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Medfylgjandi eru nidurstdédur Ur fjarmalastjorakonnun Deloitte. Konnunin var sett & laggirnar
ad fyrirmynd Deloitte & alpjodavisu og er tilgangur hennar ad syna mat fjarmalastjéra a stédu
fyrirtaekja og efnahagsumhverfisins. bessi kdnnun er gerd tvisvar a ari og er petta i attunda
sinn sem konnunin er framkvaamd. Rafraenn spurningalisti var sendur til fjdrmalastjéra 300
steerstu fyrirtaekja landsins i ndvember sidastlidnum og viljum vid pakka peim keerlega fyrir
pbatttokuna.

Fjarmognun og fjarfestingar
o Mikill meirihluti fjarmalastjora

Stada og horfur
e Dregid hefur Ur bjartsyni
fjdrmalastjora vardandi

rekstrarnidurstédu en um 35%
telja ad EBITDA muni aukast a
neestu 12 manudum,
samanborid vid 65% sidastlidid
haust. Almennt telja
fjdrmalastjorar ad fjarhagsleg
ahaetta peirra fyrirtaekis hafi
stadid i stad (62%) eda nokkud
dregid Ur henni (25%).

Afram dregur Ur bjartsyni
fjdrmalastjora gagnvart
vaxtartaekifeerum.

A komandi &ri mun meirihluti
(65%) fyrirtaekja leggja aherslu
a ad laekka kostnad.

Markadur og efnahagur
¢ Minni bjartsyni geetir til

hagvaxtar. Um fimmtungur
telur ad hagvoxtur muni aukast
a naestu tveimur arum.

Gengisproun krénunnar heldur
afram ad vera steersti ytri
aheettupattur fyrirtaekja og telur
meirihluti fjdrmalastjéra ad
gengi islensku kréonunnar muni
haldast obreytt eda veikjast
nokkud & nasstu sex manudum.

Fjarmalastjérar telja flestir ad
hlutabréfaverd a markadi
(OMXI8) muni haldast dbreytt
eda haekka nokkud.

(80%) hefur markmid um ad
halda skuldsetningu dbreyttri
eda draga nokkud Ur henni a
naestu 12 manudum.

Um helmingur fjarmalastjora
telur frambod & nyju lansfé
nokkud mikid.

Almennt stefna fyrirtaeki ekki a
fjarfestingar (45%), utan
fjarfestingar i varanlegum
rekstarfjarmunum (47%).

Faest fyrirtaeki hafa dastlanir um
erlendar fjarfestingar eda
lantokur & naestu 12 manudum
en 86% fjarmalastjéra segja
engar fyriraetlanir um slikt.

Stjornmalaumhverfi
e Meirihluti fjarmalastjéra (60%)

telur ad nidurstédur
nyafstadinna Alpingiskosninga
muni hafa 6ljés eda engin ahrif
a rekstur peirra fyrirteekis.

Fleiri fjarmalastjorar eru ésattir
(40%) med nuverandi skattkerfi
en peir sem eru sattir (23%).

Sambeerilegt vid nidurstddu
sidastlidid haust telur stor hluti
fjdrmalastjora ad stjornvold
cettu ad leggja aherslu a
einféldun skattkerfis og frekari
lzekkanir a tryggingargjaldi.

A heimasidu Deloitte ma sja upplysingar um pjonustuframbod Fjdrmalaradgjafar Deloitte, www.deloitte.is
Heegt er ad nalgast kdnnunina & heimasidu Deloitte, www.deloitte.is
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batttakendur

Velta og atvinnugreinar Hver var velta fyrirtaekisins a sidasta ari?

