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Utdrattur

Hvernig getur framleidsla, pokkun og sala & ismolum verid ardbaer atvinnurekstur? {20
ar hefur [smadurinn ehf. selt ismola i neytendaumbtdum og til veislupjénustu. Litid
hefur farid fyrir starfseminni og varan hefur til pessa aldrei verid kynnt eda
markadssett sérstaklega. bratt fyrir pad hefur fyrirteekid nad ad vaxa og dafna haegt en
orugglega og stadid af sér samkeppni Ur ymsum attum. Stért isframleidslufyrirtaeki
hefur komid inn @ markadinn, verslanir og framleidendur gosdrykkja hafa sett upp
isvélar i stormorkudum og islensk heimili hafa morg hver fjarfest i kaeliskdpum sem
framleida ismola. bratt fyrir petta hefur verid stddugur voxtur i sélu hja fyrirtaekinu. |
bessari skyrslu er farid yfir moguleika félagsins til vaxtar badi i smdasolu og
veislupjénustu med aukni véruframbodi og markadssetningu. [ fyrsta sinn i riflega 20
ara sogu er reksturinn rammadur inn a skipulegan hatt og stadan metin.
Rekstraraaetlun fyrir félagid synir ad reksturinn getur verid ardbazer. Einfaldleikinn er
leidarljésid i rekstrinum. Ekki er um ad raeda sérhaefda teekni eda flékna vinnslu.
Starfsemin snyst um ad breyta formi a einni algengustu sameind i heimi og svara
eftirspurn eftir henni. Engin dform eru uppi um ad sigra heiminn eda hefja mikla utras.
Aformin sntast um ad auka vérudrvalid til uppfylla parfir markadarins betur.
Moguleikarnir til vaxtar eru fyrir hendi og synt er fram 4 ad fyrirtaekid getur skilad
eigendum sinum hagnadi til framtidar. [smadurinn er daemi um Iitid

frumkvodlafyrirtaeki sem naudsynleg eru i floru islensks atvinnulifs.
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Inngangur
Forsvarsmenn ismannsins ehf. hafa farid pess 4 leit vid undirritada ad gerd verdi Uttekt

a framtidarmoguleikum i rekstri félagins.

Fjolskyldufyrirtaekid ismadurinn ehf. hefur verid starfraekt i Képavogi fra drinu 1988.
Starfsemi félagsins felst i ad framleida, pakka og dreifa ismolum til vidskiptavina.
Félagid hefur verid rekid til hlidar vid litid fiskvinnslufyrirtaeki og hefur starfsemi
Ismannsins fallid vel med peim rekstri par sem hdannatimi ismolasélu er yfir

sumarmanudina.

Eftirspurn eftir framleidsluvorunni hefur aukist jafnt og pétt sidustu ar og nu er svo
komid ad félagid annar ekki eftirspurn yfir sumarmdanudina. Framleidslugetan er naeg
en moguleikar til ad geyma tilbdna voéru eru mjog takmarkadir i ndverandi hdsnadi,
sem aftur skapar afhendingarvandamal a8 annatima. Eina raunhaefa lausnin er ad flytja

starfsemina i hentugra husnadi sem utbuid er med frystiklefa.

Flutningur starfseminnar mun einnig skapa taekifeeri til frekari vaxtar, ekki einungis i
smasolu heldur einnig i solu til stdrnotenda og veislupjénustu. Fyrir liggur ad haegt er
ad auka solu til niverandi kaupenda i smasolu an fyrirhafnar med pvi einu ad hafa voru
tilbuna til afhendingar. Pa eru auglysingar og kynning & vorunni algerlega éplaegdur
akur fyrir [smanninn. Forsvarsmenn fyrirtaekisins telja mikla moguleika til vaxtar med

auknu kynningarstarfi.

Til ad réttleeta fjarfestingu i husnaedi og naudsynlegum bunadi parf ad auka vorusélu
baxdi 4 hdannatima og einnig utan hefébundins sélutima med pvi ad fjdlga
smasoluadilum og auka dherslu & pjénustu vid stérnotendur (veislupjénusta) til ad

minnka arstidarsveifluna i rekstrinum.

