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Delarsrapport: Fliigger Koncern 1. halvar 2017/18

Bestyrelsen i Fliigger har gennemgéet og godkendt delarsrapporten for 1. halvar 2017/2018, dvs. manederne maj til

oktober 2017.

Resumé

. Salgsudviklingen 1. kvartal 2. kvartal 1. halvar
kontra sidste ar - mio. DKK 2017/18 Afv.i % 2017/18  Afv.i % 2017/18 Afv.i %
Salg Danmark* 201 -4% 169 -7% 370 -5%
Salg Sverige 183 -9% 165 -2% 348 -6%
Salg Norge 78 -2% 69 -2% 146 -2%
Salg andre lande 77 14% 79 18% 156 16%
Nettoomsaetning 539 -3% 482 -1% 1.021 -2%

*Danmark er inkl. Island, Greonland og Feeroerne.

Salgsudviklingen har i Skandinaven veeret vigende i forste halvar pa grund af vejrliget. Den reducerede eftersperg-
sel, som har ramt branchen som helhed, har iseer veeret meerkbar i salg til konsument, franchisetagere og bygge-
markeder. Salg til malerfaget har vaeret mindre bergrt. Salget uden for Skandinavien, primaert koncernens salg i
Polen samt eksport til Frankrig og Rusland, har til gengaeld udviklet sig positivt sammenlignet med samme periode

sidste ar.

. Resultatudviklingen 1. kvartal 2. kvartal 1. halvar
kontra sidste ar - mio. DKK 2017/18 Afv.i % 2017/18 Afv.i % 2017/18 Afv.i %
Primeert driftsresultat, EBITDA 98 5% 42 3% 139 5%
Primeert driftsresultat, EBIT 82 8% 26 76% 108 19%
Resultat for skat 82 10% 26 50% 108 18%
Resultat efter skat 63 8% 21 64% 84 18%
Totalindkomst 60 20% 15 223% 75 37%
Ordineert resultat efter skat pr. aktie, DKK 22 8% 7 64% 29 18%
Pengestrom fra drift 110 1% 27 -52% 136 -17%
Balance ultimo 1.286 1% 1.185 0% 1.185 0%
Egenkapital ultimo 858 0% 830 1% 830 1%
Nettolikviditet, rentebasrende ultimo 224 66% 205 40% 205 40%

Trods vigende omseetning, som ikke mindst ramte udenders produkter, der er de mest lansomme, har koncernen
veeret i stand til at haeve indtjeningen samt skabe en positiv pengestrem. Ultimo halvaret var koncernens rentebae-
rende nettolikviditet 205 mio. DKK kontra 147 mio. DKK pa samme tidspunkt sidste ar.

Forventninger til forretningsaret 2017/18

| seneste arsrapport og fastholdt efter udleb af 1. kvartal forventede vi et koncernsalg i 2017/18 p& niveau med
foregdende ar. Vi varslede lav aktivitet pd de skandinaviske markeder og reduceret salg til koncernens segment 2 -
salg til byggemarkeder. Koncernens salg til andre lande var budgetteret mere positivt. Koncernens primeere driftre-
sultat forventede vi pa et niveau svarende til en EBIT-margin pa 2-3%. De anferte forventninger til forretningsaret

2017/18 fastholdes.
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Flligger koncern Helar 2. kvartal 1.halvar
Hovedtal 2016/17 2016/17 2017/18 2016/17 2017/18
Nettoomsastning 1.849 487 482 1.044 1.021
Bruttoresultat 1.025 274 260 595 586
Primeert driftsresultat, EBITDA 119 40 42 133 139
Primaert driftsresultat, EBIT 44 15 26 90 108
Finans netto -3 2 - 2 -
Resultat for skat 41 17 26 92 108
Resultat efter skat 29 13 21 71 84
Kursregulering til ultimokurs mv. - -8 -6 -16 -9
Totalindkomst 29 5 15 55 75
Investeringer i immaterielle aktiver 4 1 - 2 1
Af- og nedskrivninger p& immat. aktiver 18 11 4 16 9
Investeringer i materielle aktiver 22 3 2 6 7
Afskrivninger pa materielle aktiver 51 15 11 27 22
Udbyttebetaling, netto 43 43 43 43 43
Egenkapital ultimo 797 823 830 823 830
Balancesum ultimo 1.189 1.186 1.185 1.186 1.185
Pengestromme
Pengestrem for finans og skat 171 58 31 172 145
Pengestrom fra drift 158 56 27 163 136
Pengestrem til investeringsaktivitet -24 -3 -3 -4 -8
Pengestrem til finansieringsaktivitet -97 -66 -72 -109 -52
Veerdipapirer og likvider ultimo 138 149 210 149 210
Rentebaerende geeld ultimo 14 2 5 2 5
Nettolikviditet, rentebaerende ultimo 124 147 205 147 205
*Nogletal
Bruttomargin % 55% 56% 54% 57% 57%
EBITDA-margin % 6% 8% 9% 13% 14%
EBIT-margin % 2% 3% 5% 9% 11%
Egenkapitalforrentning % 4% 2% 3% 9% 10%
Egenkapitalandel % 67% 69% 70% 69% 70%
Fuldtidsansatte, gennemsnit 1.533 1.537 1.482 1.553 1.507