e Um helmingur svarenda

starfar hja fyrirtaekjum med
veltu yfir 5 ma.kr. & ari > 50 ma.kr. - 10%
Fl vor fen fra
) est svor fengust 10 - 50 ma.kr. 16%

fjarmalastjorum fyrirtaekja i
idnadi og framleidslu dsamt

verslun og pjénustu. 5 - 10 ma.kr. 22%

3 - 5 ma.kr. 10%

1 - 3 ma.kr. 33%

< 1 ma.kr. 8%

Undir hvada atvinnugrein fellur pitt fyrirtaeki?
Annad 6%

Fjarmala- og tryggingastarfsemi 6%

Taekni og fjarskipti 13%

Ferdapjonusta, flutningar og samgéngur 8%

Verslun og pjonusta 23%

Idnadur og framleidsla 27%

Sjavarutvegur 17%
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Stjornmalaumhverfi

Hvernig ahrif telur pa ad nidurstodur
nyafstadinna kosninga til Alpingis muni hafa a
rekstur pins fyrirtaekis?

e Meirihluti, eda um 60% L \
fidrmalastjora, telja ad® oljsst | 1%
nidurstdédur nyafstadinna :

o . . M k 0
Alpingiskosninga muni hafa 10g neikvaed - 8%

Oljos eda engin ahrif a Frekar neikvees [ 27%

rekstur peirra fyrirtaekis.

Um 6% t6ldu ad Engin ahrif || 29°%
nidurstédurnar myndu hafa

jakvaed ahrif. Frekar jakveed [N 6%

e Fleiri fjarmalastjorar eru Mjog jékvaed 0%
frekar eda mjog osattir
(40%) med nuverandi
skattkerfi en peir sem eru

Rikisstjorn og aherslur i
skattkerfi

frekar eda mjog sattir Hversu satt(ur) eda osattur(ur) ert pa vid
(23%). naverandi skattkerfi?
e Likt og fyrir ari sidan telur Mjog ésatt(ur) [ 12%

meirihluti fjarmalastjéra ad .
stjornvéld aettu ad leggja Frekar ¢satt(ur) [ 29%

aherslu a einféldun

skattkerfis og frekari Hvorki satt(ur) né ésattur - [N 57%
laekkanir a tryggingargjaldi.
yg9ingara Frekar satt(ur) [ 2:1o%

Mjog satt(ur) [ 2%

Hverjar telur pa ad aherslur nyrra stjornvalda zettu ad vera pegar kemur ad skattkerfinu?*

Annas ™ 4%

Albjédleg samkeppnishaefni skattkerfising [EG——————— 1%
Stodugleiki pegar kemur ad skattkerfisbreytingum
Skilvirk skattframkvaemd m
Einfoldun & skattkerfiny I ——— 7 1 0/
Frekari laekkanir & tryggingargjaldi | —— /7%
Faekkun & undanpagum EEG—_——— O 0
Laekkun skatthlutfalla EGCG—_—_———————— 5%

Haekkun skatthlutfalla, t.d. launaskatts og fidirmagnstekjuskatts , 0%
Haekkun fjarmagnstekjuskatts ™, 4%

Alagning nyrra skatta, t.d. audlegdarskatts ™ 4%

Faekkun skattprepa  E— 20

Fiolgun skattprepa ,0%

* Merkja matti vid fleiri en einn valkost B Haust 2017 ® Haust 2016
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Vaentingar til naesta ars

Rekstur

e Dregid hefur Ur bjartsyni
fjdrmalastjora gagnvart
aukningu tekna og EBITDA
a naestu 12 manudum.

e Fjarmalastjorar sem telja
ad EBITDA muni dragast
saman a naasta ari (37%)
eru fleiri en peir sem telja
ad hdn munir aukast
(35%).

e Fleiri eru hlutlausir en adur
hefur verid og telja ad
EBITDA verdi dbreytt a
naestu 12 manudi.

Fjarmalastjorakénnun Deloitte - Haust 2017

Hvernig telur pa ad tekjur i pinu fyrirtaeki muni
préast a naestu 12 manudum?

76% ©

o)
0,
.

0,
e, . [ .

13% 18% 11%
25%

Vorl5 Haust15 Vorl6 Haust16 Vorl7 Haust17

0 jdkveedir ] Neikvaesir @ Nettd vishorf [ Hlutlausir

Hvernig telur pa ad EBITDA i pinu fyrirtaeki
muni préast a naestu 12 manudum?

