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KOnnun meadal fjarmalastjora - ndbvember 2015

Meodfylgjandi eru nidurstddur Ur fjarmalastjérakdnnun Radgjafarsvids Deloitte. Kdnnunin var sett &
laggirnar ad fyrirmynd Deloitte a alpj6davisu og er tilgangur hennar ad syna mat fjarmalastjora a
stddu fyrirteekja og efnahagsumhverfisins. bessi kénnun er gerd tvisvar & ari og er petta i fjorda
sinn sem kdnnunin er framkvaemd. Sendur var spurningalisti til fjarmalastjéra 300 steerstu
fyrirtaekja landsins og viljum vid pakka peim kaerlega fyrir patttékuna og vonumst til
aframhaldandi patttoku og samstarfs.

Merkja ma aukna bjartsyni vardandi efnahagsumhverfid i svorum fjarmalastjéra en meiri varkarni
geetir vardandi rekstrarumhverfi fyrirtaekja. Adspurdir telja um 83% fjarmalastjéra ad hagvoxtur
muni aukast & naestu tveimur arum en fyrir einu ari sidan téldu um 57% fjarmalastjéra von &
auknum hagvexti. Bjartsyni rikir um hlutabréfamarkadinn og telja fjarmalastjorar ad Urvalsvisitala
Kauphallarinnar muni haekka nokkud & naestu sex manudum.

Nidurstoour syna ad afram er akvedin dvissa i rekstrarumhverfi fyrirteekja og ad fjarhagslegar
horfur eru Obreyttar. Helstu ytri &haettupeettir i rekstri fyrirteekja sem voru nefndir eru ahrif
kjarasamninga, vaxtastig og verdbolga. [ kj6lfar sidustu vaxtahaekkunar Sedlabankans i byrjun
névember telja 97% fjarmalastjora styrivexti of haa. Meirihluti fjarmalastjora telur ad mikid
frambod af lansfé sé til stadar en ad kostnadur vid lansfé sé har. Fjarmalastjorar telja almennt ekki
gbdan tima nu til ad auka dheettu i efnahagsreikningi. bratt fyrir ad fjarmalastjérar séu varkarir pa
er gert r&d fyrir ad hagnadur fyrirteekja muni aukast milli &ranna 2015 til 2016 og rimlega
helmingur fyrirtaekja aeetlar ad fjarfesta i varanlegum rekstrarfjarmunum.

Fyrirteeki sja almennt ekki fram & mikil vaxtarteekifeeri midad vid svor um &herslur i rekstri og
fidlgun starfsmanna. Svor um aherslur i rekstri hafa litid breyst sl. 12 manudi. Flest fyrirtaeki munu
afram leggja aherslu & ad leekka kostnad, steekka med innri vexti og minnka skuldsetningu.
Rumlega helmingur fyrirtaekja gerir ekki rad fyrir fjdlgun starfsmanna en um 30% fyrirteekja gerir
rao fyrir litillegri aukningu. Um helmingur fyrirtaekja telur ad vaxtarteekifeeri séu ekki ad aukast en
um 1/3 hluti fyrirtaekja sér fram a aukinn voxt.

Spurt var um ahrif afléttingu gjaldeyrishafta a rekstur fyrirtaekja. Rimlega helmingur fjarmalastjéra
telur a0 aflétting gjaldeyrishafta hefdi jakvaed ahrif & rekstur en um 38% telur ad pad hefdi engin
ahrif og 7% fjarmalastjora telur ad aflétting gjaldeyrishafta hefdi neikvaed ahrif.
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1. Hvada ytri dhaettupeettir hafa helst ahrif & rekstur
pins fyrirtaekis?

Ahrif kjarasamninga _ 28%

2. Hvada ahrif myndi aflétting
gjaldeyrishafta hafa & pitt fyrirtaeki?

Engin ahrif
38%

Vaxtastig 22%
Verdbolga _ 17%
préun einkaneyslu 14% Jakvaed Neikveed
, . ahrif ahrif
Efnahagsastand helstu vidskiptalanda 12% 550 7%
Gjaldeyrishoftin 8%

* Merkja matti vid fleiri en einn valkost
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Fijarmognun fyrirtaekja

Haust 2015

Utgafa nys hlutafjar
er talin hagkveem
fijarmognunarleid en
ekki lantaka hja
bdnkum.

