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G690 lausafjdrstada og sterkt sjédstreymi

Lausafjarstada Eikar hefur verid go6d undanfarin misseri og veltufjarhlutfall hefur verid 1,2 ad
medaltali sidustu 5 ar. | lok ars 2017 hafdi hlutfallid leekkad talsvert & milli ara nidur i 0,2 vegna
stérra gjalddaga & arinu 2018 sem voru tilkomnir vegna skammtima- og
framkveemdafjarmognunar. begar hefur verid lokid vid ad ganga fra framlengingu um hluta af
umreeddum gjalddégum og samkomulag hefur nddst vid banka um 6ll megin atridi vardandi
fjarmdgnun & peim hluta sem Gt af stendur. Félagid er ad auki med opnar, 6adrengar lanlinur og
Ovedsettar fasteignir. A 60ru Obreyttu er pad mat Reitunar ad félagid muni ekki lenda i
vandrseedum med ad standa vid skuldbindingar sinar.

Dregidé Ur dhcettu med dreifdara eignasafni

Eik fasteignafélag hefur steekkad mikid undanfarin ar og umsvif pess, tekjur og eignir aukist.
Utleiguhlutall hefur lika aukist og var 95,3% midad vid tekjur i &rslok 2017. Samhlida staekkun
félagsins hefur dregid Ur ahesettu med dreifdara eignasafni og fidlbreyttari leigutdkum. Enginn
leigutaki stendur undir meira en 10% tekna félagsins og um 90% virdi fasteigna eru a
héfudborgarsvaedinu. Rikistrygging stendur ad baki 7,3% leigutekna.

Auknar tekjur og sterkt framlegdéarhlutfall

Tekjur félagsins hafa aukist jafnt og pétt sidustu ar med vaxandi umsvifum. Framlegdarhlutfall
(EBITDA hlutfall) Eikar an tillits til matsbreytinga er sterkt og nokkud stédugt. Framlegdarhlutfall
an tillits til matsbreytinga var um 78,6% arid 2017 en hefur verid um 76% ad medaltali sidustu 5
ar.

Hcerri skuldir fylgja staekkun félagsins

Vaxtaberandi skuldir félagsins ndmu 54,8 mé.kr. i arslok 2017 og héfou haekkad & milli ara ar
47,3 mo.kr. i lok ars 2016. Vaxtaberandi skuldir félagsins hafa aukist undanfarin ar med peim
auknu umsvifum sem eru hja félaginu. Arid 2011 namu vaxtaberandi skuldir um 15,3 mé.kr. en
nema i dag um 54,8 md.kr. og hafa pvi heekkad um teepa 40 ma.kr. Eiginfjarhlutfall hefur & sama
tima aukist ar 20% i 32% og pvi er fjarhagslegur styrkur félagsins meiri i dag pratt fyrir auknar
skuldir i krébnum talid.

Hlutfall nett6 skulda & méti EBITDA fyrir matsbreytingar hefur verid svipad undanfarin 5 ar, um
10,8 ad medaltali en var 10,7 i arslok 2017. betta hlutfall er nokkud hatt mea tillit til lanshaefis par
sem verid er ad meta hvernig reksturinn stendur undir skuldbindingum. betta hlutfall er svipad a
milli stéru fasteignafélaganna, pad liggur & bilinu 10-12,4. bad hefdi jakvaed ahrif & lansheefi
félagsins ad né hlutfallinu undir 8 og vidhalda pvi. Leida ma likum ad pvi ad pegar haegir & peim
mikla vexti sem verid hefur i félaginu laekki hlutfallid med nidurgreidslu skulda og/eda heerra
handbeeru fé og igildi pess.

Eik fasteignafélag hf.



REITUN

April 2018

Eik fasteignafélag hf.

Efnisyfirlit

AN Lo LU 51 7= T I PSSP PR PR 1
NN LU= Lo I- ST TRPR TR 1
GO0 lausafjarstada 0g STEIKE SJOOSIIEYMI....ciuuuii ittt e st e e et e e rab et e st et e e asbe e e e aabeeesbneeeannees 2
Dregid Ur dhaettu med dreifdara @IgNASATNI ...........ii ittt 2
Auknar tekjur og sterkt framlegdarhlutfall e 2
Haerri skuldir fylgja StaekKUN FEIAGSINS ......coiuiiiiiiiiee ittt et e et e et e e bneee s 2

SEAMSEMI EIKAI ...ttt et a bt e e bbb e e e bt e e ea et e e bbb e e e bbb e e e b bt e et b e e e e et a e e 4

GO0 eignadreifing & NOTUBDOIGAISVEEOINU ........cc.uiieiiiiee ittt et et e ettt et e e ettt e e ettt e e abteaaasseeeeasbeeeanbaeesansbaeeanbeeeabaeaeaneees 4
(D)= T aToJ = o g F= ET= Vi o PP PO PPRT TR 4

Umhverfi og samkeppni... .6

PIOUN VEISIUNAY ...ttt a ettt h e 4h ekt ea £ e bt 4a e e bt et e1a bt e a b et e he e e nhb e e bt e bt e e bt e nabeebeeenne s 6
[ (g F= g To ] g o] o {0 GO TP PPRT PRI 7

Lausafjarstada 0g SVEIGJANIEIKI ........co.uuiiiiiiiiiie ettt e et era ettt e ekt e et e b e e hb e e e e anreee s 8
AFDOrganir 0g ENAUITJAIMIOGNUN. .......oiiiiiii ittt e e e b et e e sa b et e et bt e e e nbb e e e sabe e e ekt e e e e bt e e e nabeeeeanbeee s 8
Ardgreidslur ..........