0, 0,
65% 619 1% 5o g20e

55% ) 59% 35%
47% 45%, 42%

- - - - . (2)%

0 0 13%
11% 14% ° 20% 20%

37%

Vorl5 Haust15 Vorl6 Haustl16 Vorl7 Haust17

I Jakveedir [l Neikvaesir @ Nettd vidhorf [ Hlutlausir
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. . Hefur fjarhagsleg ahzetta fyrirtaekis pins
Fjarhagsleg ahzetta breyst a sidustu 12 manudum?

e Almennt telja fjarmalastjorar
fjarhagslega ahaettu hafa

stadid i stad eda minnkad Verulega dregid ar henni g°
nokkud. Fjarhagsleg ahaetta
getur m.a. tekid til Nokkud dregid Gr henni B 2o
skuldsetningar, 6vissu,
verdmats eigna og Iy I G2
vaxtastigs. Stadid i stad
e Fimmtungur fjarmalastjora Aukist nokkus I 13%
telja ad nu sé godur timi til
ad auka dhaettu. 0%

Aukist verulega
e Um 69% fjarmalastjéra
nefna gengispréun
krénunnar sem einn af
helstu ytri dhasttupattum og
heldur gengisproun afram ad

vera steaersti einstaki ytri ; ... .. , ,
ahaettupattur i rekstri Telur pa ad na sé godur timi til ad auka ahaettu i

efnahagsreikningi?

m Haust 2017 m Haust 2016

fyrirtaekja.
e Hlutfall peirra fjarmalastjora 29%
sem nefndu gengispréun 590,
krénunnar sem helsta 18% 20% . 20% 20%
aheettupatt var 72% haustid —

2016 og 80% sidastlidid vor.

Vor 2015 Haust 2015 Vor 2016 Haust 2016 Vor 2017 Haust 2017

Hvada ytri ahaettupaettir hafa helst ahrif a rekstur pins fyrirtaekis?*

Vaxtastig 23%
Verdbdlga 23%
Préun einkaneyslu 27%
Efnahagsastand vidskiptalanda 27%
Annad 8%

* Merkja matti vid fleiri en einn valkost
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Radningar og fjarfestingar

Radningar og fjarfestingar

e Fjarmalastjorar telja ad
radning nyrra starfsmanna
muni i langflestum tilvikum
haldast dbreytt ed

e Um helmingur fyrirtaekja
stefnir & fjarfestingar i
varanlegum
rekstrarfjdrmunum. Faerri
stefna nu a fjarfestingar en
aaur.

Stefnir pitt fyrirtaeki a fjarfestingar?

Fjarfestingari
varanlegum
rekstrarfjarmunum

47%

Adrar fjarfestingar
4%

Fjarmalastjorakénnun Deloitte - Haust 2017

Hvernig telur pa ad radning nyrra starfsmanna i
binu fyrirtaeki muni proast a naestu 12 manudum?

. 8%
Minnka verulega

13%
Minnka litillega °

, 54%
Obreyttar

Aukast litillega

Aukast verulega

E Haust 2017 mHaust 2016

Kaup a fyrirteeki eda
rekstrareiningu
4%

Stefnum ekki a
fjarfestingar
45%
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Taekifaeri, horfur og
aherslur

Fjarmalastjorakénnun Deloitte — Haust 2017

Afram dregur Ur bjartsyni
fjdrmalastjora gagnvart
vaxtataekifaerum.

Feerri fjarmalastjérar en
adur telja fjarhagslegar
horfur hafa breyst til hins
betra & sidustu premur
manudum eda um 13%,
samanborid vid 30%
sidastlidid vor.

Flest fyrirteeki stefna a ad
laekka kostnad og steekka
med innri vexti. Aherslur
eru svipadar og a fyrri
arum. Toéluvert dregur ur
aformum um auknar
fjarfestingar eda staekkun
med ytri vexti eda
yfirtokum.