Skiptar skodanir eru
um hagkveemni
skuldabréfattgafu
sem fjarmognun.

islensk fyrirtaeki eru
talin vera of
skuldsett.

Skuldsetning fer
minnkandi og feerri
fyrirteeki stefna nG ad
pvi ad draga ar
skuldsetningu en fyrir
ari sidan.

Meirihluti
fjarmalastjora telur
ad mikio frambod af
lansfé sé til stadar en
aod kostnadur vid
lansfé sé har.

3. Telur pa ad utgéafa nys hlutafjar sé
hagkveem fjarmdgnunarleid fyrir fyrirteeki vio

nlverandi adstaedur?

mJ3 = Nei

4. Telur pu ad Utgéafa skuldabréfa sé
hagkveem fjarmognunarleid fyrir fyrirteeki vid
nuverandi adstaedur?

mJa m Nei

5. Telur pd ad ny lantaka hja bénkum sé

hagkvaem fjarmognunarleid fyrir fyrirteeki vio

naverandi adstaedur?

mJ3 = Nei

6. Hvernig metur pitt fyrirteeki alag banka a
grunnvexti vegna lanveitinga?

m Of hatt dlag  m Alag i medallagi

7. Hlutfall fjarmalastjora sem telja islensk
fyrirtaeki of skuldsett

100%

50%

0%

Vor 2014 Haust 2014 Vor 2015 Haust 2015

91%
82%

73% 70%

8. Hver er likleg préun vardandi
skuldsetningu fyrirtaekisins & naestu 12
méanudum?

. . 47%

Halda skuldsetningu Gbreyttri

I
D 2%

. 18%
Auka skuldsetningu m

0% 20% 40% 60%
m Haust 2015  m Haust 2014

9. Hver af eftirfarandi fullyrdingum telur pu
ao eigi vio um frambod a nyju lansfé fyrir

fyrirtaeki?

Frambod er itid I 4%

Frambod er hvorki miki® né |itid - 24%

0%

40%

80%

10. Hver af eftirfarandi fullyrdingum telur pu
aod eigi vid um kostnad vid nytt lansfé fyrir
fyrirteeki?

100%

50%

0%

85%

Ny lantaka er dyr

10% 50
—

Ny lantaka er
hvorki dyr né 6dyr

Ny lantaka er 6dyr
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Verdlagning a markadi

Haust 2015

Bjartsyni rikir um
hlutabréfa-
markadinn.
Fjarmalastjorar telja
almennt ad
Urvalsvisitalan muni
haekka nokkud a
naestu 6 manudum.

Naestum allir
fjarmalastjorar telja
ao styrivextir
Sedlabankans séu of
hair eftir sidustu
styrivaxtahaekkun.

Meirihluti telur
avoxtunarkrofu
rikisskuldabréfa
edlilega.

Aukin bjartsyni er um
hagvaxtahorfur til
naestu tveggja ara.

A einu ari hefur
hlutfall fjarmalastjora
sem telja ad
hagvéxtur muni
aukast vaxi®d Ur 57% |
83%.

11. Hver af eftirfarandi fullyrdingum telur pt ad muni eiga vid
um OMX18 visitoluna eftir 6 manudi?

Leekkad verulega 0% A fyrstu tiu
. manudum arsins
Leekkad nokkus  L.1%,. hefur visitalan
haekkad um 41%.
Haldist 6breytt I 22% 32% m Haust 2015
Haekkad nokkus N R 73% Vor 2015
63%
B 3%
Haekkad verulega 0%
0% 20% 40% 60% 80%
12. Hlutfall fjarmalastjéra sem telja styrivexti 13. Hver af eftirfarandi fullyrdingum telur pt ad
Sedlabanka islands of haa eigi vio um &voxtunarkrofu rikisskuldabréfa
80%
97% 65% = Haust 2015
89% 9 0
100% *BV 60% 5% Vor 2015
40% 31%
50% 25%
20% l 14% 100
Vor 2014 Haust 2014 Vor 2015 Haust 2015 Of ha Edlileg Of lag