*Aktiedata ultimo

Udestéende aktier a 20 kr., 1.000 stk. 2.877 2.877 2.880 2.877 2.880
Ordineert resultat efter skat pr. aktie, DKK 10 4 7 25 29
Indre veerdi pr. aktie, DKK 277 286 288 286 288
Fliigger barskurs 372 332 358 332 358
Pris pr. overskudskrone (P/E), DKK 37 76 50 14 12
Kurs / indre veerdi, (KI) 1 1 1 1 1
Fliigger barsveerdi, mio. DKK 1.116 996 1.073 996 1.073
OMX PE index 876 788 951 788 951

*Kvartals- og halvarstal er ikke omregnet til helérstal, og resultat samt indre vaerdi er fordelt p4 udestédende aktier.
Definitioner som anfert i arsrapporten. Halvarsrapporten er ikke revideret.
Alle belgb er angivet i mio. DKK, medmindre andet er anfart.
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Ledelsens beretning
Salgsudviklingen

Koncernomsastningen i 1. halvar 2017/18 blev 1.021 mio. DKK kontra 1.044 mio. DKK i samme periode sidste ar, sva-
rende til en reduktion p& -2%.

| Danmark inkl. Island, Grenland og Faergerne blev omsaetningen 370 mio. DKK i halvaret kontra 389 mio. DKK sidste ar,
svarende til -5%. Det er iszer salg til konsumenter samt franchisetagere, som blev reduceret. Salg til malerfaget var pa
niveau med sidste &r, og pa Island voksede omsastningen med mere end +10%.

| Sverige blev omszetningen 348 mio. DKK kontra 370 mio. DKK sidste ar, svarende til -6%. | modseetning til Danmark
og Norge var det malermestersalget, som var vigende, eventuelt pavirket af at ROT-ordningen, som yder tilskud til
handveerk i privaten, er under afvikling. Salg til segment 2 - salg til byggemarkeder - var ligeledes vigende.

| Norge blev omseetningen 146 mio. DKK kontra 150 mio. DKK sidste ar, svarende til -2%, som er pavirket af flere fakto-
rer, herunder den igangvaerende konsolidering af butiksnettet samt opstramning af samhandelsbetingelser.

Malerbranchen ma i stigende omfang konstatere, at den generelle fremgang og konjukturopsvinget for byggeri- og an-
leegsbranchen ikke i samme grad som historisk konverteres direkte til oget salg, hvilket i nogen grad skyldes aendring i
byggematerialer og arbejdsmetoder.

Salg uden for Skandinavien primeert til det polske marked har udviklet sig meget positivt med en vaekstrate pa +16% fra
135 mio. DKK sidste ar til 156 mio. DKK drevet af markant fremgang i Polen. Koncernens eksportafdeling med salg pri-
meert til Frankrig og Rusland har ligeledes haft markante vaekstrater.

Som det fremgar af segmentoplysninger, side 10 i halvarsrapporten, blev salg til segment 2 - salg af ikke Flligger bran-
dede produkter - reduceret med -7%. Salg til segment 1 - salg af Flugger brandede produkter - blev reduceret med
-1%. Forskydning af salg fra segment 2 til segment 1, er, som det fremgar af noten, medvirkende arsag til at koncer-
nens indtjening vokser trods fald i omsastningen.