Hlutfall fjarmalastjora sem telja vaxtataekifzeri
sins fyrirtaekis hafa breyst til hins betra a
sidustu sex manudum

41%
37%
33% 32%
27%
22%

Vor 2015 Haust 2015 Vor 2016 Haust 2016 Vor 2017 Haust 2017

Hlutfall fjarmalastjora sem telja fjarhagslegar horfur
sins fyrirtaekis hafa breyst til hins betra a sidustu
premur manudum
o 340/0 360/0
31 /0 270/0 300/0

.

13%

Vor 2015 Haust 2015 Vor 2016 Haust 2016 Vor 2017 Haust 2017

Hvad af eftirfarandi verdur 16gd ahersla a innan fyrirtakisins a naestu

12 manudum?*

Auka fjarfestingar

Staekka fyrirtaekid med innri vexti

Sala eigna

BN 3%
B 4%
I 42%

]
Laekka kostnad 65%

Steekka fyrirtaekid med ytri vexti eda yfirtokum
Auka ardgreidslur eda kaupa eigin bréf

Minnka skuldsetningu

Kynna nyjar vorur eda fara inn @ nyja markadi
Auka sjodsstreymi

Ekkert af ofangreindu

* Merkja matti vid fleiri en einn valkost

B 6%

B 10%
I 27%
I 35%
I 27%

B 2%

m Haust 2017 Haust 2016
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Fjarmdgnun

cr . . . Telur pa ad Gutgafa nys hlutafjar sé hagkvaem
Fjarmdgnun fyrirteekja fjarmoégnunarleid fyrir fyrirtaeki vid niverandi

e Meirihluti (60%) telur utgafu adstzdur?
nys hlutafjar hagkveema
fjdrmognunarleid vid naverandi
adstaedur. Um 43% segir hid
sama um utgafu skuldabréfa.

e Um helmingur fjarmalastjora
telur nyja lantoku hja bonkum
hagkvaema.

e Adspurdir um kostnad vid nytt
lansfé, pa telja rimlega atta af = J4 = Nei
hverjum tiu ad ny lantaka sé
dyr eda nokkud dyr.

Telur pa ad Gutgafa skuldabréfa sé hagkveem Telur pa ad ny lantaka hja bonkum sé
fjarmognunarleid fyrir fyrirtaeki vid hagkvaem fjarmognunarleid fyrir fyrirtaeki vid
naverandi adstaedur? nuverandi adstaedur?

=J3 mNej = ]34 = Nei

Hver af eftirfarandi fullyrdingum telur pa ad eigi vid um kostnad vid nytt lansfé fyrir fyrirtaeki?

67%

14% 12% 0
I— — - 0%
|
Ny lantaka er dyr Ny lantaka er nokkud Ny lantaka er hvorki Ny lantaka er nokkud Ny lantaka er odyr
dyr dyr né odyr odyr
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Fjarmognun, frh.

Hver af eftirfarandi fullyrdingum telur pa ad eigi

Fjarmdgnun fyrirtaekja vid um frambod & nyju lansfé fyrir fyrirtaeki?

e Likt og undanfarin ar
telja fjarmalastjorar

frambod & nyju lansfé sé Frambod er litid 0%
nokkud mikid. Meirihluti
fjarmalastjora er peirrar Frambod er nokkud liti® I 4%

skodunar ad styrivextir

séu of hair.
Hvorki mikid né litid - 41%
e Flest fyrirtaeki stefna a
ad halda skuldsetningu o
sinni ébreyttri eda draga Frambod er nokkud mikid _ 49%

nokkud ur henni.
Frambod er mikid I 6%

Hlutfall fjarmalastjora sem telja styrivexti Sedlabanka
Islands of haa

970/0 960/0 910/0 950/0
84% 80%
/

Vor 2015 Haust 2015 Vor 2016 Haust 2016 Vor 2017 Haust 2017

Hvert er markmid pitt pegar kemur ad skuldsetningu pins fyrirtaekis a
nastu 12 manudum?

