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Mat Reitunar & ldnshcefi BUseta er i.AA3 med st6dugum horfum.
Earm . 014 2015 Lanshcefismat fyrir Buseta er nU birt i fyrsta skipti. Traust fijarhagsstada
Jor. agur [k og gott vedrymi asamt 6flugri lagaumgjérd er grundvéllur einkunnar.
Tekjur 1.115 1.147 Markadsstada, gceedi eigna, reynsla og stjornendur eru jakveedir
EBITDA 703 726 ahrifapcettir. Ovissa tengd nybyggingum er neikveedur dhrifapattur.
EBIT 696 717
Hagnadur én BUseti hsf. er stoerst af peim hisncedissamvinnufélégum sem
maftsbreytinga fasteigna - - . s . . S s . .
Hcgncéﬁrlrr?. = — — eru i rekstri hér & landi. Nokkud vidamikil 16g gilda um pessi
matsbreytingum fasteigna 1.611 1217 féldg og nuU sidast i vor var peim breytt fil ad efla pau og
Eignir samtals 21.230 24.781 treysta betur hag félagsmanna med buseturétt. Jafnframt er
Eigi® fé samtals 4.981 6.198 bad skyr vilii stiornvalda og Alpingis ad efla leigumarkad med
Skuldir samtals 16.249 18.583 fbudarnUsncedi.  Husncedissamvinnufélég  bjdda  lausn &
Eiginfiérhlutfall 23.5% 25.0% ibudamarkadi sem er pridja leidin og er mitt & milli pess ad eiga
Vxt. br. sk. 13.643 15.596 og leigja  hisncedi. Pbessi féldg eru  rekin  dn
Veltufiérhluttall 23.9% 84,4% hagnadarsionarmida og eru i eigu félagsmanna.
Vxt. br. sk. / EBITDA 19,4 21,5 . .. . . .
i Buseti var stofnadur arid 1983 og pvi er komin reynsla &
Vxt. br. sk. / Tekjur 12,2 13,6 s . . . s
o ) starfsemi félagsins. Erlendis hafa sambcerileg félég starfad mun
Vxt. br. sk. / Hb. fé fr& rekstri 49,1 51,8 . . . . . o oxe
EBITDA / Greiddur lengur. | dag bydur Buseti upp & um 780 ibudir sem stadsettar
figrmagnskostnadur -1.6 -1.6 eru & hoéfudborgarsvaedinu og nokkrar & Akranesi. Félagid er
EBIT / Greiddur . . . . Y -
! iy G pvi frekar smatt i snidum sem hefur dahrif & Idnshcefi il
(Hb. fé fr& rekstri + lcekkunar. Félagsmenn eru rUmlega 3.160. Fyrirliggjandi er
figrmagnskostn.) / fidlgun eigna um 450 ibudir & ncestu drum. Framkvoemdir eru
fiarmagnskostn. 1,6 1,7

hafnar & 226 ibudum og er stefnt ad fyrstu afhendingum i
haust. bessar miklu framkvoemdir hafa verulega dhrif & bcedi
rekstrar- og efnahagsreikning fyrirtaekisins. Allar likur eru & ad
bessar ibudir verdi eftirsdttar en par til buid er ad koma peim
Ollum Ut, rikir dkvedin dvissa um nidurstddu. Auk ibudaleigu med
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Lausafidrstadan er hins vegar gdéd og félagid getur stadid undir
rekstrarkostnadi og 6drum skuldbindingum vel & annad &r pd svo tekjur
loekkudu um 50%.

Reitun telur afar litlar likur & verulegum tekjusamdrcetti og pd ekki nema fil
komi byltingakenndar lausnir i ibUudabyggingum eda breytingar &
byggingareglugerdum sem gcetu loekkad byggingakostnad verulega. Einnig
geeti loekkun & vaxtastigi leitt il pess ad eftirspurn eftir leiguhUsncedi droegist
saman. Pad myndi hafa dhrfi & eftirspurn eftir eignum BuUseta.

Tekjustreymi félagsins er tfraust par sem par sem félagid stillir af busetugjald
midad vid kostnad, Iadn og dcetlanir um vidhald. Einnig er tekjustreymid traust
par sem litil hreyfing er & busetuleigiendum sem eykur stédugleika og
fyrirsidanleika. Jafnvel hrunid hafdi litil dhrif & tekjustreymi félagsins og afar féir
busetuhafar hcettu i kerfinu. Nytingarhlutfall eigna Buseta hefur verid mjog
gott fréd upphdafi. Jafnvel hrunid hafdi litil dhrif & nytingarhlutfaill.

EBITDA er hlutfallslega Idg m.v. umfang starfseminnar sem kemur fil vegna edlis
hennar. Framlegdin er hins vegar ncegjanleg fil ad standa undir
skuldbindingum félagsins ad &dru dbreyttu en ekki mikid meira en pad. Ef
félagid hefdi ekki p& moguleika sem pad hefur til ad breyta leigusamningum
pyrfti framlegdin ad vera meiri. Ldg EBITDA hefur dhrif & lanshoefismatid. pd
dregur Reitun Ur peim dhrifum i matsgrind vegna sérstédu félagsins.

par sem gott jafnvaegi er & milli inn- og Utstreymis sjods er félagid med sterka
lausafjdrstédu sem samanstendur af handbceru fé og audseljanlegum
verdbréfum. Ad teknu Hilliti il lausafidrstédu og trausts tekjustreymis metur
Reitun pad sem svo ad pjénustumargfaldari skulda *(DSCR) sé vel traustur.
Skuldamargfaldarinn er hins vegar mjég hdr i alpjédlegu samhengi og hefur
neikveed dhrif & Idnshoefismatid. Megindstceda pessa er Iag EBITDA sem er i
samrcemi vid tilgang félagsins.

Reitun reiknadi markadsvirdi fasteigna félagsins Ut frd tekjustreymi en eins og
vid matti buast myndast ekkert vidbdtarvirdi af leigusamningum sem eru jafn
ndlcegt kostnadarvirdi og hjd Buseta. Buseti stydst vid fasteignamat vid mat &
bokfcerdu virdi fasteigna félagsins. Pad er nokkud sanngjarnt vidmid ad mati
Reitunar og er pad pvi notad dbreytt i mati pessu.

Vedsetningarhlutfall i drslok 2015 var komid nidur i 57% af langtimaskuldum
(skuldir nyframkvoemda ekki medtaldar. Leegra hiutfall tryggir betra adgengi
ad lansfé ef pess gerist porf og beetir Idnshcefiseinkunn. Leegra hlutfall eykur
likur & fullum endurheimtum kréfuhafa par sem eignaverd ma lcekka nokkud
A&dur en il taps kemur. Noemnigreining er synd sidar i skyrslunni. Enn loegra
vedsetningarhlutfall hefdi dhrif & Idnshoefismatid til haekkunar.

Matsgrind Reitunar byggir & mdérgum mismunandi pdttum sem tengjast
sjodstreymi, lausafjdrstdédu,  fijgrmdgnun, skuldsetningu, fijGrmagnsskipan,
ardsemi, eignagoedum, vedsetningu og stdédu & markadi. Allar vidmidanir eru
alpjédlegar en ad hiuta til hefur purft ad adlaga pcer islenskum adstcedum.
Lanshcefiseinkunn tekur mid af innlendum samanburdi og er pvi innlend
einkunn (e. national rating) en ekki alpjédleg.

