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Zellik, 5 september 2005 
 
Investering in marktaandeel doet omzet van Zenitel groeien met 16%. 
Door de product mix en lagere marges in bepaalde landen wordt voorlopig 
geen positief effect op de recurrente EBITDA gerealiseerd. 
 
De situatie in WS France was reden voor bezorgdheid tijdens het eerste 
semester gelet op de sociale instabiliteit. Tijdens de maand juli werden de 
herstructureringsplannen afgerond met de vakbonden.  
 
Eventuele bijkomende en gerichte herstructureringen moeten zorgen voor meer 
focus op kernactiviteiten. 
 
De lancering van het nieuwe intercomproduct (Voice Over IP) en het oprichten 
van MCCN BV (digitaal TETRA radio netwerk in Nederland) zijn belangrijke 
stappen in de richting van duurzame groei. 
 
1. EERSTE HELFT 2005 VERGELEKEN MET EERSTE HELFT 2004 
 
De omzet1 bedroeg EUR 65.8 miljoen in de eerste helft van 2005 vergeleken met 
EUR 56.8 miljoen in eerste helft van 2004, een vermeerdering van EUR 9.0 miljoen 
of 15.8 %.  
Deze verhoging is voornamelijk te danken aan de stijging in omzet in de business 
unit Wireless Solutions (WS) met EUR 7.3 miljoen, terwijl de business unit 
Communication and Security Systems (CSS) zijn omzet verhoogde met EUR 1.7 
miljoen.  
 
De omzetstijging in WS kan geheel toegeschreven worden aan de verhoging in 
België en Nederland (in totaal EUR 8.5 miljoen) en wordt gedeeltelijk 
gecompenseerd met de omzetdaling in de Scandinavische landen. 
Zoals gemeld in onze trading update van 10 mei 2005, is de omzetstijging in België 
en Nederland toe te schrijven aan de respectievelijke verkopen in het kader van het 
ASTRID project en C2000 project. De omzetdaling situeert zich vooral in de 
Scandinavische landen en wordt veroorzaakt door de afschaffing van projecten en 
uitstel van investeringen en leveringen voor bepaalde klanten.  
 
De verhoging van de omzet binnen CSS kan volledig worden toegeschreven aan de 
verhoogde activiteiten van Colsys in de Tsjechische Republiek, tegenover een 
gedaalde omzet in vooral de VS en GB. De verhoogde omzet van Colsys wordt 
hoofdzakelijk gegenereerd door de grote contracten die gewonnen werden in de 
luchthaven van Praag.  De omzetdaling in de VS en GB wordt veroorzaakt door 
wijzigingen in het management en USD schommelingen. 

                                                 
1 Omzet:Verkoop en wijzigingen van de werken in uitvoering. 
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De recurrente EBITDA2 voor het eerste half jaar was min EUR 0.5 miljoen, terwijl 
vorig jaar de recurrente EBITDA min EUR 0.4 miljoen bedroeg. De recurrente 
EBITDA voor het eerste half jaar van 2005 bevatte eveneens de negatieve impact 
van de schommelingen van de NOK en de USD (geraamd EUR 0.1 miljoen), en het 
effect van de eerste toepassing van IFRS 2 op optie- en warrantenplannen (EUR 0.1 
miljoen). Rekening houdend met deze beide aanpassingen, was het eerste half jaar 
van 2005 derhalve beter dan de eerste helft van 2004. 
 
Het feit dat de verhoogde omzet niet resulteerde in een verhoogde recurrente 
EDITDA wordt vooral veroorzaakt door gedaalde verkopen in de markten met hogere 
marges, met name de VS en GB voor CSS en de verslechterde marges in WS. De 
margedaling in WS wordt veroorzaakt door de grotere orders (in het bijzonder voor 
C2000).  Tegelijkertijd verslechterde de EBITDA door de herstructurering in Zenitel 
WS France en doordat de Scandinavische activiteiten beneden budget presteerden. 
Ondanks de gestegen verkopen, wordt de margedaling in CSS veroorzaakt door de 
compensatie van hogere marge business in de VS en GB door projecten met lagere 
marges in de Tsjechische Republiek. Tegelijkertijd verhoogde CSS de uitgaven door 
de ontwikkeling van het nieuwe Voice over IP platform (VOIP: cfr. infra). 
 