Fjarmagnsskipan
Auknar skuldir med auKNUM UMSVIFUM ..ot e e nes 9
Markadsaheetta

LIS To I (o1 3 () 1 OSSPSR VRPN
Auknar tekjur og haerra Gtleiguhlutfall .
Sterkt framlegdarhlutfall
IS0 1o 5 11= Y L O TSRS OPR PR

FJArfestingar@ignir OF ENTUIMIBE . ..........oiuteiieiiie ittt ettt rae ettt e bt e sa bt et e e e be e e beeaa bt e ket e bt e sabeenbeeebeeenbeesabeennes

Forsendur til haekkunar og laekkunar

Lansheefismat

Fyrirvarar



REITUN

April 2018

Starfsemi Eikar

Eik fasteignafélag hf. & sér 15 ara rekstrarsogu, pétt félagio sé i dag gerolikt pvi félagi sem stofnad
var arid 2002 og fjarfesti i fyrstu i hisnsedi Hisasmidjunnar. Félagid hefur & pessum tima farid i
gegnum fjdlda fjarfestinga i fasteignum og soéfnum peirra, sameiningu vid 6nnur félog og
naudasamninga i kjolfar bankahrunsins 2008. Félagid starfar i dag & innlendum markadi fyrir
atvinnuhlsnaedi, einkum og sér i lagi a héfudborgarsveedinu, par sem um 90% eigna pess eru
stadsett. 70% af eignum félagsins eru skrifstofu- og verslunarhisnaedi. Eignasafn félagsins i
arslok 2017 samanstéd af 109 eignum i um 300 pusund leigufermetrum. Bokfeert virdi
fiarfestingareigna nam um 85 ma.kr. og eigin eigna um 3,8 mé.kr. | lok ars 2017 voru steerstu
eigendur félagsins Lifeyrissjédur verslunarmanna (10,5%), Almenni lifeyrissjédurinn (7,9%)
Brimgardar (6,6%), Birta lifeyrissjodur (6,3%), Lifeyrissjédur starfsmanna rikisins A-deild (5,5%),
Stapi lifeyrissjodur (5,5%) og Lifsverk lifeyrissjodur (5,5%). Lifeyrissjodir attu til samans 53% hlut,
verdbréfasjodir 15%, einkahlutafélog 13%, bankar og safnreikningar 9%, tryggingafélég 7% og
einstaklingar attu 3%.

G648 eignadreifing @ héfudborgarsvcedinu

Mikill voxtur hefur verid hja Eik undanfarin ar og eignasafn félagsins hefur steekkad umtalsvert likt
og sja ma & mynd 1. Arid 2013 atti félagid um 63 fasteignir sem voru samanlagt um 112.000 m?
en i lok ars 2017 atti félagid 109 eignir sem voru samanlagt teepum 300.000 m2. Dregid hefur Gr
aheettu hja félaginu med steerra og dreifdara eignasafni og fleiri leigutokum. Félagid hefur aukid
vid sig skrifstofuhiisnaedi og veegi annarra flokka hefur minnkad & moti. Dregid hefur Gr ahaettu
med dreifdara eignasafni og fjdlbreyttari leigjendum en leigutakar eru yfir 400 talsins. | dag stendur
enginn einn leigutaki undir meiru en 10% af tekjum félagsins en arid 2012 st6d Hasasmidjan undir
31,8% tekna en standa i dag undir um 8% tekna. Adrir storir leigutakar hja félaginu eru
Flugleidahotel, Fasteignir rikisins, RUmatalagerinn, Syn, Siminn, Landsbankinn, Top Toy Iceland,
Mila og Deloitte.
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Mynd 1: bréun eignasafns Eikar
Heimild: Eik fasteignafélag hf.

Dreifing eignasafns

Dreift eignasafn og fjolbreyttir leigutakar draga ar aheettu fasteignafélaga. Skipting milli
eignaflokka hefur breyst & sidustu &rum og préunin hefur verid i p4 att undanfarin ar hja Eik. Hlutur
skrifstofuhtsnaedis hefur aukist ir 29% i 45% & medan hlutfall verslunarhisnaedis hefur minnkad
ar 37% i 25%. bessi breyting dregur Ur dheettu hja félaginu en skrifstofuhisnaedi er gott i
endurdtleigu og tiltdlulega stadlad pannig ad oft er haegt ad halda kostnadi i lagmarki pegar skipt
er um leigutaka. Ekki er hatt hlutfall sérhaefdra eigna sem krefjast kostnadarsamra endurbéta vid
endurdtleigu. A mynd 2 ma sja hvernig skipting eignasafns Eikar hefur breyst eftir tequndum &
milli aranna 2012 og 2017.

Eik fasteignafélag hf.
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Mynd 2: Skipting fjarfestingareigna eftir tegund
Heimild: Eik fasteignafélag hf.

Oll islensku fasteignafélogin, sem eru med alla sina starfsemi hérlendis, standa frammi fyrir pvi
ad ekki er haegt ad na landfraedilegri dreifingu. Leigutakar eru mikid til berskjaldadir gagnvart
sému ytri Ggnum sem tengjast Islandi og fylgni pvi mikil milli gengis peirra & gédum og erfidum
timum. Fasteignafélég & islandi verda pvi frekar ad horfa til pess ad draga Ur &haettu med pvi ad
hafa g6da dreifingu i leigutdkum og ad paer eignir sem tilheyra eignasafni séu vel stadsettar og
go6dar i utleigu, endurdtleigu eda solu. Goédar eignir med traustum leigijendum i 6likum
atvinnugreinum & héfudborgarsvaedinu veitir islensku fasteignafélagi bestu ahaettudreifinguna.

bar sem ekki er haegt ad na landfreedilegri dreifingu standa fasteignafélogin frammi fyrir pvi ad
pau sjalf og leigutakar peirra eru had efnahagsumhverfi islands og fylgni vid efnahagssveifluna
er 6hjakvaemileg. | efnahagslegri nidursveiflu hafa samverkandi peettir &hrif & afkomu og rekstur
fasteignafélaga. Leigutakar geta purft ad draga saman reksturinn hja sér, gjaldprotum fjélgar,
hugsanlega parf ad laekka leiguverd og rekstrarkostnadur getur aukist. Pannig ma gera rad fyrir
leegra atleiguhlutfalli og minni tekjum. Ad auki getur reynst erfitt ad losa um eignir eda draga Ur
kostnadi.