Lanshcefismat BUseta *DSCR: Debt Service Coverage Ratio
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Helstu styrkleikar Buseta

e Husncedissamvinnufélag med sterka lagaumgjérd

e Kldr vilji stiérnvalda til ad efla leigumarkad med ibudarhisncedi

e Traust tekjustreymi og mdéguleikar til hcekkunar leigusamninga ef parf
e Nokkud géd geta til ad pjonusta skuldir og vedsetningarhlutfall traust
o Utgreidsla ards til eigenda ekki heimil skv. 16gum

o Sterk markadsstada

e  Effirspurn & ibudamarkadi verdur géd & ncestu drum

e Hdatt nytingarhlutfall

e bekking og reynsla stjidérnenda og starfsfélks

Helstu veikleikar/dvissa BUseta

e EBITDAI4g en hefur dugad fyrir skuldbindingum

o Ovissa tengd nyframkveemdum og nyjum busetuleigiendum

o Mikill 6stodugleiki i efnahagsmdlum geeti valdi brotthvarfi leigjenda

e Toekni- og/eda lagabreytingar sem goetu lcekkad husncedisverd umtalsvert
¢ Vaxtaloekkun sem myndi leida til aukinnar eftirspurnar eftir eigin hisnoedi

e Breytingar i dherslum & stadarvali nybygginga og/eda umhirdu & ndverandi eignum

Lansheefismat Buseta
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Saga BUseta - félagslegar hugsjonir ad baki rekstrar

BUseti hsf. er hUsncedissamvinnufélag, rekid dn hagnadarsjbnarmida og i eigu
félagsmanna. Félagid var stofnad arid 1983 og hefur safnast upp mikil reynsla
og pekking & rekstri fasteigna og pvi félagsformi sem BUseti starfar undir.
Hiutverk pess er ad byggja, kaupa, eiga og hafa umsjon med rekstri
ibUudarhusncedis sem félagsmdnnum er 1410 | t€ med buseturétti sem tryggir
6timabundin = afnot  af ibUdunum gegn greidslu  buUseturéttargjalds.
Yfiroyggingu rekstrar er haldid i ladgmarki svo dvinningur il handa
félagsmdnnum sé sem mestur. Félagid vill einnig goeta hagsmuna allra
félagsmanna, hvort sem peir séu buseturétthafar eda i bid eftir ibud.

[ dag bydur BUseti upp & um 780 ibUdIr sem stadsettar eru &
hofudborgarsvoedinu og Akranesi, sid mynd 1. Félagid er pad stcersta sinnar
tegundar & fslandi med rumlega 3.160 félagsmenn (bUseturétthafa). Undir
merkjum BUseta er einnig rekid leigufélag sem annast Utleigu & eignum dn
buseturéttar. Af pessum 780 ibudum sem BUseti & eru um 200 ibUdir i Utleigu |
gegnum leigufélagid. bad er markmid leigufélagsins ad leigjandi hjd félaginu
bui vid leigudryggi. Med leigufélaginu foest dkvedinn sveigjanleiki fyrir Buseta.
peim filvikum par sem BUseti hefur ekki getad selt buseturétt & eign er
mogulegt ad leigja eignina Ut i gegnum leigufélagid.

/ Akranes
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Mynd 1: Stadsetning eigna Buseta
Heimild: BUseti hsf

Dreifing eigna félagsins

Eignasamsetning Buseta og stadsetning eigna er gdd. Neer allt eignasafnid er
& hoéfudborgarsveedinu fyrir utan faar eignir & Akranesi en pcer telja undir 2%
af safninu. A myndinni hér ad ofan md sjd eignir Buseta og stadsetningar
peira & héfudborgarsvaedinu. Stcerstur hluti safnsins er i Reykjavik, pd
sérstaklega pdstnimer 112.

Lansheefismat Buseta
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Stoerdarsamsetning & eignum er hentug. fbddirnar eru af dllum stcerdum og
gerdum. bcer minnstu eru um 40 fm en pcer stcerstu eru um 160 fm. Stefnt er
ad pvi ad fidlga ibudum um 450 & ncestu drum og par af eru 226 ibUdir i
byggingu nuna.

_‘_‘_‘_"’.’"
=l Lo

BUseti leggur dherslu & vidhald fasteigna til ad vardveita geedi og tryggja sem
hcest endurséluverd sem og dncegju buseturétthafa.

Medallengd busetusamnings er 7 ar
Félagsmenn BuUseta eru um 3.160 og eru konur fleiri en karlar. Nyjum
félagsmonnum fjdlgadi nokkud & drunum 2009 - 2012, sjéd mynd 2.
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Mynd 2: Fjoldi félagsmanna i Buseta
Heimild: BUseti, Reitun

Aldurssamsetning félagsmanna er einnig nokkud dreifd, sj& mynd 3. Flestir eru
pd & aldrinum 46-50 dra en almennt er fjdld karlmanna nokkud jafn milli
aldursbila. Affur & méti er mun meira af konum & aldrinum 46-50 heldur en
66rum aldursflokkum.

Aldurs- og kynjaskipting ibOa
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Mynd 3: Aldurs- og kynjaskipting ibua
Heimild: BUseti, Reitun

Lansheefismat Buseta
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Aodferdafrcedi

Adferdafrcedi Reitunar vid ldnshoefismat & Buseta fellur undir mat &
fasteignaféldgum. Hins vegar parf ad taka tillit til pess edlismunar sem felst i
leigu- og eigendafyrirkomulagi BuUseta i samanburdi  vid  dnnur
fasteignaféldg. Fasteignafélog purfa ad hafa traustan fidrhag og gdda
lausafjdrstédu vegna peirra miklu fidrfestinga sem fylgir slikri starfsemi.
bpcettir eins og sjédstreymi, vaxta- og afborgunarpekja, uppreiknad
veodsetningarhlutfall skipta hvad mestu mdli fyrir [dnshoefismat & pessum
rekstri auk pess sem almennur rekstur, stjornendur, framtidarsyn og
figrfestingar skipta einnig mali.

Greining & lansheefi skiptist upp i hugloega og hlutlcega peoetti. Fyrri hlufi
skyrslunnar tekur & hugloegum pdttum rekstursins likt og vidskiptadhoettu
par sem m.a. markadsstada félagsins er skodud og lagt mat & peetti i ytra
umhverfi. Sidari hlutinn tekur & hluticegum pdttum s.s. figrmdladhcettu par
sem m.a. er lagt mat & fyrirsjdanleika sjddstreymis. Mat & undirliggjandi
eignum sem og veentar endurheimtur, komi fil greidslufalls, vega pungt vid
gerd lanshoefismats fasteignafélaga. Notast er vid alpjédlegar matsgrindur
og vidmidanir vid matid og horft einkum til *REITs, *REOCs og *CMBS.

Lanshcefiseinkunn Reitunar er innlend einkunn (national rating). Pannig er
einkunnarskalanum hlidrad og besti innlendi Iantakinn, rikissjédur, gefin
vidmidunareinkunnin i.AAA og adrir innlendir I&dntakendur metnir Ut fr&
honum. Ldnsheoefiseinkunn vidkomandi Utgefanda synir pannig likur &
greidslufalli og veentum tapslikum umfram rikissjéd.

Einkunnarskalinn sem Reitun notast vid er mjég i samrcemi vid alpjddlega
einkunnarskala fyrir utan ad i. er becett fyrir framan til ad syna ad um
innlendan skala sé ad raeda.

*REITs: Real Estate Investment  Trust
Ldnshcefismat BUseta *REOCs: Real Estate Operating Company
*CMBs: Commercial Mortgage-Backed
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A. Vidskiptadhcetta

Markadsstada og samkeppni

BUseti hefur nokkra sérstodu & innlendum fasteignamarkadi og oft talad um
hann pridja moguleikann & fasteignamarkadi, mitt & milli leiguhUsncedis og
eigin husncedis. Félagsform husncedissamvinnufélags er nokkud frabrugdid
hlutafélagaformi. HUsncedissamvinnuféldg likt og Buseti eru pekkt vida um
heim og eiga sér langa sdégu. A nordurldndunum eru pessi féldg nokkud
algeng.

Busetugjald

Starfsemi félagsins, likt og sambcerilegra erlendra félaga, er vel skilgreint og
afmarkad. Megintilgangur er ad leigja buseturéttarhdfum ibudarhUsncedi en
einnig hefur félagid heimild til ad leigja & almennum markadi i gegnum eigid
leigufélag. Buseturétthafar greida buseturéttargjald vid upphaf busetaleigu,
yfirleitt & bilinu 10 — 30%. Mdnadarlegt buUsetugjald loekkar eftir pvi sem
upphafgreidsla er hcerri. BUseturéttargjaldid er tekjumyndandi i fyrstu sélu og
myndar eigid fé um leid og félagid hefur skuldajéfnunarrétt ef vanskil verda &
mdnadargjdldum en pessi uppsetning tryggir fil muna greidsluhcefi félagsins.
Pad er mikilveegt m.a. vegna pess ad markmid husncedissamvinnufélaga er
ad félagsmenn greidi buUsetugjald sem er milli  kostnadarverds og
markadsverds. Alimennt eru pvi buseturétthafar ad greida lcegri leigu en
markadsleigu auk peirrar tryggingar sem felst i bUseturéttinum fyrir leigiandann
sem er med buseturéttinn. Stjérnvold hafa lagt dherslu & ad efla leiguformid &
ibUudarhusncedismarkadi og eru husncedissamvinnufélagaformid hluti af pvi.
Mikil eftirspurn er eftir ibudum hjd Buseta likt og almennt & leigumarkadnum og
eru bidlistar eftir pvi ad f& ibud hjd Buseta. Félagsmenn eru jafnfram mun fleiri
en peir sem hafa keypt sér buseturétt.