Rekening houdend met de éénmalige items van -0.8 miljoen EUR, was de EBITDA3 

voor het eerste half jaar 2005 min EUR 1.3 miljoen vergeleken met breakeven in de 
eerste helft van 2004. Deze eenmalige items betreffen de herstructurering in WS 
France en de reorganisatie in CSS Sweden en ook gedeeltelijk de opstartkosten voor  
MCCN BV (Mission Critical Communication Networks BV), ons Tetra Netwerk in 
Nederland (cfr. infra). Vorig jaar resulteerden de desinvestering van Servoteknikk en 
een pensioen aanpassing in een positief éénmalig resultaat van 0.4 miljoen EUR. 
 
Met inbegrip van afschrijvingen en waardeverminderingen, was de EBIT4 voor de 
eerste helft van 2005 min EUR 2.3 miljoen, vergeleken met min EUR 0.7 miljoen in 
de eerste helft van 2004. Er wordt opgemerkt dat tijdens de eerste helft van 2004 
bepaalde waardeverminderingen werden teruggedraaid (EUR 0.2 miljoen), wat 
leidde tot een positieve aanpassing. 
 
Het netto resultaat van de groep voor het eerste half jaar van 2005 was een verlies 
van EUR 2.9 miljoen vergeleken met een verlies van EUR 1.4 miljoen in de eerste 
helft van 2004. Samengevat wordt deze verslechtering voornamelijk veroorzaakt 
door de éénmalige items (verschil van EUR 1.2 miljoen vergeleken met 2004) en de 
afschrijvingen en waardeverminderingen (verschil van EUR 0.4 miljoen met 2004). 

                                                 
2 Recurrente EBITDA(Earnings Before Interest, Taxes, Depreciations and Amortizations)  : Winst/(Verlies) uit de 
gewone bedrijfsuitoefening plus waardeverminderingen & afschrijvingen en plus verlies door waardevermindering 
vlottende activa, met uitsluiting van éénmalige items. 
3 EBITDA : Winst/(Verlies) uit de gewone bedrijfsuitoefening plus waardeverminderingen & afschrijvingen en plus 
verlies door waardevermindering vlottende activa. 
4 EBIT(Earnings Before Interest and Taxes) : Winst/(Verlies) uit de gewone bedrijfsuitoefening. 
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Zenitel – Geconsolideerde resultatenrekening per 30 juni 2005 
 

Analyse van de bedrijfsresultaten volgens hun aard
(in EUR '000)

30/06/2005 30/06/2004

Omzet
     Verkoop 61.969 55.814
     Wijziging in de werken in uitvoering 3.799 942

Totale omzet 65.768 56.756
Andere bedrijfsopbrengsten
     Meerwaarde op de verkoop van joint venture waarop een vermogensmutatie is 
     toegepast

0 248

     Meerwaarde op verkoop van activiteiten
     Andere bedrijfsopbrengsten 406 0

Totaal andere bedrijfsopbrengsten 406 248

Totaal opbrengsten 66.174 57.004
Waardeverminderingen en afschrijvingen 938 871
Waardeverminding vlottende activa 124 (237)
Andere bedrijfskosten 67.450 57.044

Totaal bedrijfskosten 68.512 57.678
Winst/(Verlies) van bedrijfsuitoefening (EBIT) (2.338) (674)  (*)

Financiële opbrengsten/(kosten) (513) (725)

Winst/(verliezen) uit de gewone bedrijfsuitoefening voor belastingen en 
minderheidsbelangen

(2.851) (1.399)  (*)

Belastingen (81) 21
Minderheidsheidsbelangen 0 0

Netto resultaat voor de periode (2.932) (1.378)  (*)

 (*) Met inbegrip van EUR 0.25 miljoen éénmalig item (meerwaarde desinvestering Servoteknikk)

