt. tiherende renteswap 2 0,8 fast 7,6 7,2 100.000 200.000
| alt 1.269.108 1.384.111

1) Geeld anfort som variabel rente har revurdering af rentesatsen i 2013.
2)100.000 tkr. har veeret afdeekket gennem renteswap til en rente pa 4,25%, som udleb 31. december 2013.

Markedsveerdien af den indgéede renteswap udger O tkr. pr. 31. december 2013 (2012: -4.303 tkr.), som er indregnet pa egenkapitalen.
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Note 16 - Leverandgrgasld og andre

forpligtelser

tkr. 2013 2012
Leverandergeeld 223.914 200.357
Skyldig feriepengeforpligtelse 69.106 67.585
Skyldig moms 24.670 22.021
Anden geeld 17.472 22,472
I alt 335.162 312.435

Note 17 - Sikkerhedsstillelser

TIL SIKKERHED FOR BANKGZLD:

> Pant i Sanistal A/S’ aktier i Serman & Tipsmark A/S, Sanistal SIA,
Letland, Max Schon AG, Tyskland og UAB Sanistal, Litauen.

> Transport i gaeldsbreve for finansielle koncernmellemvaerender.

> Garantier pa selvskyldnervilkar fra Sanistal A/S, Serman &
Tipsmark A/S, Sanistal SIA, Letland, og UAB Sanistal, Litauen

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for kreditinstitutter:

tkr. 2013 2012
Grunde og bygninger med en

regnskabsmaessig veerdi pa 494.766 507.619
Pant i Sanistals aktier i Bredrene

A & O Johansen A/S 337.643 299.788
Pant i fordringer i forbindelse med salg

af koncernens faste ejendomme 5.848 6.104
Geeld til kreditinstitutter for hvilken der

er stillet sikkerhed 1.471.768 1.551.311
Pant i Sanistals aktier i datterselskaber 237.030 249.492
Transport i geeldsbreve for finansielle

koncernmellemveerender 1.341 42.404

aa
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Note 18 - Kontraktlige forpligtelser

tkr. 2013 2012
Huslejeforpligtelser:

0-1ar 62.879 59.902
1-5 ar 142.330 161.962
>5ar 24,122 23.006
1 alt 229.331 244.870
Indregnet i resultatopgerelsen 62.754 63.682
Leasingforpligtelser:

0-1 &r 15.909 16.465
1-5 ar 18.538 11.970
>5&r - -
| alt 34.447 28.435
Indregnet i resultatopgerelsen 28.613 28.175

Leasingforpligtelser vedrerer hovedsageligt leasing af firmabiler.

| nogle af moderselskabets lejede ejendomme videreudlejes, da
Sanistal A/S ikke leengere anvender disse. Lejekontrakterne er uopsi-
gelige, heriblandt en lejekontrakt med udlebséar 2017.

Uopsigelige lejeindteegter indregnet i resultatopgerelsen udger 597
tkr. (2012: 539 tkr.).

Note 19 - Eventualforpligtelser

Modervirksomheden er sambeskattet med ovrige danske virksom-
heder i Sanistal-koncernen. Som administrationsselskab hesfter virk-
somheden ubegreenset og solidarisk med de ovrige virksomheder i
sambeskatningen for danske selskabsskatter og kildeskatter inden-
for sambeskatningskredsen. Skyldige selskabskatter og kildeskatter
indenfor sambeskatningskredsen udger 1,5 mio. pr. 31. december
2013 (2012: 0,0 mio. kr.).

Der er herudover afgivet stotteerkleering for Serman & Tipsmark A/S.
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Note 20 - Honorar til generalfor-
samlingsvalgt revision

tkr. 2013 2012

Samlet honorar til KPMG kan
specificeres séledes:

Lovpligtig revision 1.100 1.075
Skatte- og momsmaessig radgivning 299 410
Andre erkleeringer med sikkerhed 57 59
Andre ydelser 219 333
I alt 1.675 1.877

Note 21 - Neertstaende parter

GENERELT

Bestyrelsen, direktionen, ledende medarbejdere, det associerede
selskab Bradrene A & O Johansen A/S, sterre aktionserer og bank-
erne (jf. beskrivelse nedenfor) betragtes som neertstdende parter.
Neertstdende parter omfatter endvidere de pageeldende personers
eller juridiske enheders sleegtninge eller tilknyttede selskaber samt
virksomheder, hvori de pagaeldende personer eller juridiske enheder
har vaesentlige interesser.