Staekkun og aukning @ umsvifum félagsins kallar a fjarfestingu og mannahald med
tilheyrandi fjaruatlatum.  Tilgangur pessarar vidskiptadeetlunar er ad audvelda
eigendum félagsins yfirsyn yfir reksturinn i breyttu félagi og ramma inn 4 skipulegan
hatt alla pa paetti sem naudsynlegt er ad huga ad vid staekkun og aukningu @ umsvifum

i rekstri félagsins.



Skyrslunni er atlad ad svara eftirfarandi lykilspurningum:

Hverjir eru vaxtarmoguleikar félagsins i nainni framtio?
Er reksturinn ardbeer til framtidar?
Hver er vaent afkoma aranna 2012-20167?

Hvert er detlad verdmaeti félagsins i arslok 2016?



2. Um ismanninn

2.1. Nuverandi starfsemi félagsins
Ismadurinn ehf. hof starfsemi sina arid 1988 med framleidslu & ismolum i
neytendaumbudum. Samhlida var bodid upp 4 ad pjénusta pa sem standa ad veislum,

syningum og annarskonar mannfagnadi.

Framleidslan er einfold og snyst um ad breyta vatni i ismola med par til gerdum
vélum, pakka vorunni og dreifa til vidskiptavina. Vidskiptavinir eru annarsvegar
matvoruverslanir og soluturnar sem kaupa voruna i neytendaumbuidum og hinsvegar
fyrirtaeki og einstaklingar sem fa voruna afhenta i steerri umbddum eda ilatum til

notkunar i veislum, a syningum og vid margskonar énnur tilefni.

Félagid hefur & rumlega 20 ara ferli sinum aldrei auglyst voru sina eda pjénustu og
er pvi mjog gott deemi um "word of mouth marketing" & islandi. Sélustédum ismola
hefur fj6lgad haegt og bitandi i gegnum tidina og arié 2011 var haegt ad nalgast ismola
fra fyrirtaekinu 4 um pad bil 40 s6lustédum. Velta arsins 2011 var um 6 milljonir kréona

sem var talsverd aukning fra arinu 2010, en pa var veltan um 3,9 mkr.

Starfsemin hefur fra upphafi verid til husa i litlu leiguhlisnaedi. Hldsnzedid er ekki
buid fullbdinni frystigeymslu og pvi ma segja ad nuverandi adstada setji skordur vid
frekari voxt félagsins. Flutningur starfseminnar i steerra hidsnzedi med adgengi ad
frystigeymslu til ad framleida voru a lager er pvi dumflyjanlegur til ad nyta pa
moguleika sem augljéslega eru fyrir hendi til s6luaukningar med fjolgun sélustada og
aukinnar markadssetningu a vorunni. Flutningur starfseminnar er einnig naudsynlegur
til a0 svara krofum markadarins og eftirlitsadila um godan adbunad i
matvaelaframleidslu og til ad tryggja enn betur ad varan sé heilnaem og fyrsta flokks.

Framleidslugetan er naeg og er talsvert umfram soélu arsins 2011.

2.2. Vorutegundir

Ismolar eru seldir i neytendaumbudum til smaséluadila og til stérnotenda.

[smolum sem aetladir eru til smasélu er pakkad i 1,5 kg. poka sem aftur er pakkad 10

stk. saman i einingu til dreifingar i stérmarkadi, verslanir og soluturna.
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Haegt er ad velja um nokkrar staerdir pakkninga fyrir stornotendur. Algengast er ad
varan sé seld i 25 kg pokum eda 50 kg tunnum. Fyrir sérstaklega stérar pantanir er

notast vid 180 kg plastker.

Aukin kynning og markadssetning a veislupjénustunni hefur i for med sér ad
naudsynlegt er ad fjdlga vorutegundum og auk pess parf ad bjéda i auknum meeli upp a
lausnir sem audvelda vidskiptavinum ad bera fram drykki og onnur veisluféng sem

verid er ad kaela. Nanar verdur farid yfir nyjungar i vorum og pjénustu i kafla 3.

2.3. Eigendur og stjornendur
Eypor bérarinsson er stofnandi/eigandi og stjérnarformadur. Eypor hefur rekid eigin

fiskvinnslu i yfir 30 4r og hefur byggt upp starfsemi ismannsins samhlida peim rekstri.