Vidhorfskénnun

Samkvaemt greiningu sem BuUseti 1ét vinna fyrir sig kom i lj6s hvert vidhorf ibua,
félagsmanna, adila & pdstlista og almennings er gagnvart félaginu.
Samkvaemt greiningunni er BUseti pad félag sem fyrst kemur upp i huga
almennings pegar spurt er um hisncedissamvinnufélog. | simakénnun sem
gerd var fyrir BUseta, i sému greiningu, kemur fram ad 6% af almenningi myndi
kj6ésa Buseta & medan 71% af sama hépi myndi kjdésa ad kaupa og 20% myndi
leigja. Markadsstada Buseta i flokki hUsncedissamvinnufélaga er géd en pegar
kemur ad pvi ad bera félagid saman vid almennan leigumarkad pd er BUseti
ekki ofarlega i huga almennings. Aukin frcedsla um kosti og galla Buseta geeti
leitt til meiri vitundar um félagid og fyrirkomulagid og pannig styrkt stédu pess i
hugum moégulegra vidskiptavina.

Onnur hisnaedissamvinnufélég og énnur samkeppni

pPegar talad er um félég sem starfa med félagsleg sidnarmid ad leidarljdsi er
ekki alveg hoegt ad tala um samkeppni & peim markadi. Buseti er stoersta
husncedissamvinnufélagid hér & landi. Onnur féldg sem eru sambcerileg vid
BUseta eru BUmenn hsf. og BUseti & Nordurlandi svf. en pau eru nokkud minni
en BuUseti. Tilgangur dllra pessara félaga er i grunninn s& sami. P& er
dherslumunur & pessum féldgum dsamt pvi ad stadsetning eigna er frabrugdin
milli  peirra. Samkeppnisadilar Buseta & héfudborgarsveedinu  eru  hin
hefdbundnu leiguféldog sem eru & markadi.

Lansheefismat Buseta
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Husncedissamvinnuféldg geta farid i prot likt og gerdist hj@ BUmdnnum hsf...
febriar & pessu & gerdu BUmenn samning vid [bUdarldnasjéd um
fiarhagslega endurskipulagningu félagsins en félagid var komid i prot snemma
arid 2015. Likt og hjd Buseta pd er yfirlyst markmid BUmanna ad reka félagid
ekki i hagnadarskyni heldur ad tryggja félagsmdénnum gott hisncedi & gdédum
kjdrum. A sama hatt pd byggja Bomenn, likt og Buseti, & buseturéttarformi en
buseturéttur BUmanna er cetladur einstaklingum eldri en 50 dra. Fyrirkomulagid
er med peim hcetti ad félagid er skrdd sem eigendur eigna en félagsmenn
kaupa buseturétt sem er um 20% af kostnadarverdi eignar. Félagsmenn
BUmanna telja um 2.000. Eignasafn BUmanna er frdbrugdid eignasafni Buseta
d pann hatt ad megnid af eignum er stadsett utan hdéfudborgarsvoedisins.
Greidsluerfidleikar BUmanna hafa dahrif & ldnshcefismat BUseta par sem um
mjog svipud félég er ad reeda. Ad mati Reitunar er pad hins vegar jakvoett
gagnvart Buseta ad eignir eru ncer eingdngu & stérhdfudborgarsvoedinu en
eignir BUmanna eru & Sudurlandi og Sudurnesjum. Auk pess tryggja nylegar
lagabreytingar betur rekstur pessara fyrirtaekja en adur. Fjallad er ndnar um
ahrif lagabreytinga sidar i skyrslunni. Jafnframt synir pessi reynsla BUmanna
mikilvaegi stiérnenda og almennrar rekstrardhcettu.

BUseti & Nordurlandi hefur engin tengsl vid BUseta hsf. og liggur fyrir BUseta &
Nordurlandi ad taka afstodu til pess hvernig hcegt verdur ad adgreina félagid
frd BUseta i Reykjavik par sem nafn Buseta & Nordurlandi pykir svipa full mikid til
nafns Buseta hsf.. Eignir BUseta & Nordurlandi eru 234 talsins og eru stadsettar &
Akureyri og HUsavik.

Pad md pvi segja ad samkeppni s& meiri mili Buseta & Nordurlandi og
BUmanna par sem bcedi féldg eiga eignir & Akureyri. Stadsetning eigna
pessara félaga gerir pad ad verkum ad samkeppni vid BuUseta hsf. er
takmorkud nema ad pvi marki sem adur sagoi.

L6g til verndar félagsménnum

Breytingar & 16gum um husncedissamvinnuféldég, nr. 66/2003, voru sampykkt &
Alpingi i april sl. Tilgangur Velferdarrdduneytisins med breytingunum var ad
,ad audvelda husncedissamvinnuféldgum ad starfa & slandi, ad auka vernd
buseturéttarnafa og skyra ndnar réttarstédu peirra, annarra félagsmanna sem
og husncedissamvinnufélaganna sjdlfra. Einnig er markmidid ad studla ad
sidlfocerum rekstri slikra félaga. Gerd er krafa um ndkvoemari dakveedi i
sampykktum  husncedissamvinnufélaga um  fidrmdl  peirra. P& verdur
husnoedissamvinnuféldgum dheimilt ad kveda & um kaupskyldu & buseturétti i
sampykktum sinum og busetusamningum.*

[ 10. grein pessara laga segir um bUseturétt:

,Buseturéttur veitir félagsmanni dtimabundinn afnotarétt yfir ibdd enda brjoti
félagsmadur ekki gegn dkvaedum laga pessara. Enginn einstaklingur getur att
nema einn buseturétt og enginn getur att buseturétt nema hann bui jafnframt i
pvi ibddarhUsncedi sem buseturéttinum fylgir, sbr. pé dkveedi 19. gr. Eigandi
buseturéttar er ad jafnadi einn nema um hjén sé ad rceda eda einstaklinga sem
hafa haft sameiginlegt heimilishald i a.m.k. tvé dr."

Lansheefismat Buseta
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Med pessu er verid ad tryggja ad ekki sé hoegt ad ganga & rétt
buseturétthafa. | 12. og 13. gr. er tilgreint hvad skuli innifalid i busetugjaldi auk
pess hvernig dstand hisnaedis skuli vera.

Ldgunum, eins og &dur sagdi, er cetlad ad standa voérd um hagsmuni
félagsmanna. Til vidbdtar ad goeta ad ekki sé haegt ad segja upp buseturétti
buseturétthafa nema ad dkvednum skilyrdum uppfyllitum, pd er félaginu settar
skordur vardandi fidrittektir Or sjodum pess. Samkveemt 7 gr. laga um
breytingu & ldgum um husncedissamvinnufélég er ekki heimilt ad greida fé Ut
til peirra sem ad félaginu standa sem ard eda hvers konar igildi ards. |
Ibgunum er einnig ftilgreint ad allur rekstarafgangur félagsins skuli notadur fil
vaxtar eda vidhalds félagsins, svo sem fil nidurgreidsiu skulda. | sému grein
kemur einni fram ad:

,Husnsedissamvinnufélag skal a priggja ara fresti eda oftar lata framkvaema uttekt a
fiarhag, skuldbindingum og starfsemi félagsins til pess ad tryggt sé ad félagid sé
sjalfbeert til lengri tima. Oheimilt er ad fela framkvaemd Uttektar skv. 1. mélsl. adila
sem er starfsmadur sama félags eda félagasamsteedu og endurskodandi skv. 28. gr.
b starfar hja.