BESTYRELSE, DIREKTION OG LEDENDE MEDARBEJDERE

Der har ud over ledelsens aflenning og aktieoptionsprogrammer ikke
veeret transaktioner med disse. Ledelsens aflenning og aktiebaseret
vederleeggelse er omtalt i koncernregnskabet note 5.

BANKER OG DERES TILKNYTTEDE SELSKABER

Sanistal indgik den 26. februar 2014 en bankaftale baseret pa normale
l&nefaciliteter. Bankaftalen er omtalt yderligere i koncernregnskabet
note 1.

Geeld til bankerne udger 1.269,1 mio. kr. pr. 31. december 2013,
udnyttet garantiramme stillet af bankerne udger 8,4 mio. kr. samt ren-
ter og gebyrer til bankerne i aret udger 45,4 mio. kr.

Til sikkerhed for engagementet med bankerne har Sanistal stillet pant i
Sanistéls aktier i det associerede selskab Bradrene A & O Johansen A/S
(337,6 mio. kr.), i Sanistals ejendomme (494,8 mio. kr,) samt i fordringer i
forbindelse med salg af Sanistéls faste ejendomme (5,8 mio. kr.).

Bortset fra ovenstdende har Sanistadl A/S ikke foretaget nogen
veesentlige transaktioner med neertstaende parter.

SAMHANDEL MED DATTERSELSKABER HAR OMFATTET
FOLGENDE:

tkr. 2013 2012
Salg af handelsvarer 16.237 16.691
Salg af tjenesteydelser 400 400
Indteegter ved udleje af bygninger 1.011 960
Renteindtaegter ved koncernudlan 1.341 1.798

Transaktioner med dattervirksomheder er elimineret i koncernregn-
skabet i overensstemmelse med den anvendte regnskabspraksis.

Moderselskabets mellemveerender med dattervirksomheder pr. 31.
december 2013 udger fastforrentede stdende lan pa i alt 1.341 tkr.
(2012: 42.404 tkr.). Herudover er der afgivet stotteerklaeringer og sik-
kerhedsstillelser naermere beskrevet i note 17 og 19.

Almindelige forretningsmellemveerender vedrerende salg af varer og
tjenesteydelser og tilgodehavender herpa er uforrentede og indgas pa
samhandelsbetingelser svarende til koncernens og moderselskabets
ovrige kunder.

De danske virksomheder i koncernen er sambeskattede, hvilket inde-
beerer, at modervirksomheden heefter for danske selskabsskatter og

kildeskatter indenfor sambeskatningskredsen.

Bortset fra ovenstaende har Sanistdl A/S ikke foretaget nogen
vaesentlige transaktioner med neertstaende parter.

| Moderselskab | 69



Moderselskab noter

Note 22 - Finansielle risici og finansielle instrumenter

Med hensyn til finansielle risici og finansielle instrumenter henvises i sin helhed til note 23 i koncernregnskabet, idet de beskrevne risici og felsom-
heder vurderes at deekke moderselskabet.

MODERSELSKABETS GALDSFORPLIGTELSER FORFALDER SOM FOLGER:

Kontrakt-

Regnskabs- lige penge- Indenfor
(tkr.) maessig veerdi  stremme 1ar 1til 3 ar 3 til 5 ar Efter 5 ar
2013/
Ikke afledte finansielle instrumenter
Kreditinstitutter og banker 1.269.108 1.336.120 1.201.597 32.986 31.679 69.858
Kreditinstitutter og banker 1.332.092 1.366.857 1.300.320 11.377 10.870 44.290
Leverandergeeld 223.914 223.914 223.914 = = =
Leverandergeeld 200.357 200.357 200.357 - - -
Afledte finansielle instrumenter
Renteswap - - - - - -
Renteswap 4.303 7.597 7.597 - - -
31. december for forpligtelser
bestemt for salg 1.493.022 1.560.034 1.425.511 32.986 31.679 69.858
31. december for forpligtelser
bestemt for salg 1.536.752 1.574.811 1.508.274 11.377 10.870 44.290
Forpligtelser bestemt for salg - - - - - -
Forpligtelser bestemt for salg 52.020 70.917 3.015 67.902 = =
31. december inkl. forpligtelser
bestemt for salg - - - - - -
31. december inkl. forpligtelser
bestemt for salg 1.588.772 1.645.728 1.511.289 79.279 10.870 44.290