Fjolbreyttur hépur leigutaka dregur Gr dhaettu par sem leigutakar eru misnaemir fyrir breytingum i
ytra umhverfi og fylgni vid Olika ytri peetti er mismikil eftir féldgum. Leigutakar eru einnig
mistraustir. Riki og opinberar stofnanir eru traustir leigjendur. Einnig geta steerri fyrirtaeki med
langa rekstrarsdgu talist traustir leigutakar. Ad mati Reitunar eru leigutakar Eikar fjdlbreyttir og
rimlega 7% leigutaka eru med rikisabyrgd og teljast pvi mjog traustir.

Um 90% af safni félagsins er stadsett & h6fudborgarsvaedinu. Teeplega 60% af safni félagsins eru
stadsett i midbae Reykjavikur eda midsveedis i Reykjavik. A mynd 3 ma sja skiptingu eignasafns
eftir svaedum.
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Mynd 3: Skipting fjarfestingaeigna eftir svaedum
Heimild: Eik fasteignafélag hf.
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Umbhverfi og samkeppni

Samkvaemt Samkeppniseftirlitinu er heildarfjoldi alls atvinnuhisnaedis & héfudborgarsvaedinu
naleegt 6 milljonum fermetra. A islenskum fasteignamarkadi eru prji félog steerst pegar kemur ad
Gtleigu & hasnaedi til fyrirtaekja. Pau eru Reitir, Reginn og Eik. Steerd pessara félaga er i sému r6d
og pau komu fyrir hér & undan. Eignasafn Reita telur 450.000 m? & medan safn Regins er um
329.000 m? og safn Eikar er um 300.000 m?. A3 mati Samkeppniseftirlitsins er samanl6gd
markadshlutdeild pessara priggja félaga 70% af heildarmarkadinum fyrir Gtleigu & atvinnuhlsnaedi
til 6tengdra adila. I téflu 1 ma sja samanburd 4 helstu steerdum steerstu fasteignafélaganna i arslok
2017.

Eik Reginn Reitir
Vedsetningarhlutfall 62% 55% 57%
Eiginfjarhlutfall 32,1% 34,8% 35,1%
Veltufjarhlutfall 0,2 0,4 1,4
Netto skuldir / EBITDA 10,7 12,4 10
Fermetrar 300.000 329.000 450.000
Fjarfestingareignir (m.kr.) 88.600* 97.300 135.000
Virdi pr fermeter 295.300 295.700 300.000
Fjoldi eigna 109 122 140
Medallengd leigusamninga 6,6 ar 7,04r 6,3 ar
Nytingarhlutfall 95,3% 95,0% 96,2%

Tafla 1: Samanburdur & prem steerstu fasteignaféldgum landsins i arslok 2017
Heimild: Eik, Reginn og Reitir
*1919 hotel flokkast sem eigin eign Eikar en er beett hér vid fjarfestingareignir til samanburdar

bréun verslunar

Samkvaemt Rannséknarsetri verslunarinnar hefur voxtur einkaneyslu aukist hratt og er umfram
vOxt kaupmattar. Landsmenn fjarfestu téluvert i varanlegum neysluvérum eins og hisgégnum,
nyjum innréttingum og gélefnum i lok sidasta ars. Velta hisgagnaverslana i desember 2017 var
14% meiri ad raunvirdi en i desember arid adur. Velta i s6lu rdma jokst i manudinum um 15,8%
frA sama manudi arié adur. ba virdist sem fjarfest hafi verid duglega i skrifstofuhisgégnum, pvi
sala peirra jokst um 10,5% fra desember i fyrra ad raunvirdi. Byggingavoruverslanir njota einnig
g6ds af nybyggingum og endurnyjun hasnaedis. | desember var velta i byggingavéru 12% meiri
ad raunvirdi (magni) en arid adur. bar af jokst velta gdlfefna um 16,5% & sama tolf manada
timabili.

Aukning var i dagvoruverslun & sidasta ari en fataverslun hefur verid ad dragast saman ad
einhverju leyti. bad ma rekja til pess ad verslunum hefur feekkad og budir endurskipulagdar.
Nokkur aukning hefur verid i islenskri netverslun auk pess sem islendingar saekjast i pad ad fara
erlendis til ad kaupa fatnad og annan varning og er pessi préun merkjanleg i aukinni kortanotkun
islendinga erlendis. Petta gerir verslunum & islandi erfitt fyrir og ef pessi préun heldur afram geeti
asynd islenskrar verslunar breyst & komandi arum. A méti kemur ad verslanir hafa notid géds af
fiélgun ferdamanna & akvednum sveedum. Ef kortaveltu Utlendinga hér & landi er borin saman a
milli &ra (&n atgjaldalidarins um flugferdir) heekkadi erlend kortavelta & milli &ra um 9,4%, ar 10,7
milljoroum kr. i desember 2016, i 11,7 milljarda i des. sl.

Netverslun hefur aukist mikid erlendis og hafa erlendir smasalar att i erfidleikum vegna minnkandi
so6lu. Jafnframt hafa verslunarmidstédvar i Bandarikjunum éatt i erfidleikum med ad fa félk inn og
versla vegna aukinnar netverslunar. Sem stendur hefur verslun ekki feerst i sama maeli yfir i
netverslun & Islandi en ein helsta skyringin &4 pvi er nalaegd islendinga, sérstaklega &
héfudborgarsvaedinu, vid verslanir og verslunarmidstodvar. pratt fyrir pad méa gera rad fyrir pvi ad
umhverfid breytist sma saman og ad porf fyrir élikar tegundir atvinnuhisneedis geti breyst.