Husnaedissamvinnufélag skal halda naudsynlegan varasjéd til ad meeta sveiflum i
rekstri starfseminnar,

Helstu dhcettupcettir og dheettuvilji

{ 16gum um hisncedissamvinnuféldg er kvedid @ um pad, med beinum og
ébeinum heetti, ad i rekstri peirra skuli goett varkdrni og dhcettufcelni. Telja
verdur liklegt ad undir éllum edlilegum kringumstcedum og med skynsamri
stjérnun eigi pau markmid ad ndst, a.m.k. i tilviki BUseta. Eins og alltaf er pé
margvisleg dhcetta il stadar. Sem dcemi veeri ad mjdg neikvoed
efnahagspréun geeti mégulega leitt til pess ad leigiendur hefdu ekki lengur
efni & mdnadarlegum greidslum vegna t.d. hdrrar verdbdlgu, minnkandi
rddstdofunartekna, loekkandi atvinnustigs o.s.frv. bad reyndi hins vegar & petta i
efnahagskreppunni 2008 og olli p& ekki neinum stérum vandkvcedum.

BUseti gerir ekki krofu um greidslumat gagnvart nyjum buseturétthdfum. Hins
vegar er skodad hvort vidkomandi sé& & vanskilaskrd. PO svo greidslumat hafi
sina kosti og galla pd& er dan pess erfidara ad meta greidslugetu
buseturétthafa. SU trygging sem felst i buseturéttargjaldinu er hins vegar
nokkud traust og telja verdur liklegt ad sd adili sem tilodinn er ad leggja pad
fram telji sig geta med nokkru 6ryggi greitt pau busetugjéld sem koma par &
eftir.

BUseti er alfarid fidrmagnad i islenskum krénum og ber pvi enga gengisdhoettu
milli eigna- og skuldahlidar. Stefna fyrirtoekisins er ad halda pvi dbreyttu.

Sampykktir BUseta kveda & um ad buseturétthafar njoti dvinnings aof
leiguforminu m.a. i gegnum hagstcett buUsetugjald Ut frd undirliggjandi
kostnadi, leigudryggi og pjonustu. Félagid parf ad goeta sérstaklega ad pvi ad
engin mistdk séu gerd i Utreikningum. Stoekkun fyrirtoekisins getur aukid hoettu
& mistékum og yfirsjdbn og pvi mikilveegt ad huga vel ad kerfum og starfsferlum
sem ldgmarka moguleika & mistdkum.

Voxtur félagsins hefur verid stdédugur og drifinn  &fram af eftirspurn
félagsmanna dsamt fidrhagsstodu félagsins. Buseti md ekki greida Ut ard il
félagsmanna pannig ad ollum hagnadi er radstafad i ad greida nidur skuldir
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og/eda dframhaldandi uppbyggingu. Mynd 4 synir fidlda keyptra eigna eftir
arum. Til vidbotar vid keyptar eignir er Buseti ad byggja 226 nyjar ibudir og
stefnir alls ad® um 450 nyjum bUduUM & ncestu drum. Ahcetta fylgir petta mikill
stcekkun. Betur er farid yfir nybyggingar i kaflanum hér & eftir.

Fjoldi keyptra eigna eftir arum
300

200
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]
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Mynd 4: Fjoldi keyptra eigna eftir arum
Heimild: Buseti

Eins og fram hefur komid er eignadreifing bundin vid stér-Reykjavikursvaedid.
Telja verdur liklegt, ad &oru dbreyttu, ad sU stefna sé dhcettuminni en ef
eignasafnid veeri dreift vida um land. Eignir eru einnig i gddu standi. Gott
vidhald er tryggt i gegnum busetusamninga og innt af hendi Buseta sjdfs. Ef &
pyrfti ad halda ad selja eignir cetti pvi ad vera nokkud tryggt ad poer veeru
seldar i godu dsigkomulagi. bessi pdttur skorar jakveett i matsgrind Reitunar.

Reitun metur jakveett pd reynslu og pekkingu sem félagid hefur aflad sér fr&
stofnun. Pad byggir upp traust og eykur likur & pvi ad fleiri félagsmenn beetist
vid i framtidinni og eftirspurn eftir buseturétti verdi afram gdd.

Nybyggingar

Eins og fram hefur komid er fyririggjandi fidlgun eigna um 450 ibUdir & ncestu
arum. Framkvceemdir eru hafnar & 226 budum og er stefnt ad fyrstu
afhendingum i haust. Hér er pvi um allmikla staekkun ad roeda, Ur 780 ibudum.
Timasetningar skipta miklu mdli vardandi ibudafjérfestingar. Horfur cettu ad
vera dgcetar ncestu misserin medan Buseti er ad selja buseturétt ad ibudum
sinum. pessi mikla staekkun eykur hins vegar dhcettu félagsins og par sem
hiutfall verkefna i vinnslu af heildareignum er meira en 15% pd vinnur pad
gegn félaginu i ldnshoefismatinu & medan & pvi stendur.

Félagid heldur ad hluta sjdift utan um pessar framkveemdir og bcoetti vid
starfsfélki { beim tilgangi. Astcedan fyrir pvi ad félagid vill annast verkefni meira
sjalft i stad pess ad kaupa alla vinnu er fyrst og fremst ad Idgmarka kostnad
sem félagsmenn njéta svo gods af i formi lcegra busetugjalds. A mynd 5 mé
sjé verk i vinnslu sem hlutfall of fastafijgrmunum eins og stadan var vid drslok
2015. Um er ad rceda verkefni sem stadsett eru & hoéfudborgarsvaedinu og
cetlad er ad héfda il fidloreytts hdps félagsmanna Buseta.

Lansheefismat Buseta
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Verk i vinnslu

16.0%
12.0%
8.0%
4,0%

0.0%
2012 2013 2014 2015

Mynd 5: Verk i vinnslu
Heimild: Buseti

Freistnivandi til stadar?

Eins og stadan er i dag er pd nokkur eftirspurn eftir pvi ad komast inn i
buseturéttarkerfid. Félagid er ad vaxa med pvi ad fidlga eignum i gegnum
verkefni sem pad er med i vinnslu. Med fleiri lbudum getur komid aukinn
prystingur & ad halda Utleiguhlutféllum (nytingu) hdum. Félagid parf pvi ad
passa upp & ad slaka ekki um of & ldgmarkskrofum sem gerdar eru til peirra
sem scekjast eftir ad kaupa buseturétt. Ef pad gerdist goeti hlutfall peirra sem
eru fidrhagslega vidkvoemir gagnvart efnahagsnidursveiflu ordid vandamdal.
Greidslumat myndi draga Ur pessari dheoettu.

Efnahagsumhverfi

Efnahagslif er komid vel af stad & islandi og meeldist hagvéxtur & sidasta dri
4,0% og haekkadi Ur 2,0% frd drinu 2014. A mynd 6 ma sjé fidlda vinnustunda
og hagvoéxtu frd arinu 2003. Hagvoxtur & sidasta dri var ad mestu drifinn &dfram
af einkaneyslu, fidrmunamyndun, pjonustultflutningi og pjddardtgjdldum.
Aukning var i vexti einkaneyslu & sidasta ari en hin jokst um 4,8%, & fostu
verdlagi, samanbori® vid 3,0% 2014 og 1,0% 2013. Aframhaldandi aukning var i
vexti firmunamyndunar en heildar fijGrmunamyndunin jokst um 18,6% &
sidasta dri samanborid vid 16% 2014. Aukningin var ad Ollu leyti i
figrmunamyndun atvinnuvega en hin nam 29,5% par en fijGrmunamyndun
ibudarhUsncedis drést saman um 3,1% og um 1,1% i starfsemi hins opinbera.
Horfur eru & &framhaldandi hagvexti sem verdur drifinn afram af einkaneyslu,
fiarmunamyndun og pjonustuUtflutningi. Fidrfestingar i orkufrekum idnadi &

Fjoldi vinnustunda og hagvoxtur
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Mynd é: Fjéldi vinnustunda og hagvéxtur
Heimild: Hagstofa Islands
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bord vid kisilver og virkjanir peim tengdum eru ad fara af stad. Horfur eru pvi
almennt jakvoedar i hagkerfinu.