FORUDSATNINGER FOR FORFALDSANALYSEN:

Forfaldsanalysen er baseret pa alle udiskonterede pengestremme inklusive estimerede rentebetalinger. Rentebetalinger er estimeret pa basis af
de nuveerende markedsforhold. Moderselskabets lantagning og garanterede kreditfaciliteter har i 2013 veeret underlagt seerlige vilkér og betin-
gelser (covenants), der vedrorer storrelsen af koncernens egenkapital, udviklingen i koncernens driftsresultat (EBITDA) og rentebaerende geeld.

Sanistal opfyldte pr. 31. december 2013 ikke de finansielle covenants for sa vidt angér koncernens egenkapital og driftsresultat (EBITDA). Sanistal
fik en waiver for denne afvigelse.
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Moderselskab noter

Nedskrivninger, der er indeholdt i den regnskabsmeessige veerdi af
tilgodehavender, har udviklet sig som folger:

tkr. 2013 2012
Nedskrivninger primo 19.798 23.845
Nedskrevet i ret 17.137 12.953
Realiseret i aret -6.545 -9.152
Tilbagefort -9.675 -7.848
Nedskrivninger ultimo 20.715 19.798

Herudover indgér tilgodehavender fra salg, der pr. 31. december var
overforfaldne, men ikke veerdiforringede, som folger:

tkr. 2013 2012
Forfaldsperiode:

Op til 30 dage 44.903 45.966
Mellem 30 og 90 dage 4131 3.575
Over 90 dage &1 219
| alt 49.349 49.760

Vedrorende kreditrisici henvises til omtale under risikofaktorer note 23
i koncernregnskabet. Den regnskabsmeessige veerdi af tilgodehaven-

der svarer til dagsveerdien.

Regnskabs-

maessig Dags-
tkr. veerdi veerdi
2013/2012
Tilgodehavender 378.654 378.654
Tilgodehavender 424.403 424.403
Likvide beholdninger 367 367
Likvide beholdninger 283 283
Udlan og tilgodehavender 379.021 379.021
Udlan og tilgodehavender 424.686 424.686

Afledte finansielle instrumenter

indgaet til sikring af fremtidige

pengestremme = =
Afledte finansielle instrumenter

indgaet til sikring af fremtidige

pengestremme 4.303 4.303
Finansielle forpligtelser anvendt

som sikringsinstrumenter - -

Finansielle forpligtelser anvendt

som sikringsinstrumenter 4.303 4.303
Kreditinstitutter 1.269.108 1.269.108
Kreditinstitutter 1.332.092 1.332.092
Leverandergeeld og andre

geeldsforpligtelser 335.162 335.162
Leverandergeeld og andre

geeldsforpligtelser 312.435 312.435
Finansielle forpligtelser vedrerende

ophgrende aktiviteter og

aktiver bestemt for salg - -
Finansielle forpligtelser vedrerende

opherende aktiviteter og

aktiver bestemt for salg 52.019 52.019

Finansielle forpligtelser, der males

til amortiseret kostpris 1.604.270 1.604.270

Finansielle forpligtelser, der males

til amortiseret kostpris 1.696.546 1.696.546

Renteswaps veerdiansasttes efter almindeligt anerkendte veerdian-
sasttelsesteknikker baseret pa relevante observerbare swap-kurve
(niveau 2).

Dagsveerdien af realkreditgeeld er veerdiansat pa baggrund af
dagsveerdien pa de underliggende obligationer. Variabelt forrentet
geeld til banker er veerdiansat til kurs 100. De anvendte metoder er
uaendrede sammenholdt med 2012.
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