Eik fasteignafélag hf.
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Efnahagshorfur

Hagvéxtur & islandi hefur aukist mikid undanfarin &r en na hefur haegt 4. Minni voxtur Gtflutnings
hefur haegt & hagvexti fra pvi ad hann nadi hamarki arid 2016. Verg landsframleidsla jokst um
7,4% ad raunvirdi arid 2016. Samkveemt bradabirgdatélum Hagstofu islands meeldist 4,3%
hagvoxtur & fyrstu premur arsfijoréungum arsins 2017. Horfur eru a 3,2% hagvexti i ar sem er
litillega minni voxtur en spad var i névember. Stafar pad einkum af pvi ad Gtflutningur jokst haegar
i fyrra en gert var rad fyrir en & méti vegur hradari voxtur innlendrar eftirspurnar baedi arin. bad
skyrist adallega af meiri fjarfestingu og minna adhaldi i opinberum fjarmalum. Azetlad er ad
einkaneysla hafi aukist um 7,5% & sidasta ari en i ar er buist vid ad préunin verdi apekk pvi sem
hun var & seinni hluta sidasta ars og han vaxi um 6,4%. Nokkud haegir & vextinum fra naesta ari
en aaetladur voxtur einkaneyslu er i ageetu samraemi vid aukningu kaupmattar radstofunartekna
heimila. Einkaneysla jokst um 6,9% ad raunvirdi arid6 2016 og fjarmunamyndun um 22,7%.
Fjarmunamyndun atvinnuvega hefur verid sterk en ibudafjarfesting hefur setido & hakanum. Buast
ma vid frekari vexti i ibudafjarfestingum & naestu misserum par sem skortur er & ibadum.

Arsverdbélga i mars jokst Ur 2,3% i 2,8%. Undanfarid halft ar hefur dregid Gr verdhaekkun
husnaedis en ahrif haerra gengis krénunnar farid dvinandi. Liklegt er ad pessi préun haldi afram &
naestunni. Gengid hefur [itid breyst frd sidasta fundi peningastefnunefndar enda hefur
gjaldeyrismarkadurinn verid i ageetu jafnvaegi. Horfur eru & ad verdbdlga verdi naleegt markmidi
4 spatimanum og verdbdélguveentingar hafa & heildina litid einnig verid i samraemi vié pad um
nokkurt skeid. Verdbdlga i okkar helstu vidskiptalondum hefur verid ad taka vid sér, t.a.m. i
Bandarikjunum, Bretlandi og Kina sem geeti att eftir ad aukast frekar & naestu misserum og sett
prysting & innflutt verdlag til haekkunar.

Raunverd atvinnuhUsnaedis hafdi haekkad um 16,7% & 12 manada timabili i september 2017 og
15,3% & arinu 2016 samkveaemt verdvisitélu Sedlabanka Islands sem tekur mid af pinglystum
samningum. A sidastlidnum 20 arum hefur raunverd atvinnuhsneedis haekkad um 3,5% ad
jafnadi & ari.

Eik fasteignafélag hf.
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Lausafjarstada og sveigjanleiki

Fasteignafélog eru i edli sinu fjarfestingafrek. Lausafjarstada og adgengi ad fjarmagni til ad
bregdast vid éveentum sveiflum og tryggja endurfjarmégnun lana eru lykilpaettir i ad tryggja
reksturinn. Vid greiningu & lansheefi er litid til nokkurra megin péatta til ad meta lausafjarstodu, par
ma helst nefna handbeert fé, opnar lanalinur, adgang adé fijarmagni, handbeert fé fra rekstri og
hlutfall 6vedsettra eigna.

Lausafjarstada Eikar hefur verid go6d undanfarin misseri og veltufjarhlutfall hefur verid 1,2 ad
medaltali sidustu 5 ar. | &rslok 2016 var hlutfallid 1,1 &n tillits til 6adreginna lanalina en um 1,68
ad teknu tillit til lanalina. | lok &rs 2017 var veltufjarhlutfallid 0,2. LAgt hlutfall var vegna stérra
gjalddaga & arinu 2018 sem voru tilkomnir vegna skammtimafjarmoégnunar vegna kaupa a
Myrarg6tu 2-16 annars vegar og framkveemdafjarmdgnunar vegna Sudurlandsbrautar 8 og 10
hins vegar. Punktstada i arslok 2017 gefur ad mati Reitunar ekki rétta mynd af lausafjarstéou
Eikar. begar hefur verid lokid vid ad ganga fra framlengingu um hluta af umreeddum gjalddégum
og samkomulag hefur nadst vid banka um 6ll megin atridi vardandi fjarmdgnun & peim hluta sem
Ut af stendur. Félagid er ad auki med opnar, 6adrengar lanlinur og 6vedsettar fasteignir. Mynd 4
synir préun veltufjarhlutfalls sidustu 5 ar. Ad mati Reitunar er lausafjarstada Eikar g6d og félagio
hefur adgang ad utanadkomandi fjarmagni. bvi eru litlar likur & pvi ad félagid lendi i
lausafjarvandraedum ad 6dru 6breyttu.
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Mynd 4: Veltufjarhlutfall Eikar
Heimild: Eik fasteignafélag hf.

