PROF | VERPBREFAVIDSKIPTUM
1. HLUTI

Verdbréf, afleidur og gjaldeyrir - Hlutabreéf

Profnimer proftaka:

Namsgrein til profs: Verobréf, afleidur og gjaldeyrir - Hlutabréf (40%)
ATH. Préfid er priskipt: Hlutabréf (40%), skuldabreéf (40%), afleidur
og gjaldeyrir (20%)
Profdagur: 15. mai 2017 KI.: 16:00 til 20:00
Proftimi alls: 4 Kist. Fjoldi bls: 5, p.m.t. forsida
Leyfileg hjalpargogn: Prof skulu almennt tekin a fartdlvum  Fylgiblod:  Nuvirdistafla

proftaka. Oll gdgn & pappirsformi
leyfileg. Notkun reiknivéla sem hafa
textaminni og/eda heegt er ad forrita
er heimil.

Leidbeiningar: Lestu spurningarnar vel adur en pu svarar og fardu vandlega yfir urlausnir|
aodur en pu skilar peim inn. Ekki er atlast til ad proftakar lati kalla til
umsjoénarmann proéfs, en gera ma rad fyrir ad hann komi tvisvar a profstad, a
fyrstu og sidustu klukkustund préftima. Med profstad er att vido auglystan
profstad verobréfavidskiptaprofs.

Préfid fer fram & télvu og skal drlausnum skilad a rafranu formi i lok proéfs.

SYNA BER SKILRIKI VID UPPHAF PROFS.
VANDAPU FRAGANG.

GANGI bER VEL.
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\ l. Skilgreiningarspurningar 25%

pessi hluti profsins hefur 10% veeqi af heildarpréfi i préfinu verobréf, afleidur og gjaldeyrir.

Spurningarnar hafa allar sama veaqi (1,67% af heildarproéfi).
(4 mindtur & spurningu).

Setjid fram skilgreiningar a eftirfarandi hugtékum:

1. Hlutfallslegt VV/H gildi (e. relative V/H)

2. Frjalst sjodstreymi til hluthafa (e. Free Cash Flow to Equity)

3. Ardgreidslustefna (e. dividend policy)

4. Rekstrarvirdi (e. enterprise value, EV)

5. Forgangshlutabréf (e. preferred stock)

6. Rekstrarleg girun (e. operational leverage):

[1l.  Demi 50%

pessi hluti profsins hefur 20% vaqi af heildarprofi i Verdbréf, afleiour og gjaldeyrir.
(Samtals rumar 38 minutur fyrir baedi demin ).

7

[ téflunni hér ad nedan er ad finna nokkrar lykiltélur i arslok 2016 og 2015 hja fyrirteeki.
(Pessi spurning vegur 8% af heildarpréfi - rGmar 19 minGtur fyrir deemid).

i mkr. 2016 2015 Athugasemd

Sala 210.000 200.000 Soéluhagnadur 1.000 baedi arin
EBITDA 40.000 42.000

EBIT 33.200 34.860

Hagnadur 15.000 14.000

Markadsvirdi hlutabréfa 450.000 400.000

Markadsvirdi skulda 100.000 50.000

Oefnislegar eignir 10.000 0

Eigio fé 245.000 220.000

Ardsemi eiginfjar (5 ara medaltal) 16,0% 16,0%

1) s6luhagnadur ad fjarhaed 1.000 er bokadur med tekna & badum arum
2) 5 ara tekjuvoxtur er 10% a badum arum

a) Reiknid PEG hlutfall fyrir arid 2016
b) Reiknid EV/EBITDA fyrir &rid 2015
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8. Medfylgjandi eru upplysingar um framleidslufyrirteekid Malmur og Jarn ehf.
(Pessi spurning vegur 12% af heildarprofi - rimar 19 mindtur fyrir deemid).

Malmur og jarn ehf. er framleidslufyrirtaeki i malmidnadi sem er ad hefja starfsemi um pessar
mundir. Verksmidjan er tilbdin og undirbaningur framleidslunnar hofst i byrjun april 2017.
Stjornendur félagsins hafa lagt fram eftirfarandi fjarhagsasetlanir:

REKSTRARREIKNINGUR i mkr 2017 2018 2019
Rekstrartekjur 1.000 2.000 3.000
Rekstrarkostnadur 850

EBITDA 150
Afskriftir 40

EBIT 110

a) Aetladar tekjur félagsins ma sja i medfylgjandi toflu
b) Rekstrarkostnadur er 85% af tekjum arid 2017, 80% af tekjum &rid 2018 og 70% af

tekjum arid 2019 og sidar

c) Afskriftir eru obreyttar i 40 61l &rin

d) Hreinir veltufjarmunir (e. working capital) aukast & hverju ari um 25
e) Vidhaldsfjarfestingar i fastafjarmunum (e. CAPEX) nema 10 & ari
f) Veginn medalfjarmagnskostnadur (e. WACC) félagsins er 12%

g) Kostnadur eiginfjar er 17%
h) Fyrirteekjaskattar eru 20%

i) Langtima voxtur sjodstreymis er 2%

J) Vaxtaberandi skuldir félagsins eru 3.500.