Fasteignamarkadurinn fylgir hagsveiflu

HUsncedismarkadurinn  er i edli sinu mjdég ncemur fyrir breytingum i
efnahagsumhverfi. Hagkveemni  og rekstardrangur er mjdég hdadur
raunhagkerfinu. Eftir efnahagshrunid drid 2008 tok fasteignaverd dyfu. Visitala
fasteignaverds lcekkadi rim 15% & noestu tveimur arum. Frd pvi visitalan var
loegst eftir hrun, febrbar 2010, og til dagsins i dag hefur visitalan hcekkad um
54%. A mynd 7 md sjé& préun visitélu fasteignaverds fré drinu 2008. Inn { pessa
hoekkun fasteignaverds spila adgerdir rikisins, loegri vextir & markadi og
takmarkad frambod nybygginga. | dag er mikill préttur i ibudarfjarfestingum.
fouair seliast & methrada og fasteignaverd hcekkar hratt. Kaupmattur i landinu
hefur aukist nokkud & sidustu misserum sem hefur einnig spilad inn i hoekkun &
fasteignaverdi.

Visitalafasteignaverds

— bUdarhusncedi alls

Mynd 7: Visitala fasteignaverds
Heimild: bjédskrd Islands

fouaarfiarfesting var takmérkud & drunum eftir hrun. A sidustu misserum og
arum hefur ibudarfjarfesting aukist en & pd nokkud langt i ad nd fyrri hcedum.
Einnig er uppsdfnud eftirspurn effir hisncedi. Arid 2015 var hafin smidi &
romlega 900 bUdum sem er pad mesta & sidastlidnum dratug. Acetlad er hins
vegar ad Arsporf sé um 1.700 nyjar ibudir ad medaltali.
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B. Fjarmadladhcetta

Fjarmdlastefna

Hingad fil hefur stcersti hiuti firmdgnunar Buseta farid i gegnum
foudaldnasjod auk bankafidrmdégnunar og sélu & buseturétti. | framtidinni
cetlar félagid hins vegar ad scekja fé & skuldabréfamarkadinn, pegar toekifoeri
gefast il pess. bvi til studnings mun félagid setja sér markmid um ad vera i hépi
bestu ldntakenda innanlands og syna pad m.a. med traustu ldnshoefismati.

Pad vceri styrkur fyrir félagid ad fidlga fiGrmdgnunarleidum og mogulega
fiarmognunarformum. Fidrmégnun & markadi mun pvi styrkja félagid auk pess
sem pad parf ad tyggja sér ncegjanlegt laust fé i gegnum Idnalinur sem hoegt
veeri ad draga & pegar pess gerdist porf.

BUseti er ekki med neina Idnaskiimdla i fidrmdgnun sinni fyrir utan almenna
vedskilmdila.

Figrhagsskipan mun breytast allnokkud samhlida fidrmdégnun nyrra verkefna.
Reitun hefur farid yfir dcetlanir sem lagdar voru fram af BUseta og pcer benda
fil pess ad félagid muni standa vel undir pessum breytingum og eiginfjarhlutfall
muni styrkjast samhlida aukinni eignamyndum. p& eignamyndun og vidbdtar
filarmégnun mun félagid nyta til dframhaldandi vaxtar. A mynd 8 sést hvernig
fiarmognun, eigid fé og skuldahlutfall hefur proast & sidustu drum.

Fjarmagnskipan, m.kr.
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Mynd 8

Heimild: BUseti, Reitun

Sj6dstreymi

Flest bendir til ad sjédstreymi BUseta verdi dfram traust og litid flokt milli
mdnada. Buseturéttarsamningar eru gerdir til langs fima en almennir
leigusamningar til skemmri tima eins og almennt gerist & leigumarkadi
ibUudarhusncedis. Med nyjum breytingum & I6gum um hidsnaedissamvinnuféldg
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er feld nidur kaupskylda & buseturétti. bad treystir sjddstreymid enn betur.
BUseti hefur pann méguleika i busetuleigusamningum sinum ad endursemja
um mdnadarlegar greidslur komi fil kostnadarhoekkana umfram dcoetlanir
BUseta. Vanskil eru litil og hafa verid litil, m.a.s. i kjdlfar efnahagshrunsins pd svo
bau hafi aukist & peim tima. | efnahagshruninu gerdist pbad ad lan félagsins
hoekkudu talsvert og eigid fé pess minnkadi. b& gat félagid aukid tekjur sinar til
ad geta stadid undir afborgunum og kostnadi vid rekstur og vidhald eigna.
Fdir buseturétthafar kusu ad heetta i kerfinu i kjolfar efnahagshrunsins og voru
astaedur fyrir brotthvarfi peirra sem hcettu mismunandi.

Likt og fram kemur i myndinni hér & eftir um sjédsjdfnud sjast pcer miklu
breytingar sem eru timabundid & sjddstreymi félagsins. Miklar fidrfestingar kalla
4 figrmdgnun par sem handbcert fé frd rekstri dugar engan veginn til ad
standa undir peim. Handbcert fé frd rekstri hefur hins vegar haldist nokkud
stodugt yfir timabilid vegna pess ad pessar fiarfestingar eru ekki farnar ad skila
tekjum ennpd. A sama tima hefur sjédi og &dru lausu & verid haldi® nokkud
sterku. bessar fidrfestingar byrja ad skila leigutekjum og buseturéttartekjum
undir lok pessa dars. Gert er rdd fyrir ad nyjar fiarfestingar minnki sidan aftur
begar ndverandi verkefni i vinnslu kldrast.
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Heimild: BUseti

Reitun telur ekki dstcedu til ad endurreikna sjédstreymi Ut frd sinum forsendum
vid mat & pjdénustuhlutfalli skulda og vedsetningarhlutfalli *(LTV). Ollum eignum
er vel vid haldid og pcer vel vatryggdar pannig ad dliklegt er ad einhver
o6veentur vidhaldskostnadur myndist umfram pad sem nU er pegar gert rdd
fyrir og er innifalid i leigugreidslum. Einnig ber Buseti mjég takmarkada dbyrgd
& Ollum breytingakostnadi vid endurleigu auk pess sem eingdngu er um
ibUdarhUsncedi ad reeda. Tafla synir pvi mat Reitunar & vaxtapekju
annarsvegar og pjonustuhlutfalli skulda hins vegar. Eins og sést er
pjénustuhlutfallid mjég ladgt og hefur, sem slikt, neikveed dhrif &

Lansheefismat Buseta *LTV: Loan To Value
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|[&dnshoefismatid. Hins vegar er petta kjarninn i tilgangi
hUsncedissamvinnufélaga og pvi eru samningar og tryggingar pess edlis ad
félagid getur leyft sér ad styra verdskrd pannig ad tekjur ndnast endurspegla
einvérdungu kostnad, greidda vexti og afborganir. Til vidbdtar hefur félagid
ymsar leidir til ad fidrmagna sig dugi pessar tekjur ekki auk pess sem pad hefur
reglulega tcekifceri & ad breyta gjdldum til samraemis vid kostnad.

Pad er pvi mat Reitunar, ad 6dru dbreyttu, ad neikveed dhrif pessara Idgu
hlutfalla séu ekki ad hafa mikil neikvoed dhrif & Idnshcefiseinkunn ad teknu filliti
fil allra annarra pdatta. bad geoeti pd mdégulega breyst ef forsendur breyttust.

Vaxtapekja og pjénustuhlutfall skulda (m.kr.) 2012

EBIT 567 618 696 717
Creidd vaxtagjold 397 405 437 460
Vaxtapekja 1.4 1.5 1,6 1,6
EBIT 567 618 696 717
Greidd vaxtagjold 397 405 437 460
Greiddar afborganir 158 244 174 228
Greitt samtals 555 650 611 688
Skuldapjénustuhlutfall 1,0 1,0 11 1,0

Verdmat fasteigna

Vid verdmat fasteigna fasteignafélaga vid gerd lanshcefismats er fundin Ot
davoxtunarkrafa il nvirdingar & reiknudu sjddstreymi. pegar leiguverd er
akvardad & markadi og nytingarhlutfall er edlilegt pd & slikt verdmat ad vera
dgeoetur meelikvardi & vedsetningarhlutfall.

{ tilviki BUseta, par sem leiguverd er lcegra en & markadi, pd gilda pessi vidmid
ekki eins og sést 1 16flu 2. | bessum Utreikningum er midad vid Idga verdtryggda
avoxtunarkréfu.  pratt fyrir  ldga  kréfu  er  virdi  eigna,  samkvcemt
sjodstreymismati, loegra heldur en skv. fasteignamati.