Afborganir og endurfjGrmégnun

Stada skv. arsreikningi i arslok 2017 & afborgunarferili vaxtaberandi lana neestu fimm &rin gefur
ekki rétta mynd af pvi sem koma skal. Likt og fram hefur komid hefur nu pegar verid gengio fra
framlengingu & lanum sem voru med gjalddaga a pessu ari auk pess sem samkomulag hefur
nédst vid banka um 6l megin atridi vardandi fjarmégnun & peim hluta sem Gt af stendur. Eins
liggja fyrir &rid 2019 og arid 2021 steerri gjalddagar sem eru um 5,0 ma.kr. arié 2019 og 8,6 ma.kr.
ario 2021. Reitun hefur kynnt sér aeetlanir stjérnenda varéandi fjarmdgnun pessarra gjalddaga.
Ad mati Reitunar eru aeetlanir raunheefar og munu ganga eftir ad 6éru Gbreyttu. Pad er mat
Reitunar ad lausafjarstada félagsins sé sterk og ad raunhaefar aaetlanir liggi fyrir um fjarmégnun.
Ad bbreyttu er pad mat Reitunar ad félagid sé vel i stakk buid til ad maeta skuldbindingum sinum.

Ardgreidslur

A arinu 2017 var greiddur Gt ardur til hluthafa ad fjarhaed 928 m.kr. vegna arsins 2016. Eins og
aour segir er stada handbeers fjar félagsins ageet sem og adstaedur til ardgreidslu. Ardgreidslur
félagsins hafa ekki ahrif a lanshaefi félagsins par sem stada pess er sterk og ardgreidslur sem
hlutfall af handbaeru fé fra rekstri fer ekki yfir 35%. Ad auki eru dkveedi i lAnaskiiméalum sem koma
i veg fyrir ardgreidslu undir tilteknum kringumsteedum sem eykur likur & pvi ad ardur sé ekki
greiddur at Ur félaginu ef Gtlit er fyrir ad rekstur félagsins fari versnandi. Ef fjarhagsstada félagsins
versnar, efnahagsumhverfid versnar eda ef ardgreidsluskilyroum verdur breytt pa geta
ardgreidslurnar haft neikveed ahrif & lanshaefismatio.

Fjarmagnsskipan

Einn mikilvaegasti hluti vid greiningu a lanshaefi fasteignafélaga er fjarmagnsskipan og
skuldsetning félags i samhengi vid adra peetti rekstursins, til ad mynda framlegd og frjélst fjarflaedi.
bessir peettir rada miklu um sveigjanleika félags og getu pess til ad takast a vid breytingar i ytra
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umhverfi baedi til skemmri og lengri tima. Einnig er litid til vidmida sem stjérnendur hafa sett sér
og hvernig framfylgni 4eetlana hefur gengid.

bad er stefna Eikar ad fjarmagna félagid ad 30% hluta med eigid fé og ad 70% hluta med lansfé.
i lok ars 2017 var eiginfiarhlutfall félagsins um 32%. A mynd 5 ma sja préun eiginfjarhlutfalls Eikar
a sidustu arum. Eigid fé félagsins hefur verid nokkud stédugt & sidustu arum & tima par sem
félagid tok vaxtarstokk, baetti vid sig mikid af eignum og jok umfang rekstrar sins. Ef ytri adstaedur
breytast til hins verra veeri pad aukin vernd fyrir lanadrottna ad eiginfjarhlutfall félagins veeri haerra
til ad maeta breytingum i ytra umhverfi.
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Mynd 5: Eignfjarhlutfall Eikar
Heimild: Eik fasteignafélag hf.

Auknar skuldir med auknum umsvifum

Vaxtaberandi skuldir félagsins namu 54,8 mé.kr. i arslok 2017 og hoféu haekkad a milli ara ar
47,3 mo.kr. i lok ars 2016. Vaxtaberandi skuldir félagsins hafa aukist undanfarin ar med peim
auknu umsvifum sem eru hja félaginu. Arid 2011 namu vaxtaberandi skuldir um 15,3 mé.kr. en
nema i dag um 54,8 md.kr. og hafa pvi heekkad um teepa 40 ma.kr. Eiginfjarhlutfall hefur & sama
tima aukist ar 20% i 32% og pvi er fjarhagslegur styrkur félagsins meiri i dag pratt fyrir auknar
skuldir i kronum talid. Meirihluti vaxtaberandi skulda félagsins eru til lengri tima en 20 ara. Ad vera
med langan og stddugan afborgunarferil hefur jakveed ahrif & lansheefismat. pad eykur
fyrirsjaanleika og gefur félaginu meiri tima til ad endurfjarmagna ef svo ber undir. A mynd 6 ma
sja proun skulda og rekstrarhagnadar fyrir matsbreytingu og afskriftir undanfarin ar.
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Mynd 6: bréun langtimaskuldbindinga og rekstrarhagnadar fyrir matsbreytingu og afskriftir
Heimild: Eik fasteignafélag hf.
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Hlutfall nett6 skulda & méti EBITDA fyrir matsbreytingar hefur verid svipad undanfarin 5 ar, um
10,8 ad medaltali en var 10,7 i arslok 2017. betta hlutfall er nokkud hatt med tillit til lansheefis par
sem verid er ad meta hvernig reksturinn stendur undir skuldbindingum. Petta hlutfall er svipad a
milli stéru fasteignafélaganna, pad liggur & bilinu 10-12,4. bad hefdi jakvaed ahrif & lanshaefi
félagsins ad na hlutfallinu undir 8 og vidhalda pvi. begar heegir & peim mikla vexti sem hefur verid
hja félaginu undanfarin &r ma gera rad fyrir pvi ad félagid dragi sméa saman Gr skuldsetningu og
hlutfallid myndi laekka samhlida pvi.

bad myndi styrkja hag lanveitenda ad auka eiginfjarhlutfall félagsins og draga ur skuldsetningu.
bad geefi aukid rymi til pess ad meeta tekjusamdraetti sem getur ordid ef adsteedur i hagkerfinu
breytast til hins verra og gera fyrirteekjum erfidara fyrir i rekstri. Pad vinnur med Eik ad
vaxtaberandi skuldir félagsins eru til langs tima og pad eetti ad gefa félaginu aukid rymi til ad meeta
efnahagslegri nidursveiflu.