A grundvelli ofangreindra upplysinga att p ad:
e Stilla upp sjodstreymislikani (e. FCF model) med rekstrararunum 2017-2019 midad vid ad

verdmatid sé gert 1. mai 2017

e Reiknid heildarverdmeeti hlutabréfa félagsins
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\III. Ritgerdarspurning 25%

pessi hluti préfsins hefur 10% veegi af heildarpréfi i profinu Verdbréf, afleidur og gjaldeyrir.
(18 mindtur).

9. Vid gangsetningu hja Malmur og Jarn ehf. (sbr. spurningu 8) i sidustu viku komu fram
ymis ofyrirsjaanleg teeknileg vandkvadi sem hafa hindrad ad framleidsla geeti hafist. Ofnar og
teeki sem notud eru i framleidslunni virka ekki sem skyldi og eru erlendir sérfreedingar ad
yfirfara bunad og uppsetningu hans. Umhverfismengun a svaedi verksmidjunnar hefur melst
yfir heilsuverndarmoérkum en po er deilt um areidanleika peirra mealinga.

Umhverfisstofnun tilkynnti félaginu ad pvi sé éheimilt ad gangsetja verksmidjuna nema i
samradi vid stofnunina, en hun veitti félaginu starfsleyfi & sidasta ari. Stofnunin tekur p6 fram
ad petta pyadi ekki sviptingu starfsleyfis en unnid sé ad greiningu & vandanum.

pa eru gjaldfallnir reikningar vegna byggingu verksmidjunnar ad fjarhaed 500 m.kr og eru peir
komnir i innheimtu. Stofnkostnadur vid byggingu verksmidjunnar for nokkud fram r azetlun
0g vitad er ad fagfjarfestar, sem lanudu til byggingar hennar, hafa breytt hluta lana sinna i
hlutafé til ad rétta af eiginfjarstodu félagsins.

Hvada prju alitamal i gerd verdmats koma einkum upp i sjodstreymisverdmati a félaginu
Malmur og Jarn ehf. i 1j6si pessara nyju upplysinga. Rokstydjid mal ykkar.
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Navirdistafla: PV =1/ (1+r)"

50% 6,0% 70% 8,0% 9,0% 10,0% 11,0 12,0% 13,0% 14,0%

1lar 0,9524 09434 09346 09259 09174 09091 09009 08929 0,880 0,8772
ar 0,9070 0,8900 0,8734 08573 08417 0,8264 08116 0,7972 0,781  0,7695
3ar 08638 083% 08163 0,7938 00,7722 0,7513 0,7312 0,7118 0,6931  0,6750
ar 0,8227 07921 0,7629 0,7350 0,7084 0,6830 0,6587 0,6355 0,6133 0,5921
5ar 0,783 0,7473 0,7130 0,6806 0,6499 0,6209 0,5935 0,5674 0,5428 0,5194
6 ar 0,7462 0,7050 0,6663 0,6302 0,5963 0,5645 0,5346 0,5066 0,4803  0,4556
7 ar 0,7107 06651 0,6227 0,5835 0,5470 05132 0,4817 0,4523 0,4251 0,399
8ar 0,6768 0,6274 0,5820 0,5403 0,5019 04665 0,4339 04039 0,3762  0,3506
9ar 0,6446 0,5919 0,5439 05002 0,4604 04241 0,3909 0,3606 0,3329  0,3075
10 ar 0,6139 0,5584 0,5083 0,4632 04224 0,385 0,3522 0,3220 0,2946  0,2697
11 ar 0,5847 0,5268 0,4751 0,4289 0,3875 0,3505 0,3173 0,2875 0,2607  0,2366
12 ar 0,5568 0,4970 0,4440 03971 0,3555 0,318 0,2858  0,2567  0,2307  0,2076
13 ar 0,5303 0,4688 0,4150 0,3677 0,3262 00,2897 0,2575 0,2292  0,2042  0,1821
14 ar 0,5051 0,4423 0,3878 0,3405 0,2992 0,2633 0,2320 0,2046 0,187  0,1597
15 ar 0,4810 04173 0,3624 0,3152 0,2745 0,2394 0,2090 0,187 0,1599  0,1401
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