Gewogen gemiddeld aantal uitstaande gewone aandelen (‘000) 8.122 5.328
Winst per aandeel (0,36) (0,26)

Winst per aandeel, na verwatering (0,36) (0,26)

In duizend €

YTD

 
 

• Alle dochtervennootschappen zijn volledig geconsolideerd 
• De gevolgde boekhoudkundige procedures en berekeningswijzen in de 

halfjaarlijkse staten zijn dezelfde als deze gevolgd in de jaarrekening van 31 
december 2004, met uitzondering van IFRS 2 die voor het eerst werd 
toegepast. Het effect hiervan op de resultaten bedraagt ongeveer EUR 0.1 
miljoen 

• In totaal werden er 493.482 warranten toegekend, waarvan 54.842 in 2005 
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Segment Rapportering 
 
Wireless Solutions 
De Business Unit Wireless Solutions biedt klantenspecifieke oplossingen en 
systeemintegratie voor professionele markten met een behoefte aan snelle, efficiënte 
en betrouwbare spraak- en datacommunicatie, evenals een volledig pakket 
oplossingen en diensten voor geïntegreerde draadloze communicatiesystemen en 
netwerken in gebieden met gespecialiseerde en/of kritieke communicatie. De 
voornaamste markten zijn Noorwegen, Denemarken, Finland, Zweden, Frankrijk, 
België, Nederland en de Caraïben. 
In de eerste helft van 2005, bleef de BU WS de positieve trend van 2004 m.b.t. het 
orderboek doorzetten. Belangrijke contracten werden getekend in zowel Nederland 
en België voor de publieke TETRA projecten (LARA/C2000 en ASTRID) voor een 
totale waarde van 11.2 miljoen. WS tekende in Denemarken een contract voor de 
levering van wisselstukken met de Deense spoorwegen voor een totale waarde van 
EUR 1.7 miljoen. In Noorwegen werd Zenitel gekozen als lid voor een consortium 
samen met Siemens, Motorola en Kongsberg om samen te bieden voor het locale 
Nodnett. 
 
Op de eilanden van St-Maarten en Curacao is Zenitel het digitale trunking netwerk 
verder aan het uitbreiden ter vervanging van het oude analoge systeem ten behoeve 
van de publieke veiligheid en private gebruikers. Dit netwerk is gecommercialiseerd 
onder de naam “Chuchubi trunking”. De resultaten van de werking van dit netwerk 
zijn bevredigend en helpen als voorbeeld voor de ontwikkeling van een Tetra 
Netwerk in Nederland. 
 
Het orderboek in de eerste helft van 2005 resulteerde in een stabiele backlog van 
EUR 41 miljoen vergeleken met eind 2004. 
 
Communication and Security Systems 
De Business Unit Communication and Security Systems biedt geïntegreerde 
communicatie, informatie en veiligheidsoplossingen aan professionele 
gebruikersgroepen die begaan zijn met de bescherming van leven, gezondheid, 
milieu en materiële activa.  De voornaamste marktsegmenten zijn Building Security, 
Health, Banking and Finance, Police and Prison, Infrastructure en Onboard Marine. 
 
CSS finaliseert verder het nieuwe platform gebaseerd op Voice over IP (VOIP), om 
de business unit toe te laten meer geïntegreerde oplossingen aan te bieden. Ook 
werd het logistieke en administratieve departement van CSS Sweden (Marine) naar 
één centrum in Noorwegen verplaatst (cfr. infra). 
 
SEGMENT RAPPORT
EERSTE HALF JAAR
In EUR ('000)

30/06/2005 30/06/2004 30/06/2005 30/06/2004

Omzet (Verkoop met inbegrip van 
werken in uitvoering) 38307 30926 27564 25828

Recurrente (*) EBITDA -709 -386 1126 1444

Recurrente (*) EBIT -1069 -468 671 1138

* Vóór herstructureringskosten, exclusief meerwaarde van desinvesteringen of andere éénmalige items en 
voor toewijzing van corporate kosten