Markadsdhaetta

Meiri hluti skulda félagsins eru verdtryggdar en félagio hefur pé aukid vid 6verdtryggdra skuldir
sinar og namu peaer 83% af vaxtaberandi skuldum i arslok 2017, samanborid vid 96% i arslok
2016. Meirihluti vaxtaberandi skuldum félagsins bera fasta vexti eda um 79%. Hlutfall
vaxtaberandi lana med fasta vexti hefur leekkad en pad var 96% i arslok 2016. | arslok 2017 baru
skuldbindingar ad fjarhaed 11,6 ma.kr. breytilega vexti. A méti kemur ad handbeert fé félagsins
ber einnig breytilega vexti og er handbaert fé um 1,5 ma.kr. Netté stada fijarmalagerninga med
breytilega vexti er pvi um neikveed um 10,1 ma.kr sem er umtalsverd haekkun & milli ara en
stadan var neikvaed um 140 m.kr. i arslok 2016. Aukin &hzetta er pvi til stadar hja félaginu varéandi
ahrif vaxtabreytinga & afkomu félagsins eins og stadan er i dag. Ef vextir myndu haekka um 100
punkta myndi afkoma félagsins laekka um 101 m.kr. fyrir tekjuskatt.

Eins og adur sagodi eru 83% vaxtabernadi skulda félagins verétryggdar og pad sama & vid um
megnid af leigusamningum eda 93% en 7% leigusamninga eru veltutengdir. Tekjur félagsins
heekka pvi umfram heekkanir afborgana af verdtryggdum lanum og verdtryggingaradhaetta
félagsins pvi takmorkud sem stendur.

Félagid er med nanast allar tekjur og allar skuldbindingar islenskum krénum og gengisahzaetta er
pvi i lagmarki.

Tekjur og sj6dstreymi
Stodugleiki og fyrirsjdanleiki eru mikilveegir eiginleikar pegar lagt er mat a tekjustreymi,
sj6dstreymi og afkomu félaga mead tilliti til lansheefis.

Auknar tekjur og heerra Utleiguhlutfall

Tekjur félagsins hafa aukist jafnt og pétt sidustu ar med vaxandi umsvifum. Utleiguhlutfall var
95,3% midad vid tekjur i arslok 2017 og hafdi leekkad um 1,1%. Utleiguhlutfall leekkadi hja félaginu
i kjolfar fiarmélahrunsins likt og hja 6drum fasteignaféldgum. Laegst for hlutfallid i 87,5% um mitt
&r 2009 og hefur ad medaltali sidustu 5 arin verid 94,1%. A mynd 7 méa sja préun atleiguhlutfalls
undanfarin ar. Laekkun hlutfallsins arid 2014 er vegna nyrra eigna sem félagid hafdi fest kaup a.
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Mynd 7: Nytingarhlutfall Eikar
Heimild: Eik fasteignafélag hf.
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Sterkt framlegdarhlutfall

Framlegdarhlutfall (EBITDA hlutfall) Eikar er sterkt og nokkud stodugt likt og sj& ma & mynd 8.
Stodugt framlegdarhlutfall eykur fyrirsjaanleika en sveiflur hja Eik eru innan peirra marka og hafa
pvi ekki teljandi ahrif & lanshaefi. Framlegdarhlutfall &n tillits til matsbreytinga var um 78,6% arido
2017 en hefur verid 76% ad medaltali sidustu 5 &r.
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Mynd 8: EBITDA og framlegdarhlutfall
Heimild: Eik fasteignafélag hf.

Sjodbstreymi

Veltufé fra rekstri hefur aukist samhlida auknum tekjum félagsins. Handbeert fé fra rekstri hefur
sOmuleidis aukist milli ara yfir sama timabil. Greiddir vextir & sidasta ari voru teeplega 2,5 ma.kr.
en voru 1,9 ma.kr. &rid adur en haekkun & milli ara skyrist medal annars vegna uppgreidslugjalds
& skuldabréfaflokknum EIK 12 01. A sama tima var handbeert fé fra rekstri rdmlega 2,6 ma.kr. &
arinu og stendur vel undir afborgunum langtimalana ad 6dru 6breyttu. A mynd 9 ma sja yfirlit yfir
steerdir Ur sj6dstreymi Eikar undanfarin ar.
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Mynd 9: Veltufé og handbeert fé fra rekstri og préun handbeers fjar
Heimild: Eik fasteignafélag hf.
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Félagid atti um 1,5 ma.kr. i handbeeru fé i arslok 2017 dsamt pvi ad hafa gefid ut skuldabréf ad
fiarhaed 3.500 m.kr. Likt og fram hefur komi@ telur Reitun lausafjarstddu félagsins nokkud géda.
Raunheefar aeetlanir liggja fyrir um fjarmognun gjalddaga sem eru framundan og
afborgunarferillinn aetti pvi ad vera nokkud stédugur naestu arin ad 6dru 6breyttu. Eins og stadan
er i dag er pad mat Reitunar ad félagid muni ekki lenda i vandreedum med ad standa vid
skuldbindingar sinar.

pad umhverfi sem Eik starfar i er, ad mati Reitunar, einn steersta aheettupéttur pess. Ef
nidursveifla yrdi langvinn og/eda djup geeti pad haft pau ahrif ad fyrirteeki (leigutakar) yréu
gjaldprota, pyrftu ad hagreeda i rekstri, minnka vid sig ad loknum leigusamningi o.s.frv. bvi fylgir
tilheyrandi tekjutap fyrir félagié og méguleg heekkun gjalda. ba geeti skuldsetning félagsins reynst
erfid. | slikum adsteedum verdur erfidara ad na i skammtimafjarmagn og pegar kemur ad
endurfjarmognun geta lanakjor hafa versnad umtalsvert. Ef verulegar breytingar yrdu i ytra
umhverfi sem myndu leida til pess ad tekjur draegjust saman, vaxtagreidslur myndu aukast og
rekstrarkostnadur haekka pa geeti félagio lent i vandreedum med ad standa vid skuldbindingar
sinar. Ad sogn stjérnenda félagsins var nylega gert alagspréf sem stadfestir ad félagio myndi pola
ad fara i gegnum jafn djupa nidursveiflu og raun bar vitni i kjélfar efnahagshrunsins 2008.