Ekkert vidbotarvirdi er pvi i samningum BuUseta vid leigiendur umfram
fasteignamat eda bdkfcert virdi fasteigna. bad parf ekki ad koma & dvart par
sem edli og tilgangur fyrirtcekisins er pannig. Vedsetningarhlutfall er pvi metid
Ut frd bodkfcerdu virdi.

Vedsetningarhlutfall hefur farid loekkandi og er & dgcetum stad ndna par sem
um ibudarhisncedi er ad roeda. Reitun er medvitad um ad pegar nyju
byggingarnar kldrast ad pd verdi par einhver haekkun inni sem mun auka
eigid fé og vedsvigrum enn frekar.
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Reiknad vedhlutfall (% og m.kr) 2012 2013 2014 2015
Tekjur af fasteignum 861 979 1.115 1.147
Avéxtunarkrafa 6.0% 6,0% 6,0% 6,0%
Verdmat Ut frd sjodstreymi 14349 16324 18.587 19.112
Bokfcert verd 16.050 17.385 18.940 20.478
Langtimaldn med vedi 11.243  11.929 11.727  11.762
Vedhluttall, reiknad (LTV) 70% 69% 62% 57%
Lausafjarstada
Lausafjdrstada Buseta er traust og goeti stadid af sér margvislegar neikvoedar
svidsmyndir. | téflunni hér & eftir er lagt mat & lausafidrstédu auk pess sem
framkvoemd er einféld ncemnigreining um 10% og 50% lcekkun tekna. Tekjur
félagsins dsamt sjodi og verdbréfum eru almennt um eda yfir 1,5X kostnadur
auk afborgunum langtimaskulda. Reitun metur petta hiutfall sem igildi
pjonustuhlutfalls skulda i peim tilvikum par sem eingdngu er verid ad skoda
hiutfallid Ut fré CMBS ldnshcefismétum. Hiutfallid 1,7 og hcerra pykir i pvi
samhengi vera traust og stydur pad gott Idnshcefismat Buseta. Tekjur goetu
dregist saman og pvi er naudsynlegt ad hafa sterka lausafjdrstédu. Loekkun
tekna um 10% i eitt ar hefdi ekki umtalsverd dhrif & félagid og jafnvel pd tekjur
loekkudu um 50% ad pd stcedi félagid pbad vel af sér sé |itid fil eins drs en pd
ekki mikid lengur en pad.
Ncemnigreining
Leekkun i 90% Laekkun i
tekna 50% tekna
Mat a lausafjarstédu (m.kr og hlutfall)
Tekjur 861 979 1.115 1.147 1.032 573
Handbcert fé 364 373 200 347 347 347
Verdbréf 212 214 211 379 379 379
1.437 1.567 1.526 1.873 1.758 1.300
Rekstur ibudarhiusncedis 216 271 326 334 334 334
Skrifstofu- og stjornunarkostnadur 73 84 86 87 87 87
Greiddur figrmagnskostnadur 397 405 437 460 460 460
685 760 850 880 880 880
Fidldi ara an vidboétarfijGrmoégnunar 2,1 2,1 1,8 2,1 2,0 1.5
Afborganir langtimaskulda 158 244 174 228 228 228
843 1.004 1.024 1.109 1.109 1.109
Fidldi ara an vidboétarfijgrmoégnunar 1,7 1,6 1,5 1,7 1.6 1,2
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Rekstrarframlegd og skuldsetning

Rekstrarframlegd BUseta er sterk og i samraemi vid skuldahlutfall. Eins og sést &
mynd 10 pd er gott samrcemi milli EBITDA og greiddra vaxta og afborgana
pratt fyrir ad EBITDA framlegdin sé um og Yfir 60%.

Tekjur, greiddir vextir, afborganir Iana, EBITDA og

e framlegd%
1.400 70%
1.200 60%
1.000 50%
800 40%
400 30%
400 20%
200 10%
0 0%

2012 2013 2014 2015

mm Tokjur = EEMDA = Greiddir vexdir og afborganir es===Framlegdarhlutfall (h.ds)

hynd 10
Heimild: BUseti, Reitun

A mynd 11 sést ad handbcert fé frd rekstri ncer ad pjénusta vel érlegar
afborganir langtimaldna eins og vid var ad buast Ut frd myndinni hér & undan.
Handbcert fé& dugar hins vegar litid upp i pcer nyframkvcemdir sem nU standa
yfir.

Afborgun langtimalana og handbeert fé fra

rekstri
350

300

250

/\/_
200 -~
150 -
100 -
50 -
04 ; . '

2012 2013 2014 2015

A foorganir langtimaldana o Hondbcert f& frd reksti

Mynd 11
Heimild: BUseti, Reitun

Skuldamargfaldarinn  (hreinar  vaxtaberandi  skuldir/EBITDA)  hefur farid
lcekkandi, sj&@ mynd 12, par sem drlega er verid ad greida nidur skuldir auk
vaxta. Pbessi margfaldari er hins vegar mjdég hdr eins og vida hjd
fasteignaféldgum. Hiuti af skyringu fyrir hdum margfaldara er Iadg EBITDA. Ef
um hefdbundid fasteignafélag veoeri ad roeda pd veeri EBITDA hcerri og
margfaldarinn  pvi hlutfallslega lcegri. Pad parf pvi ad skoda pennan
margfaldara Ut frd pvi.
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Skuldamargfaldari an nyframkveemda

14.000 30
12.000 A . 25
10.000 +
- 20
8.000 -
- 15
4.000 A
4.000 r 10
2.000 -5
0 T T T - 0
2012 2013 2014 2015
mmmn Hreinar skuldir m EBTDA o Hreinar skuldir/EBTDA
Mynd 12

Heimild: Buseti, Reifun

Samkvcemt nyjasta drsreikningi félagsins kemur fram ad & félaginu hvili
kaupskylda & buseturéttum sem seldir voru fyrir 1. j0li 2013. SU kaupskylda er pd
hdd takmorkunum samkvoemt sampykktum félagsins. BUseturétthafi sem hefur
kaupskyldurétt i samningi sinum getur éskad eftir ad selja buseturétt sinn. Ef nyr
buseti finnst ekki innan sex méanada eftir ad uppsdgn fér fram var félaginu skylt
innan sex mdanada padan i frd ad kaupa buseturéttinn & verdi sem skilgreint er
i samningi. Ymist var um ad rceda ladgmarksverd eda framreiknad fast verd i
elstu samningunum. A drinu 2013 var sU breyting gerd ad buseturéttir sem
seldir voru eftir 1. juli 2013 bera ekki kaupskyldu. SU breyting styrkir tvimcelalaust
lausafjdrstodu félagsins.

Vidhald og préun & eiginfé
[ 7. grlaga nimer 66/2003 um husncedissamvinnufélég stendur:

,Oheimilt er ad greida fé Ur hisncedissamvinnufélagi fil peirra sem ad félaginu
standa sem ard eda hvers konar igildi ards. Rekstrarafgangur félagsins skal
notadur fil vaxtar eda vidhalds félagsins, svo sem til nidurgreidslu Idna pess."

pessari grein er cetlad ad tryggja hagsmuni félagsmanna og koma i veg fyrir
ad eigendur félagsins geti rddstafad hagnadi pess pannig ad pad leidi til taps
félagsmanna. Med pessu hefur eigid fé félagsins vaxid yfir tima. Eigid fé
félagsins er tryggt. Pad sem gceti haft mest ahrif & pad eru sveiflur i
fasteignaverdi sem geeti leitt til loekkunar & matsvirdi eigna. bad er pad sem
gerdist i kringum efnahagshrunid arid 2008 pegar eigid fé félagsins loekkad um
10%. Pad var ekki vegna pess ad tekjur félagsins dréogust svo mikid saman
heldur ad fasteignaverd loekkad. Eiginfidr hlutfall félagsins lcekkadi pd& nidur i
11% Ur 25% en er nU komid yfir 30%.

Gjaldeyris- og verdtryggingardhcetta

BUseti ber enga gengisdhcettu, hvortki i rekstri félagsins né efnahag pess. Allar
tekjur og kostnadur er i islenskum krénum og allar eignir og skuldir eru i krénum.
Lanin eru verdiryggd og bera misjafna vexti. | samningum félagsins vid
félagsmenn sina er midad vid ad busetugjald félagsmanna prdist i takt vid
verdlag.
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C. Endurheimtugreining

BUseti & gott eignasafn og er med traustan rekstur. Eignasafnid cetti ad gefa
ldnveitendum aukid traust & félaginu i formi noegra endurheimta undir
edlilegum kringumstoedum.