14. Hlutfall fjarmalastjéra sem telja ad hagvoxtur a

islandi & naestu tveimur &rum muni aukast

100%

83%

71%
61% 57%

50%

0%
Vor 2014

Haust 2014

Vor 2015

Haust 2015

15. Hvad telur pu ad eigi vid um verdmat &
atvinnuhdsnaedi?

80%

58%
60%

40% 29%

20% 13%

0%

Virdi er ofmetid  Virdi er rétt metid  Virdi er vanmetid
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Stada fyrirtaekja
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Flest fyrirteeki gera
rad fyrir litillegri
aukningu tekna og
EBITDA & naestunni.

Fjarhagsleg adheetta
getur m.a. tekid til
skuldsetningar,
Gvissu, veromats
eigna og vaxtastigs.

Hlutfall peirra
fijarmalastjéra sem
telja ad na sé gédur
timi til ad auka
aheettu hefur
haekkad Gr 10% i
20%. bad er i
samraemi vid
veentingar um aukinn
hagvoxt.

Meirihluti fyrirteekja
gerir rad fyrir ad
hagnadur muni
aukast & arinu 2016.

Fjarhagslegar horfur
eru Obreyttar skv.
mati fjarmalastjora.

Um helmingur
fyrirteekja gerir ekki
rad fyrir fjdlgun
starfsmanna &
naestunni en 30%
gerir rao fyrir litillegri
aukningu
starfsmanna.

16. Hvernig telur pu ad tekjur i pinu fyrirtaeki muni
préast & neestu 12 manudum?

l %
oo
P 2w
)

0%

Minnka verulega
Minnka litillega
Obreyttar
Aukast litillega
Aukast verulega
20% 40%

60% 80%

17. Hvernig telur pa ad EBITDA i pinu fyrirteeki
muni préast & naestu 12 manudum?

Minnki verulega

2%

Minnki litillega 12%

Obreytt

25%

Aukist litillega 52%

Aukist verulega

-

0%

20% 40% 60%

18. Hefur fjarhagsleg aheetta fyrirteekis pins
breyst & sidustu 12 manudum?

2%
3%

Verulega dregid Gr henni
17%

16%
. 45%
S 50%

26%
26%

Nokkud dregié ar henni

Stadio i stad

Aukist nokkud

-
5%

Aukist verulega

m Haust 2015 m Haust 2014

19. Telur pt ad na sé gédur timi til ad auka
ahaettu i efnahagsreikningi?

0,
19% 18% 20%
\)/
— 4
Vor 2014 Haust 2014  Vor 2015 Haust 2015

20. Telur pu fjarhagslegar horfur fyrirtaekis
pins hafa breyst & sidustu 3 manudum?

21. Hvada breytingu asetlar pu & hagnadi
islenskra fyrirteekja frd 2015 til 2016?

57%

60%
Versnad verulega | 1%
Versnad nokkud - 10% 40% a1
0
g E
Batnad nokkud _ 29% 20% 13%
Batnad verulega . 5% -
0% 20% 40% 60% 0% .
Aukast  Standaistad Leekkar
breytast & neestu 12 manudum
Kaup & fyrirteeki eda
Fiarfestingar i rekstrareiningu
m Haust 2015 varanlegum 5%
rekstrarfijarmunum
B 3% mVor 2015 52%

Minnka verulega ™,

10%
12%
30%
33%

3%
%

Minnka litillega

Obreyttar 55211,%"
Aukast litillega
Aukast verulega r 1

0% 20% 40% 60%

Stefnum ekki
& fjarfestingar
29%

Adrar
fjarfestingar
14%
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Um fyrirtaekin

Haust 2015

Flest svor fengust fra
fyrirteekjum {
pjénustu/radgjof og
smésolu/heildsolu

Um 1/3 fyrirtaekja sér
fram & aukin
vaxtartaekifaeri. Um
helmingur fyrirteekja
telur ad stadan sé
svipud og fyrir 6
manudum sidan.

Flest fyrirteeki stefna
4 ad leekka kostnad
og staekka med innri
vexti. Einnig er
&hersla 16go & ad
minnka
skuldsetningu.