Vaxtapekja félagsins leekkadi & sidasta ari ar 2,4 i 2,0. Fram ad peim tima hafdi hlutfallid verid ad
styrkjast. broun vaxtapekju félagsins ma sja 8 mynd 10. Ad na og vidhalda vaxtapekju yfir 3 myndi
styrkja lanshaefismat félagsins.
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Mynd 10: Vaxtagjold og pekja
Heimild: Eik fasteignafélag hf.

Fjarfestingareignir og endurmat

Eignir félagsins sem eetladar eru til eigin nota eru feerdar til eignar & kostnadarverdi ad fradregnum
afskriftum og virdisryrnun. Kostnadarverd eigna til eigin nota er i bokum Eikar um 3,8 ma.kr.
Bokfeert verd fjarfestingareigna er um 85 ma.kr. sem er 12 ma.kr. haekkun fra fyrra ari. A arunum
2012 og 2013 st6d fjvldi fjarfestingareigna félagsins i stad. A arinu 2014 festi félagid kaup &
Landfestum ehf. og hluta safns fasteignafélagsins SMI ehf. par sem Smaratorg 1, Turninn vid
Smaratorg og verslunarmidstodin vid Glerartorg & Akureyri voru medal eigna. Eignasafn
Landfesta ehf. var alls um 98 pasund fermetrar og taldi 35 eignir, p.&.m. Alfheimar 74 (nyi
Gleesibeer), Holtasmari 1, Armili 3, 13 og 13a og Borgartin 26. Félagid keypti allar eignir
Slippsins, fasteignafélags ehf. i lok ars 2016 og fékk eignirnar sem eru vid Myrargétu 2-16
afhentar & sidasta ari. Eins festi félagid kaup a Hyrjarh6fda 8, Midhrauni 2 og haed i Sidumula 15.

Endurmat & fjarfestingareignum félagsins er lykilpattur i endurskodun & arsreikningi
samstaedunnar par sem fjarfestingareignir eru verulegur hluti heildareigna og nidurstédur
virdismats byggja & asetlunum stjérnenda um afkomu asamt forsendum stjérnenda vid navirdingu
aeetlads framtidarsjodstreymis einstakra eigna. ba eru allar rekstrartekjur félagsins tengdar
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fiarfestingareignum og fasteignum og er mat & gangvirdi peirra ad verulegu leyti had ytri
adsteedum og reynir a faglegt mat stjornenda. Stjérnendur fara reglulega yfir mikilvaegar forsendur
vid mat eigna og skulda sem eru byggdar & gognum sem ekki er haegt ad afla & markadi. Ef
upplysingar fra pridja adila, likt og verd fr& midlurum eda verdmatspjénustu, eru notadar vid
akvordun gangvirdis pa nyta stjérnendur upplysingarnar til ad stydja pa nidurstdodu ad matio
uppfylli kréfur um alpjédlega reikningsskilastadla (IFRS), par & medal pad prep sem slikt mat
myndi falla undir. Fjarfestingareignir félagins eru endurmetnar arsfjérdungslega. A mynd 11 ma
sja hvernig endurmat eigna hefur préast sem hlutfall af fjarfestingareignum.

90.000 7%
80.000 %
70.000 5%

60.000
4%

50.000
3%
40.000

2%
30.000 &

20.000 1%

10.000 I 0%

0 1%
2012 2013 2014 2015 2016 2017

m FjGrfestingareignir e Matsbr. sem hlutfall of fidrfestingareignum

Mynd 11: Markadsvirdi fiarfestingareigna og hlutfallseg arleg matsbreyting
Heimild: Eik fasteignafélag hf.

Vegin avoxtunarkrafa liggur & bilinu 5,7%-7,4% eftir eignum og pa er ekki tekio tillit til
skattsporunar. Vid mat & virdi fjarfestingareigna er gert rad fyrir 30% eiginfjarhlutfalli. Laekkun
leigutekna um 1% myndi leekka matsverd fjarfestingareigna um rdmlega milljard. Leekkun
virdisutleiguhlutfalls um 1% myndi einnig leekka matsverd fjarfestingareigna um rimlega milljaré.

i lok ars var vedsetningarhlutfall félagsins um 61,8%. Bokfzert virdi heildar fjarfestingareigna nam
85 ma.kr. og virdi eigna til eigin nota nam 3,7 mo.kr. Vedtryggdar skuldir voru 54,8 ma.kr. Haekkun
avoxtunarkrofu um 1% myndi leekka matsverd fjarfestingareigna um 13,2 ma.kr. sem er um 15,5%
leekkun & virdi fjarfestingareignanna midad vid nuverandi verdmat. Vido peer adsteedur veeri
vedsetningarhlutfall um 72,5%. Ef krafa myndi leekka um 1% myndi matsverd eigna heekka um
15,6 ma.kr. sem er um 18,4% haekkun a virdi fjarfestingareigna og vedsetningarhlutfall veeri pa

um 52,5%.

Endurskodendur Eikar og verdmatssérfreedingar fara itarlega yfir pser forsendur sem liggja til
grundvallar endurmati fjarfestingareigna. Nidurstada peirrar skodunar er st ad mat a virdi
fiarfestingareigna sé sanngjarnt og endurspegli raunverulegt markadsvirdi. Reitun telur ekki tilefni
til ad endurreikna mat & virdi fjarfestingareigna enda veginn fjarmagnskostnadur innan
skekkjumarka Reitunar. Pad er mat Reitunar ad fjarfestar settu ad vera nokkud 6ruggir, ad 6dru
Obreyttu, um ad fa fullar endurheimtur ef til greidslufalls keemi.