Reitun notar bodkfcert verd fasteigna BuUseta dn breytinga vid mat &
vedsetningu og i endurheimtugreiningu. Fasteignir eru budarhisncedi og vid
akvordun & virdi pess er studst vid fasteignamat ibudarndsnoedis. Buseti hefur
ekki nytt sér verdmat utanadkomandi sérfroedings vid endurmat & fasteignum
byggt & sjddstreymi. Lausleg skodun Reitunar benti hins vegar til pess ad par
sem leigutekjur byggja & kostnadarvirdi, pd er ekki ad myndast neitt
vidbotarvirdi af leigusamningum og pvi er ad mati Reitunar edlilegast ad
stydjast vid fasteignamat.

[ arslok 2015 var boékfeert virdi fasteigna 20,5 ma.kr. (an nyframkvaemda) og
voru pcer vedsettar ad upphoed 11,8 ma.kr. Fasteignamat tekur mid af
breytingu & fasteignaverdi. Fasteignaverd breytist i samroedi vid préun
efnahagsmdla. Eins og sést & mynd 13 hefur visitala ibudaverds &
hofudborgarsvaedinu loekkad nokkrum sinnum sidustu 20 ér eda svo. Mestar
urdu drsbreytingarnar 2008-2010 samtals um 37,8% ad raunvirdi og 14,7% ad
nafnvirdi. pcer loekkanir sem urdu par & undan voru mun lcegri.

Arsbreyting visitélu ibUdaverds

R N afnarsoreyting visitélu bodaverds & hofudborgarsveedinu
. R oundrsbreyting visitélu bodaverds & héfudborgarsvaedinu
e A rsbreyting Wisitélu neysluverds

Mynd 13
Heimild: bjédskrd, Hagstofan, Reitun

Vegna pessara miklu sveifina midar Reitun vid breytingar & bilinu 10-50% i sinu
ncemnispréfi, sjid toflu 4. bad préf bendir hins vegar til ad krdfuhafar veeru
nokkud vel settir med fasteignir BUseta sem ved par sem verdloekkun goeti
ordid meiri en 40% adur en krafa breyttist i almenna kréfu. Astceda pessa er sU
ad vedsetning er nU innan vid 60%.
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Endurheimtugreining (ma.kr.)
Virdi fasteigna

Acetlad hiutfall vedsetningar
Vedsett

Ovedsett

Svidsmyndir um verdloekkun ibudarhUsncedis

Loekkad verd vedsettra eigna

Krofur krofuhafa vedeigna

Endurheimtur kréfuhafa vedeigna

Nyjar almennar kréfur v. vedkrafna

Endurheimtur kréfuhafa vedeigna

20.477,6

100%

20.477.,6

0.0

10%
18.430

11.762

11.762

100%

20%
16.382

11.762

11.762

100%

30%
14.334

11.762

11.762

100%

40%
12.287

11.762

11.762

100%

50%
10.239

11.762

10.239
1.524

87%
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Fiarhagskafli

Vidauki 1: Fjarhagur

Rekstrarreikningur arsins 2012 2013 2014 2015

Busetu- og leigutekjur 832.265.265 903.206.992  982.733.364 1.050.722.647
Seldur buseturéttur an kaupskyldu 0 46.888.593  107.377.119 68.048.443
Adrar tekjur 28.659.951  29.335.469 25.081.159 27.941.207
Rekstur {budarhusnadis -215.799.141  270.841.867 -326.191.646  -334.036.310
Skrifstofu- og stjérnunarkostnadur -72.523.831 -84.023.263  -86.473.696  -80.792.337
Afskriftir fastafjirmuna -5.470.971  -6.338.281 -6.942.737 -9.347.886
Virdistyrnun fastafjirmuna 0 0
Rekstrarhagnadur 567.131.273 618.227.643  695.583.563  716.535.764
Fjarmunatekjur 47.768.680  25.495.586 21.905.086 41.186.157
Fjarmagnsgjold -915.576.300 885.405.424  -568.645.812  -708.332.030
Matsbreyting {badarhusnadis 1.255.234.163 774.012.243 1.886.797.298 1.516.366.458
Hagnadur fyrir skatta 954.557.816 532.330.048 2.035.640.135 1.565.756.349
Tekjuskattur -193.823.830 114.628.237  -424.695.251  -349.252.970

Hagnadur af aframhaldandi starfsemi 760.733.986 417.701.811 1.610.944.884 1.216.503.379
Aflégo starfsemi 0 0

Hagnadur arsins 760.733.986 417.701.811 1.610.944.884 1.216.503.379
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Efnahagsreikningur
Eignir 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015
Fastafjarmunir
Ibadarhisnzdi og 16dir 16.049.538.281 17.384.793.001  18.940.206.299 20.477.572.757
Verk { vinnslu 1.605.371.376  3.326.156.990
Rekstrarfjarmunir 125.957.311 140.561.163 158.863.518 179.628.788
Eignarhlutir { détturfélagi
Tryggingasj6dur 40.597.890 0 0 0
Skuldabréfaeign - buseturéttur 6.023.889 1.720.154 135.823 0
Tekjuskattsinneign 0 0
Kréfur 4 tengd félog 0 0
16.222.117.371 17.527.074.318  20.704.577.016 23.983.358.535
Veltufjarmunir
Rekstrarvorubirgdir 1.268.374 1.991.339 2.554.858 2.819.654
Vidskiptakrofur 26.757.722 29.290.628 22.602.202 20.147.230
Verdbréf 208.873.756 211.334.965 208.701.855 378.718.862
Nzsta ars afborgun skuldabréfa 3.539.379 2.789.724 2.088.749 393.288
Kréfur 4 tengd £E16g 0 0
Adrar skammtimakrofur 7.672.160 19.543.844 88.978.642 48.155.873
Heiti lidar 0 0
Handbeart fé 363.648.956 373.351.778 200.087.661 347.271.358
Heiti lidar 0 0
611.760.347 638.302.278 525.013.967 797.506.265
Eignir 16.833.877.718 18.165.376.596  21.229.590.983 24.780.864.800
Eigid fé og skuldir
Eigid fé
Stofngjald 8.120.900 8.120.900 8.120.900 8.120.900
Yfirverdsreikningur hlutafjar 0 0
Varasjoédur 1.888.778 1.888.778 1.888.778 1.888.778
Endurmatsreikningur 5.738.763.755  6.357.973.550  7.867.411.764  9.080.504.930
Gangyvirdisreikningur 0 0
byoingarmunur 0 0
Heiti lidar 0 0
Ojafnad tap -2.796.402.118  -2.997.910.101  -2.896.403.431 -2.892.993.218
Eigio fé 2.952.371.315  3.370.073.127  4.981.018.011  6.197.521.390