4%

Draga ur skuldsetningu

Draga nokkud ur skuldsetningu 35%

Halda skuldsetningu dbreyttri 45%

Auka skuldsetningu nokkud 16%

Auka skuldsetningu verulega 0%

Fjarmalastjorakénnun Deloitte - Haust 2017 10
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Markads- og
efnahagslegir visar

e Fjarmalastjorar telja

flestir ad hlutabréfaverd
muni haldast ébreytt eda
haekka nokkud.

Fjarmalastjérar eru
toluvert minna bjartsynir
a ad hagvoxtur muni
aukast a Islandi & neestu
tveimur arum en adur.
Meirihluti fjarmalastjora
telur ad gengi islensku
kronunnar muni haldast
Obreytt eda veikjast
nokkud & nasstu sex
manudum.

Um 26% fjarmalastjora
telja liklegt ad peir muni
beita formlegum
aheettuvérnum gegn
gengissveiflum islensku
krénunnar a naestu 12
manudum

Veikjast verulega 0%
Veikjast nokkud
Haldast obreytt

Styrkjast nokkud

Styrkjast verulega 0%

Hver af eftirfarandi fullyréingum telur
bU ad muni eiga vid um gengi islensku
kronunnar a naestu sex manudum?

19%

Fjarmalastjorakénnun Deloitte — Haust 2017

Hver af eftirfarandi fullyrdingum telur pi ad muni eiga vid

um OMXIS visitoluna eftir 6 manudi?

0,
Laekkad verulega 0%

(o)
Laekkad nokkud I 1o
- it
Haldist 6breytt 51%
N s
Haekkad nokkud 38%

(o)
Haekkad verulega 0%

m Haust 2017 Haust 2016

Hlutfall fjarmalastjora sem telja ad hagvoxtur a Islandi
muni aukast a naestu tveimur arum

83%

Vor 2015 Haust 2015 Vor 2016 Haust 2016 Vor 2017 Haust 2017

Telur pu liklegt ad fyrirtaeki pitt muni
beita formlegum ahaettuvéornum gegn
gengissveiflum islensku krénunnar a
nastu 12 manudum?

Mjog oliklegt 24%
40% Nokkud dliklegt 14%
40% Hvorki né / A ekki vi& 37%

Nokku3 liklegt - 16%
Mjog liklegt - 10%
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Hefur fyrirtaekid pitt uppi asetlanir um nyjar
Markads- og efnahagslegir fjarfestingar erlendis eda lantoku fra
visar erlendum adilum a neaestu 12 manudum?

e Meirihluti fyrirteekja hefur
engar daetlanir um erlendar Hofum engar aaetlanir um slikt _ 86%
fjarfestingar eda lantdkur a
naestu 12 manudum. Utgéafu skuldabréfs & erlendum

.y , . s moérkudum 2%
e Fjarmalastjora sja jakvaeda
bro.un I.aagangl aa. , Lantoku fra erlendum banka 8%
fyrirgreidslu erlendis fra t.d
ad lanum og
birgédafjarmdgnun. Fjarfesting i erlendu fyrirtaeki = 4%
e Teeplega fjérédungur
fjdrmalastjora hafa fundid ] ] ) )
fyrir auknum dhuga Hversu liklegt telur pa ad radist verdi i
erlendra fjarfesta & fyrirhugud vidskipti?
fjarfestingum hérlendis
undanfarna 6 manudi Midg liklegt
Oljést / Vil ekki 6% Frekar
svara liklegt
22% 8%
Frekar
olzllzlsgt Hvorki né /
0 A ekki vio
39%
Hefur ordid breyting & adgangi fyrirtaekisins Hefur fyrirteekid pitt fundid fyrir auknum
ad fyrirgreidslu erlendis (t.d. lanum, ahuga erlendra fjarfesta a fjarfestingum
birgdafjarmoégnun o.p.h.) sl. 12 manudi? hérlendis undanfarna 6 manudi?
Adgangur ad
fyrirgreidslu hefur
batnad
27%
53%
Adgangur ad
A ekki vid i fyrirgreidslu hefur
okkar tilfelli versnad
69% 4%
mJa Veit ekki Nei 12
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