Eik fasteignafélag hf.
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Forsendur til hcekkunar og lcekkunar

Forsendur til heekkunar einkunnar geta myndast ef dregur Ur skuldsetningu og eiginfjarhlutfall
heekkar, ef nettd skuldir & moti EBITDA fara nidur fyrir 8, ef lausafjarstada styrkist enn frekar og
ef vedsetningarhlutfall lsekkar.

Forsendur til lsekkunar einkunnar geta myndast ef adsteedur i ytra umhverfi breytist til hins verra,
ef lausafjarstada félagsins versnar, ef dregur Ur adgangi ad fjarmagni og ef ardgreidsluskilyrdi
breytast & pann veg ad hafa neikvaed ahrif & st6du lanadrottna.

Lansheefismat

Lansheefismat Reitunar byggir & innlendu mati en ekki alpjodlegu og pvi er i. fyrir framan
einkunnarbodkstafina. Innlent mat metur lanshaefi Gt fr4 besta innlenda lantakandanum, p.e.
rikissj6di, og aheettu eins og han horfir vid innlendum fjarfestum. Vidmidunareinkunn besta
innlenda lantakans, rikissjods, er i.AAA. Alpj6dlegt mat midar hins vegar einkunn Gt fra besta
alpjodlega lantakandanum og ahaettu eins og hin horfir vid alpjédlegum fjarfestum.

Eik fasteignafélag hf.
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Fyrirvarar
Skyrslan er unnin samkveemt samningi vid Eik fasteignafélag hf. um greiningu og mat a lansheefi félagsins.

Vid gerd pessarar greiningar og mats a lansheefi er gengid Ut fra pvi ad pau gégn og upplysingar sem Reitun hefur fengid
adgang ad til skodunar séu sannleikanum samkveemt og ekki liggi fyrir frekari gdgn. Hafi Reitun fengid afhent ljésrit af skjélum
gengur Reitun Gt fra pvi ad pau séu i samreemi vid frumrit viskomandi skjala og ekki hafi verid gerdir neinir vidaukar eda
breytingar a peim eftir a. Pa er gengid Ut fra pvi ad allar undirritanir & skjél og samninga sem Reitun hefur fengid adgang ad
séu réttar og skuldbindandi fyrir félagio.

baer skodanir og spar sem hér koma fram eru byggdar & almennum upplysingum og mogulega trinadarupplysingum sem
Reitun hefur undir hondum pegar matid er ritad. Helstu heimildir eru arsskyrslur og ymis gogn fra peim adila sem verid er ad
meta, s.s. lAnasamningar, starfsreglur og fjarhagslegar sundurlidanir auk annarra upplysinga sem og annarra adgengilegra
opinberra upplysinga sem birst hafa i fjolmidlum og & 66rum vettvangi sem félagi® telur areidanlegar. Reitun abyrgist p6 ekki
areidanleika eda ndkveemni upplysinganna og ber enga abyrgd a areidanleika upplysingaveitna sem studst er vid. Upplysingar
i umfjollun eru einungis birtar i upplysingarskyni og paer ber ekki ad skoda sem tilbod & einn eda annan hétt og paer skulu ekki
nyttar & peirri forsendu ad um sé ad reeda rédleggingar vegna fjarfestinga i fjarmalagerningum. Fjarfestar eru eindregio hvattir
til ad afla sér sjalfsteedra radlegginga eigin rddgjafa adur en fjarfest er i fjarmalagerningum, s.s. vegna lagalegrar eda
skattalegrar st6du sinnar. Reitun og starfsfolk Reitunar taka ekki abyrgd & vidskiptum sem byggd eru & peim upplysingum og
skodunum sem hér eru settar fram.

bratt fyrir ad pess sé sérstaklega geett ad upplysingarnar séu réttar og ndkveemar pegar peer eru settar fram getur Reitun, eda
starfsmenn Reitunar ekki tekid abyrgd & villum. Mat & upplysingum endurspegla skodanir Reitunar & peim degi sem paer eru
settar fram, en paer geta breyst an fyrirvara. Hvorki Reitun né stjérnendur eda starfsmenn félagsins bera abyrgd & beinu eda
6beinu tjoni sem hlyst af upplysingum sem finna méa i pessu mati eda dreifingu slikra upplysinga.

Sérstok athygli er vakin & pvi ad asetlanir og spar geta breyst fyrirvaralaust a jakvaedan eda neikveedan hatt og eru hadar
utanadkomandi 6vissu og breytum sem gjarnan eru ekki & valdi Reitunar. Reitun og starfsmenn félagsins taka ekki abyrgd a
pvi ef ad lanshaefismat einstakra Utgefanda sem félagid hefur metié og gefid einkunn & breytist. Reitun abyrgist ekki ad gera
breytingar & peim upplysingum sem birtar eru i skyrslunni ef forsendur peirra breytast eda ef i ljés kemur ad peer eru rangar
eda 6nakveemar.

Reitun, starfsmenn Reitunar, stjornarmenn eda adilar tengdir Reitun kunna ad eiga hagsmuna ad geeta varéandi einstok félog
sem greiningar, verdmatsskyrslur og annad utgafuefni Reitunar lytur ad hverju sinni. Hagsmunir kunna ad vera ymsir t.d. sem
hluthafar eda radgjafar, eda hagsmunir sem lita ad annarri veittri pjonustu. Utgefandi verdbréfa sem metin eru greidir Reitun
fyrir pa pjonustu. Verdmét og greiningar eru engu ad sidur unnin sjélfsteett af Reitun.

Reitun & allan héfundarrétt ad upplysingum i skyrslunni. Oheimilt er med 6llu ad dreifa peim upplysingum sem finna ma i
matinu eda nyta pser med 6drum heetti an heimildar Reitunar.
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