WS CSS
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2. GEBEURTENISSEN EERSTE HELFT 2005 / VOORUITZICHTEN 2005 
 
MCCN 
Op 4 augustus 2005 kondigde Zenitel aan dat haar dochtermaatschappij Zenitel 
Finance Netherlands BV en Vialis/Combonet, deel van Koninklijke Volker Wessel 
Stevin, de licentie hebben verkregen voor de uitrol van een Tetra radio communicatie 
netwerk voor de Nederlandse markt. Deze uitrol moet de beide partners in staat 
stellen om de huidige en toekomstige behoeftes te voldoen van bedrijven en 
organisaties met betrekking tot kritische en veilige mobiele communicatie. Het 
netwerk zal worden ondergebracht in Mission Critical Communication Networks BV 
en zal worden opgestart in de regio Amsterdam. Zenitel bezit de meerderheid van de 
aandelen. Onderhandelingen zijn aan de gang met klanten in de regio Amsterdam en 
de Randstand. De initiële investering wordt op ongeveer EUR 2.5 miljoen begroot.  
 
Frankrijk 
Op 7 juli 2005 heeft Zenitel WS France een herstructureringsplan getekend waardoor 
het personeel in Frankrijk wordt verminderd met ongeveer 21 personen, ofwel 50%. 
Dit zou Zenitel moeten toelaten om de middelen verder in overeenstemming te 
plaatsen met de verkoopsportefeuille in het land. Zenitel Wireless France realiseerde 
een recurrente EBITDA van -0.8 miljoen EUR in het eerste semester van 2005. 
Gedurende de tweede helft van 2005 zal de negatieve impact op de recurrente 
EBITDA van de groep verder worden verminderd. 
 
Zweden 
Het logistieke en administratieve departement van CSS Zweden (Marine) werd 
verplaatst naar Noorwegen. Dit initiatief moet de kosten van CSS verder verlagen 
met ingang van januari 2006. De totale kost van deze operatie wordt geschat op 
ongeveer EUR 0.5 miljoen. 
 
VOIP (Voice over IP) 
Om te voldoen aan de noden van klanten en hen toe te laten om intercom producten 
en oplossingen te gebruiken via hun bestaande IP netwerk, is CSS momenteel een 
Voice over IP (VOIP) intercom systeem aan het ontwikkelen. Het nieuwe product blijft 
compatibel met de bestaande producten en laat CSS toe om verder te werken met 
de bestaande klantenbasis. Tegelijkertijd biedt het product nieuwe functionaliteiten 
aan en laat het de ontwikkeling van software oplossingen toe. De oriëntatie naar één 
platform zou op lange termijn moeten resulteren in verdere kost- en 
werkkapitaalverminderingen. De commerciële lancering van het VOIP product is 
verwacht in het eerste semester van 2006. 
 
Vooruitzichten 2005 
Zenitel verwacht dat de omzet van de groep aanzienlijk zal blijven groeien in de 
tweede helft van 2005 in vergelijking met 2004.  Het actuele orderboek, voornamelijk 
in WS, geeft vertrouwen dat dit realiseerbaar is. Tegelijkertijd echter, wordt er 
verwacht dat de druk op de marges zal blijven in het tweede semester. Investeringen 
in nieuwe initiatieven en de heroriëntatie van het bedrijf naar de nieuwe focus 
strategie, weerhouden Zenitel ervan om vooruitzichten omtrent recurrente EBITDA te 
publiceren.  
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3. INFORMATIE VOOR DE AANDEELHOUDERS 
 
Op 29 januari 2005 en ter voorbereiding van de kapitaalsverhoging, besliste de 
buitengewone algemene vergadering om over te gaan tot een kapitaalsvermindering 
ten belope van EUR 30.000.000 door de incorporatie van een deel van de 
overgedragen verliezen. 
 
Op 11 februari 2005 kondigde Zenitel de geslaagde kapitaalsverhoging aan ten 
belope van EUR 15 miljoen in aandelen met VVPR strip. De nieuwe aandelen en 
VVPR strips werden aanvaard op de Eerste Markt van Euronext Brussel op 17 
februari 2005.  Het aantal aandelen steeg van 5.441.122 tot 9.726.836 per 17 
februari 2005. 
 