Langtimaskuldir og
skuldbindingar

Skuldir vid lanastofnanir
Skuldir vid ldnastofnanir,
framkvaemdalin

Lansheefismat Buseta

11.034.838.346

11.768.955.294

0

11.551.859.422

0

11.533.904.899

3.295.140.519
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Buseturéttur 1.032.475.083  1.035.355.585  1.021.126.465 981.036.347
Tryggingafé vegna leigufélaga 70.585.733 74.028.671 81.083.945 85.468.833
Skuldir vid tengd félog 0 0
Tekjuskattsskuldbinding 854.504.044 969.132.281  1.393.827.532  1.743.080.502
Adrar skuldbindingar 147.676.950 0 0
13.140.080.156  13.847.471.831 14.047.897.364 17.638.631.100
Skammtimaskuldir
Vidskiptaskuldir 9.084.233 15.395.674 44.188.609 99.319.183
Skuldir vid lanastofnanir,
framkvamdalan 510.518.605  1.916.079.768 538.318.486
Adrar skuldbindingar 0 0
Naesta ars afborganir langtimaskulda 208.204.602 159.999.935 175.539.984 228.433.730
Ogreiddir reiknadir skattar 0 0
Heiti lidar 0 0
Naesta ars afborganir framkvemdaldna 0 0
Adrar skammtimaskuldir 524.137.412 261.917.424 64.867.247 78.640.911
741.426.247 947.831.638  2.200.675.608 944.712.310
Skuldir 13.881.506.403 14.795.303.469  16.248.572.972 18.583.343.410
Eigid fé og skuldir 16.833.877.718 18.165.376.596  21.229.590.983 24.780.864.800
Yfirlit um sjodstreymi arsins 2012 2013 2014 2015
Rekstrarhreyfingar
Hagnadur samkvaemt rekstrareikningi 760.733.986  417.701.811 1.610.944.884  1.216.503.379
Rekstrarlidir sem ekki hafa ahrif 4 fjarstreymi:
Afskriftir 5.470.971 6.338.281 6.942.737 9.347.886
Séluhagnadur fastafjarmuna -20.000 0 0 -279.140
Matsbreyting verdbréfa -15.374.008 -4.711.418 -6.281.403 -28.020.464
Verdbatur langtimalana 501.668.094  425.662.275 126.898.847 239.305.873
Verdbztur 4 buseturétt og tryggingafé 19.848.039 13.878.659 4.612.465 9.464.964
Matsbreyting ibudarhtsnadis -1.255.234.163  -774.012.243  -1.886.797.298  -1.516.366.458
Tekjuskattur 193.823.830  114.628.237 424.695.251 349.252.970
Varudarnidurfersla langtimakrafna 40.597.890
Veltufé fra rekstri 210.916.749  240.083.492 281.015.483 279.209.010
Rekstrartengdar eignir, (heekkun) -779.178 -8.637.629 -26.020.339 10.382.945
Rekstrartengdar skuldir, haekkun 6.599.930 62.039.437 23.041.183 14.455.764
Handbeert fé fra (til) rekstri 216.737.501  293.485.300 278.036.327 304.047.719

Fjarfestingahreyfingar
Keypt ibudarhisnadi / Verk i vinnslu
Selt ibudarhisnaoi

Keyptit/seldir varanlegir rekstrarfjirmunir

Lansheefismat Buseta

-101.803.327
49.450.000
-7.544.300

-508.316.232

0
-20.942.133

-1.306.617.376
0
-25.245.092

-1.654.707.141
0
-29.834.015
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Keypt/seld skuldabréf 0 0
Afborganir skuldabréfa 4.613.658 4.908.355 2.285.306 1.831.284
Keypt/seld verdbréf 47.498.638 2.395.244 8.914.513 -141.996.543
Keyptit/seldir eignarhlutar { déttur-/hlutdeildarfélogum 0 0
Hakkun/ (lekkun) 4 krofum 4 tengd félog 0 0
Keypt/seld markadsverdbréf 0 0
Handbert fé vegna samruna 0 0

Fjarmognunarhreyfingar
Greiddur ardur

Afborganir langtimaskulda
Nyjar langtimaskuldir
Buseturéttur, breyting
Tryggingafé, breyting

Haekkun/(lekkun) 4 framkvaemdalanum

Hackkun, (laekkun) handbears fjar
Handbeart £é { upphafi ars

Handbart fé i lok ars

Adrar upplysingar

Greiddur fjarmagnskostnadur

Lansheefismat Buseta

-7.785.331

-521.954.766

-1.320.662.649

-1.824.706.415

0 0

-157.611.583  -244.272.493 -173.761.069 -228.164.037
349.828.899 23.797.387

-3.481.282 -10.157.499 -57.975.785 -48.798.795
-2.801.841 2.602.280 6.314.987 3.628.601
490.000.000 744.955.173 1.917.379.237

-163.894.706  238.172.288 869.362.205 1.667.842.393
45.057.464 9.702.822 -173.264.117 147.183.697
318.591.492  363.648.956 373.351.778 200.087.661
363.648.956  373.351.778 200.087.661 347.271.358

-397.060.167

-405.266.600

-437.134.500

-459.561.193
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Fyrirvarar
Skyrslan er unnin samkvoemt samningi vid BUseta hsf. um greiningu og mat & ldnshcefi & BUseta hsf..

Vid gerd pessarar greiningar og mats & ldnshoefi er gengid Ut frd pvi ad pau gdgn og upplysingar sem Reitun
hefur fengid adgang ad til skodunar séu sannleikanum samkvoemt og ekki liggi fyrir frekari gdgn. Hafi Reitun
fengid afhent ljosrit af skjélum gengur Reitun Ut frd pvi ad pau séu i samrcemi vid frumrit vidkomandi skjala og ekki
hafi verid gerdir neinir vidaukar eda breytingar & peim eftir &. b& er gengid Ut frd pvi ad allar undirritanir & skjol og
samninga sem Reitun hefur fengid adgang ad séu réttar og skuldbindandi fyrir félagid.

bcer skodanir og spdr sem hér koma fram eru byggdar & almennum upplysingum og mogulega
trinadarupplysingum sem Reitun hefur undir hdndum pegar matid er ritad. Helstu heimildir eru arsskyrslur og ymis
gbégn frd peim adila sem verid er ad meta, s.sldnasamningar, starfsreglur og figrhagslegar sundurlidanir auk
annarra upplysinga sem og annarra adgengilegra opinberra upplysinga sem birst hafa i fioimidlum og & 6drum
vettvangi sem félagid telur dreidanlegar. Reitun dbyrgist pd ekki dreidanleika eda ndkvoemni upplysinganna og
ber enga dbyrgd & dreidanleika upplysingaveitna sem studst er vid. Upplysingar i umfjdllun eru einungis birtar i
upplysingarskyni og pcer ber ekki ad skoda sem tilbod & einn eda annan hdatt og pcer skulu ekki nyttar & peirri
forsendu ad um sé ad reeda rddleggingar vegna fidrfestinga i fijdrmdlagerningum. Fijdrfestar eru eindregid hvattir
til ad afla sér sjdifstaedra rédlegginga eigin raddgjafa ddur en fidrfest er i fidrmdalagerningum, s.s. vegna lagalegrar
eda skattalegrar stédu sinnar. Reitun og starfsfélk Reitunar taka ekki dbyrgd & vidskiptum sem byggd eru & peim
upplysingum og skodunum sem hér eru settar fram.

pratt fyrir ad pess sé sérstaklega goett ad upplysingarnar séu réttar og ndkveemar pegar pcer eru settar fram
getur Reitun, eda starfsmenn Reitunar ekki tekid dbyrgd & vilum. Mat & upplysingum endurspegla skodanir
Reitunar & peim degi sem pcer eru settar fram, en pcer geta breyst dn fyrirvara. Hvorki Reitun né stjdérnendur eda
starfsmenn félagsins bera dbyrgd & beinu eda dbeinu tjéni sem hlyst af upplysingum sem finna md i pessu mati
eda dreifingu slikra upplysinga.

Sérstok athygli er vakin & pvi ad dcetlanir og spdr geta breyst fyrirvaralaust & jadkveedan eda neikvoedan hatt og
eru hddar utanadkomandi évissu og breytum sem gjarnan eru ekki & valdi Reitunar. Reitun og starfsmenn
félagsins taka ekki dbyrgd & pvi ef ad ldnshcefismat einstakra Utgefanda sem félagid hefur metid og gefid
einkunn & breytist. Reitun dbyrgist ekki ad gera breytingar & peim upplysingum sem birtar eru i skyrslunni ef
forsendur peirra breytast eda ef i [j6s kemur ad pcer eru rangar eda dndkvoemar.

Reitun, starfsmenn Reitunar, stjiérnarmenn eda adilar tengdir Reitun kunna ad eiga hagsmuna ad geeta vardandi
einstok félog sem greiningar, verdmatsskyrslur og annad Utgdfuefni Reitunar lytur ad hverju sinni. Hagsmunir kunna
ad vera ymsir t.d. sem hluthafar eda rédgjafar, eda hagsmunir sem Uta ad annarri veittri pjénustu. Utgefandi
verdbréfa sem metin eru greidir Reitun fyrir pd pjonustu. Verdmaot og greiningar eru engu ad sidur unnin sjdlfstoett
af Reitun.

Reitun & allan héfundarrétt ad upplysingum i skyrslunni. Oheimilt er med éllu ad dreifa peim upplysingum sem
finna mda i matinu eda nyta pcer med 6drum heetti dn heimildar Reitunar.
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