Aherslur na eru
naestum obreyttar fra
haustmanuéum
2014.

24. Undir hvada atvinnugrein fellur pitt fyrirteeki?

Orkustarfsemi/veitur
Flutningastarfsemi
Byggingarstarfsemi

[ 5%
4%
[ 4%

Pjonusta/radgjof NI 16%

Smésala/heildsala

Teekni

Annad

Sjavarutvegur
Heilbrigdisstarfsemi/lyfjaframleidsla
Bankastarfsemi/fjarmalastarfsemi/tryggingar

1%
I 1%
. 5%
[ s%
. 9%

0%

I 35

20% 40%

25. Hver var velta fyrirtaekisins & sidasta ari?

>50makr. [ 169
10-50mak. 0 12%
5-10makr. [ 169
3-5make. | 169
1-amak. I 2o
<imak. 159

0% 10% 20% 30%

26. Hvert er hlutfall tekna i erlendri mynt af
heildartekjum?

80% 70%
60%
40%
20%
20% 10%
0% |
0-30% 30-70% 70-100%

27. Hvernig metur pu vaxtarteekifaeri
fyrirteekisins i dag | samanburdi vid fyrir 6
manudum sidan?

Talsvert verri I 1%

Lakari - 7%
sipus [ s+
Nokews bevi | <

Verulega betri | 1%

0% 20% 40%

60%

28. Myndi skraning & First North markadinn
henta pinu fyrirteeki?

Veit ekki

) 18%
Nei

70%

12%

29. Hvad af eftirfarandi verdur 16gd aherslu & innan fyrirteekisins 4 naestu 12

méanudum? Merkja mé vid fleiri en einn valkost.

Ekkert af ofangreindu || 1%

Auka sjodsstreymi

Kynna nyjar vorur eda fara inn & nyja markadi
Minnka skuldsetningu

Auka ardgreidslur eda kaupa eigin bréf
Staekka fyrirtekid med ytri vexti eda yfirtokum

Leekka kostnad

Staekka fyrirtaekid med innri vexti

Salaeigna | 1%

5%
3%

Auka fjarfestingar

I 2%
e 12%
I 15%

I — 25
I 18%

1
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Deloitte.

Undir vérumerki ,,Deloitte“ sameinast kraftar pusunda sérfreedinga sem starfa hja sjalfsteedum félogum um allan heim vié ad veita vidskiptavinum
pjénustu & svidi endurskodunar, radgjafar, fiarmala, ahsettustjérnunar og skattamala. bessi félog eru adilar ad Deloitte Touche Tohmatsu Limited
(DTTL), sem er breskt einkahlutafélag (private company limited by guarantee). Hvert adildarfélag veitir pjénustu & tilteknu landssvaedi og er
bundid peim I6gum og fagreglum sem par gilda. Félagid DTTL innir ekki af hendi pjonustu til vidskiptavina. DTTL og adildarfélog pess eru
adskildir og sérgreindir 16gadilar sem ekki geta skuldbundid hvert annad. DTTL og adildarfélog pess bera eingéngu abyrgd & eigin gjéroum eda
vanraekslu en ekki & adgerdum hvers annars. Hvert adildarfélag DTTL er skipulagt i samraemi vid innlend 16g, reglugerdir, vidskiptavenju og adra
peetti, og getur veitt sérfreedipjonustu & starfssveedi sinu i gegnum détturféldg, tengd féldg, og/eda dnnur félog.

Deloitte veitir baedi opinberum adilum og einkafyrirteekjum i fjolmérgum atvinnugreinum endurskodunar-, skatta-, radgjafar- og fijarmalapjonustu.
Alpjodlegt sérfraedinet Deloitte tengir saman sérfreedinga i 150 16ndum pannig ad saman fari itarleg stadbundin pekking og alpjédleg haefni,
vidskiptavinum til hagsbéta. Hja Deloitte starfa um 220.000 sérfreedingar sem stefna saman ad pvi ad veita avallt framurskarandi pjénustu.

Enginn adili i sérfreedineti Deloitte skal gerdur abyrgur fyrir tjoni sem kann ad verda hja peim sem reidir sig & petta rit.
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