De aandeelhouders 3D en De Wilg hadden tijdens 2004 een lening toegestaan voor 
een totaal bedrag van EUR 2.0 miljoen.  Deze lening werd terugbetaald op 18 maart 
2005.
 
Tijdens de algemene vergadering van 28 april 2004, opteerde de heer Patrick De 
Groote om zijn mandaat als bestuurder niet te hernieuwen.
Met droefheid deelt Zenitel het overlijden mee van de heer Yves Brasseur die 
heengegaan is op 11 augustus 2005. Zijn bijdrage als lid van de raad van bestuur 
van Zenitel was opmerkelijk en zijn advies, kennis, toewijding en steun zal erg gemist 
worden. De heer Yves Brasseur had net de hernieuwing van zijn mandaat aanvaard 
tot de algemene vergadering van 28 april 2005.  
 
4. VERSLAG VAN DE COMMISSARIS 
 
Wij hebben een beperkt nazicht uitgevoerd van de geconsolideerde tussentijdse 
staat per 30 juni 2005 van Zenitel NV overeenkomstig de aanbevelingen van het 
Instituut der Bedrijfsrevisoren in dit verband. Dit nazicht bestond hoofdzakelijk uit de 
ontleding, de vergelijking en de bespreking van de financiële informatie die ons werd 
meegedeeld en was bijgevolg minder diepgaand dan een volkomen controle van de 
jaarrekening. Dienovereenkomstig verstrekken wij geen controleverslag. Bij dit 
nazicht zijn geen betekenisvolle gegevens aan het licht gekomen die aanleiding 
zouden kunnen geven tot belangrijke aanpassingen aan deze tussentijdse 
geconsolideerde staat. 
 
Brussels, 2 september 2005 
 
Deloitte Bedrijfsrevisoren 
Vertegenwoordigd door 
De heer William Blomme 
Bedrijfsrevisor 
 
ZENITEL is een leidende speler in de markt voor betrouwbare, snelle en veilige 
communicatie. Haar klanten zijn professionele gebruikers waarvoor communicatie 
kritisch is omdat ze betrokken zijn bij het beschermen van mensenlevens of zeer 
waardevolle activa. ZENITEL is gestructureerd in twee business units: Wireless 
Solutions en Communication & Security Systems. Zenitel is beursgenoteerd aan 
Euronext. Het hoofdkantoor van Zenitel is gevestigd in Brussel. Voor meer 
informatie: www.zenitel.biz 
 
Voor meer informatie,  contacteer: 
 
Mevr. Rika Coppens: +32 2 370 56 32 
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BIJLAGE 1 
 
ACTIVA 30/06/2005 31/12/2004

Vaste activa
  Immateriële vaste activa 9.859 9.142
  Materiële vaste activa 13.383 12.839
  Direct realiseerbare beleggingen 299 290
  Vorderingen 2.862 2.818
  Belastingslatenties 3.457 3.420

Totaal vaste activa 29.860 28.509

Vlottende activa
Voorraden 11.520 12.021
Werken in uitvoering 11.906 8.098
Handelsvorderingen 27.526 23.851
Overige vorderingen 3.878 2.545
Overlopende rekeningen 1.563 867
Liquide en equivalente middelen 6.635 4.793

Totaal vlottende activa 63.028 52.175

TOTAAL ACTIVA 92.888 80.684

PASSIVA 30/06/2005 31/12/2004
In Duizenden €

Vermogen
Gewone aandelen 36.502 33.631
Uitgiftepremies 51.795 40.456
Provisie voor warranten 55 -
Gereserveerde winst -57.908 -54.976
Omrekeningscorrecties (+) (-) 2.195 1.893
Ingekochte eigen aandelen -2.958 -2.958

Totaal vermogen 29.681 18.046

Minderheidsbelangen

Lange termijn passiva
Rentedragende leningen 6.936 6.285
Latente belastingverplichtingen 27 5
Pensioenverplichtingen 5.655 5.214
Voorzieningen 396 408
Overige schulden 186 242