Omkostnings- og resultatudviklingen

1. halvars medgéede produktionsomkostninger blev 435 mio. DKK kontra 449 mio. DKK sidste ér, svarende til en reduk-
tion pa 14 mio. DKK eller -3%. Det indebaerer, at koncernens bruttomargin blev Igftet fra 57,0% til 57,4%.

Salgs- og distributionsomkostninger blev i seneste halvar 388 mio. DKK kontra 415 mio. DKK i samme periode sidste ar
svarende til en omkostningsreduktion pa 27 mio. DKK eller -7%. Til gengeeld voksede administrationsomkostningerne
fra 84 mio. DKK til 91 mio. DKK svarende til +8%. Samlet blev de anfarte kapacitetsomkostninger reduceret med 26
mio. DKK, fra 505 mio. DKK sidste ar - inkl. 7 mio. DKK hensat til goodwill-nedskrivninger -til 479 mio. DKK i seneste
halvar.

Koncernens primzere driftsresultat EBIT blev i farste halvar 108 mio. DKK kontra 90 mio. DKK i samme periode sidste ar
svarende til en veekstrate pa +19%, hvilket markedssituationen taget i betragtning ma siges at veere meget positivt. Re-
sultat for skat blev ligeledes 108 mio. DKK, der efter en skattehensasttelse pa 25 mio. DKK gav et resultat efter skat pa
84 mio. DKK kontra 71 mio. DKK sidste &r, svarende til en veekstrate pa +18%. Justeret for valutakursudviklingen blev
koncernens totalindkomst 75 mio. DKK kontra 55 mio. DKK i samme periode sidste ar.

Ultimo halvaret var koncernens sum af aktiver 1.185 mio. DKK kontra 1.186 mio. DKK sidste ar. Sammenlignet med sid-
ste ar er koncernens immaterielle aktiver reduceret med 15 mio. DKK, de materielle aktiver er reduceret med 23 mio.
DKK og summen af varelagre samt udestdende fordringer er reduceret med 25 mio. DKK. Det har givet plads til, at sum-
men af koncernens veerdipapirer og likvide beholdninger ultimo halvaret udger 210 mio. DKK kontra 148 mio. DKK sid-
ste ar.

Egenkapitalen androg ultimo halvéret 830 mio. DKK kontra 797 mio. DKK primo forretningsaret. Differencen pa 33 mio.
DKK skyldes totalindkomst p& 75 mio. DKK fratrukket 42 mio. DKK anvendt til udbyttebetaling.

Som anfert i pengestremsanalysen side 9 i halvarsrapporten var pengestrem fra driften efter finans og skat 136 mio.
DKK. Heraf medgik 8 mio. DKK til investeringsaktivitet og 52 mio. DKK til nedbringelse af bankgeeld og betaling af ud-
bytter. Tillagt koncernens primobeholdninger udger de likvide beholdninger ultimo 210 mio. DKK, som omtalt ovenfor.
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Risici og usikkerhedsfaktorer

Ledelsen felger lsbende udviklingen vedrerende koncernens risikoforhold som omtalt i seneste arsrapport. Aktuelt
og pa leengere sigt udger ravarepriserne en vaesentlig aget risiko, da malingbranchen oplever markante stigninger
pa seerligt TiO2. Dette, kombineret med et marked under fortsat konsolidering og med produktionsmaessig over-
kapacitet, ma forventes at pavirke vores fremtidige performance.

Sket efter udlgb af 1. halvar 2017/18

Der er ikke sket vaesentlige, uforudsete begivenheder efter udlgb af 1. halvar.

Forventninger til forretningsaret 2017/18

Koncernen fortseetter oprydning og konsolidering af koncernens sortiment, butiksnet samt optimering af samhandelsbe-
tingelser vedrarende savel indkeb som salg. Oprydningsfasen forventes at foranledige en styrket indtjening de kom-
mende &r, der i et vist omfang kan modsvare de markedsmaessige udfordringer.

| forretningsaret 2017/18 forventes en omsaetning pa niveau med sidste &r. Koncernens primaere driftsresultat forventes
pa et niveau svarende til en EBIT-margin pa 2-3%. Finans netto forventes at bidrage med et ubetydeligt beleb og til sel-
skabsskat forventes at medgé mellem 22% og 24 %. Vi fastholder séledes de tidligere udmeldte forventninger til forret-

ningsaret.

Indholdsfortegnelse

Ledelsespategning — side 5
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