Totaal lange termijn passiva 13.200 12.154

Vlottende passiva
Handelsschulden 25.570 24.150
Overige schulden 11.416 10.454
Lopende belastingverplichtingen 1.726 2.198
Leningen 7.011 8.994
Voorzieningen 4.284 4.688

Totaal vlottende passiva 50.007 50.484

TOTAAL PASSIVA 92.888 80.684

In duizenden €
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BIJLAGE 2 
 
Geconsolideerd overzicht van de kasstroom

(alle bedragen in duizenden EUR)
30/06/2005 30/06/2004

Kasstroom van de bedrijfsactiviteiten
Netto resultaat (2.932) (1.378)

Aanpassingen voor:
Minderheidsbelangen
Marktwaarde van de warranten toegekend gedurende deze periode 55
interest inkomsten (107) (76)
Wijzigingen in belastinglatenties 51 2
Afschrijvingen & amortisaties 938 871
Waardevermindering 124 (237)
Meerwaarden - (248)
Wijziging in lange termijn voorzieningen 88 47
Wijziging in het netto actief van het pensioenfonds 205 97

Netto kasstroom uit de bedrijfsactiviteiten voor de aanpassing van het werkkapitaal (1.578) (922)
Wijziging in korte termijn provisies (447) (2.632)
Wijziging in het werkkapitaal (7.032) 59

Netto kasstroom uit de bedrijfsactiviteiten (9.057) (3.495)

Kasstroom uit investeringsactiviteiten
Overname van dochteronderneming, exclusief netto cash (113) 0
Aankopen terreinen, gebouwen en uitrusting (2.084) (1.025)
Aankopen van immateriële vaste activa 0 0
Verkoop van dochteronderneming, exclusief netto cash 0 0
Verkoop van activiteiten 1.293
Inkomsten uit de verkoop van terreinen, gebouwen en uitrusting 607 150
Ontvangen interesten 107 76

Kasstroom besteed aan investeringsactiviteiten (1.483) 494

Kasstroom uit financieringsactiviteiten
Inkomsten uit leningen 749 0
Inkomsten uit de uitgave van gewone aandelen (netto) 14.211
Toegestane leningen (368)
Ontvangen aflossing lening 127 38
Aflossingen van leningen (518) (499)

Kasstroom besteed aan financieringsactiviteiten 14.201 (461)

(Daling)/stijging in cash en cash equivalenten 3.661 (3.462)

Mutaties liquide en equivalente middelen

Bij aanvang boekjaar (3.380) 471
(Daling/stijging 3.661 (3.462)
Effect van wisselkoerswijzigingen (146) (54)

Einde boekjaar 135 (3.045)

Totale kasmiddelen 6.635 3.882
(Bank leningen) (5.119) (4.256)
(Rekening courant kredieten) (1.381) (2.671)

Netto kasmiddelen op het einde van de periode 135 (3.045)

Jaar tot nu
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BIJLAGE 3 
 

(duizenden EUR) Aandelen Uitgife Ingekochte Provisie Gecum. Geres. Totaal
kapitaal premies eigen aandelen voor warranten Omr. Corr. winst

Periode eindigend 30 juni 2004
Balans op 1 januari 2004

Zoals eerder gerapporteerd 33.631 40.456 -2.958 0 1.611 -42.091 30.649

Valuta omrekeningsverschil -13 -13

Netto Resultaat 2004 -1.378 -1.378

Balans op 30 juni 2004 33.631 40.456 -2.958 0 1.598 -43.469 29.258

Periode eindigend 30 juni 2005
Balans op 1 januari 2005

Zoals eerder gerapporteerd 33.631 40.456 -2.958 0 1.893 -54.976 18.046

Kapitaalsverhoging 2.871 12.128 14.999

Kosten kapitaalsverhoging -789 -789

Valuta omrekeningsverschil 302 302

Netto Resultaat 2005 55 -2.932 -2.877

Balans op 30 juni, 2005 36.502 51.795 -2.958 55 2.195 -57.908 29.681

Geconsolideerde staat van de wijzigingen in het eigen vermogen
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