Jén bor Eypérsson er framkveemdastjori i hlutastarfi. Hans hlutverk verdur ad halda
utan um reksturinn. | pvi felst ad koma & fét markvissri kynningu & vérunni, fjdlga
utsolustédum og auka vid voruurval i veislupjéonustu. Jén Por er fyrrverandi
rekstrarstjori békautgafudeildar SENU og hefur hann talsverda reynslu af markads og

s6lumalum og samningagerd vid smasoluadila.
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3. Framtidin

3.1 Nyjar voérutegundir

Tekin hefur verid akvordun um ad staekka smasdlueininguna og verda nyjar umbudir
tilbdnar i april 2012. Innihald nyja pokans verdur 2 kg og verdur utlit og honnun feert
til ndtimans. Umbudirnar verda handhagar i bodkstaflegri merkingu par sem nyji
pokinn hefur handfang sem paegilegt er fyrir vidskiptavininn ad gripa i. Nyju
umbudirnar verda ekki einungis handhaegari fyrir vidskiptavini. Audveldara er ad pakka
vorunni i steerri poka sem pydir betri afkdst vid pokkun auk pess sem

umbudakostnadur per kg laekkar orlitid.

Unnié hefur verid markvisst ad pvi ad fjolga uatsélustodum fyrir ismola i
smasolueiningum. NG pegar er haegt ad ndlgast voruna i nokkrum af stéru
matvorukedjunum,  Hagkaupum,  Krénunni, Netté og Noéatuni  dsamt
fleirum. Forsvarsmenn fyrirteekisins hafa um nokkurt skeid unnid ad pvi ad fa rymi fyrir
fyrir voruna i Bénusverslunum. Nidurstada peirrar vinnu er st ad 10 Bdénusverslanir
munu baeta ismolum fra ismanninum vid sitt vérutrval frd og med vori 2012.  Einnig
munu 4 Nettéverslanir baetast i hépinn fra og med sama tima. Markvisst er unnid ad
pvi ad koma vorunni til smeerri adila (verslanir og soluturnar) og hafa vidtokur verid
mjog godar. Ekki er pvi astaeda til ad atla annad ad synileiki vérunnar eigi eftir ad

aukast verulega fra og med vorinu 2012.

Einnig er gert er rad fyrir ad auka vorudrval i veislupjonustunni. betta a baedi vid um
voruna sjalfa og einnig lausnir til ad geyma is og drykki fyrir pa sem standa fyrir
mannfagnadi.

Honnud hafa verid sérstok ilat fyrir ismola og atlunin er ad kynna pau til leiks strax
4 naesta ari. [latin eru fyrsta tilraun til ad skapa heildarlausn um kaelingu drykkja i
veislum og vid syningar. [latin eru létt, medfaerileg og henta vel jafnt i staerri sali sem

og heimahdus, jafnvel par sem rymi er af skornum skammti.

Veislukassinn verdur einnig kynntur til ségunnar a naesta ari. Um er ad raeda 25 kg.
kassa ur fraudplasti sem fylltur er med is og er atladur peim sem eru a ferdinni. Einnig

hentar hann vel fyrir uppdkomur hja einstaklingum og fyrirteekjum ss. évissuferdir,
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gaesun/steggjun. Kassinn hentar einnig vel fyrir sumarbustadinn, tjaldutileguna og ekki
sist fyrir veidimenn og verdur 16g0 sérstok ahersla @ ad kynna kassann fyrir peim a

naesta ari.

Med aukinni markadssetningu a vorunni, kynningu og auglysingum a peim lausnum
sem bjodast er gert rad fyrir talsverdri séluaukningu i veislupjonustuhlutanum strax a

arinu 2012.

3.2 Framkveemdir og fjarfesting

Flutningur starfseminnar er umflyjanlegur eigi félagid ad prdast til framtidar. Eigandi
félagsins & ramgott lagerhisnaedi sem hentar mjog vel fyrir starfsemi sem
bessa. Ymsar smavaegilegar breytingar og endurbaetur parf pé ad gera 4 hlsnaedinu
auk pess sem setja parf upp frystiklefa. Helstu breytingar sem parf ad gera eru

eftirfarandi:

e Uppsetning milliveggja

e Flotefni & golf og veggi

o Uppsetning frystiklefa og frystipressu

e Lagning rafmagns fyrir framleidsluvélar og frystipressu

e Uppsetning pokkunaradstddu

Azetladur kostnadur vid pessar breytingar er um 3 milljénir kréna og er dzetlad ad
fjarmagna paer med eigin fé. Eftir framkveemdirnar verdur til g6d adstada til athafna
og husnaedid mun standast allar krofur eftirlitsadila. Eftir breytingarnar verdur i fyrsta
sinn haegt ad bua til lager af ismolum til ad fylla & fyrir alagstima td. 4@ sumrin. Pbetta
hefur verid helsti floskuhalsinn i fyrirtaekinu og hamlad solu & annatima par sem

fyrirtaekid hefur oft ekki getad annad eftirspurn yfir sumartimann.

Til vidbotar vid breytingar og endurbzetur & vinnsluhlsnadi er naudsynlegt ad
fjarfesta i 6kutaeki med frystibanadi. Vorunni hefur til pessa verid dreift i sendibil an
kaelikerfis en pad fyrirkomulag svarar ekki lengur kalli timans. Gert er rad fyrir ad
sendibifreid med kalibunadi kosti 2 milljonir kréna. Hann verdur fjarmagnadur med

30% eigin fé og ad 70% hluta med lani .
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4. Markadur og samkeppni

4.1 Edli og einkenni markadarins

Markadurinn fyrir ismola er stér og notendur margir. Erfitt er ad meta steerd
markadarins par sem varan er “framleidd” mjog vida i heimahusum, veitingaeldhtsum,
i veislusélum osfvr.  Markhépurinn er stér — notendur voérunnar er félk af badum
kynjum fra barnsaldri og uppur. Framleidslan er einféld og a feeri flestra ad bua til
ismola. Adgangshindranir & markadinn eru pvi i raun litlar. Eftirspurnin er mjog had

arstidum. Sumarid er edlilega besti timinn til ad selja ismola.

4.2 Framleidsla matvaela og matarsjukdémar

Fyrirteekid starfar @ matvaelamarkadi og stundar matvaelaframleidslu og pvi er
lifsspursmal ad vel sé hugad ad hreinletismalum og heilneemi framleidslunnar.
Ordspor fyrirtaekja i matveelaframleidslu er i hufi pegar kemur ad hreinlaeti vid

framleidsluna og heilneemi framleidsluvaranna.

“Matareitranir og matarsykingar af véldum oOrvera hafa, dsamt eitrunum vegna
adskotaefna i matvaelum, samheitid matarsjukdémar. Algengustu orsakir
matarsjukdéma eru rangt hitastig og skortur a hreinlaeti, sem hafa ordid til pess ad
orverur hafa nad sér a strik i matvaelum. Talid er ad til heilbrigdisyfirvalda fréttist
adeins um litinn hluta matarsjukdéma og er oft talad um ad pad sé eins og toppurinn a
isjaka, einungis litill hluti matarsykinga séu tilkynntar og komi pannig upp 2
yfirbor6i6”1. Nyleg rannsékn sem framkvaemd var af Health Protection Agency i
Bretlandi leidir i 1j6s ad arlega sykjast 17 milljonir manna af matarsykingum par i landi.
par af leitar um ein milljdn manna til laeknis vegna sykinga, 250 pusund manns eru 16g0
inn 4 sjukrahds til lengri eda skemmri tima og um 5.000 daudsfoll ma rekja til
matvaelasykinga. Pbessi konnun leidir i ljos ad matveelasykingar eru i raun stoért
heilbrigdisvandamal i Bretlandi og hefur matarsykingum fj6lgad verulega par i landi
sidastlidin 20 ar eda um 50% fra arinu 1990. Sama stofnun gerdi einnig vidtaeka uttekt

a heilnaemi ismola a veitingahisum og 6lstofum i Bretlandi. Nidurstadan var su ad

! Heimasida Matvaelastofnunar; http://mast.is/flytileidir/matvaeli/matarsykingar
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bridji hluti allra ismola sem teknir voru til rannsdknar reyndust syktir af

sjukdémsvaldandi 6rverum.

Matareitrun sem rakin er til framleidsluvoru fyrirtaekis i matveelaidnadi getur haft
veruleg neikvaed ahrif & ordspor fyrirteekis og framleidsluvorur pess a 6rskotsstundu.
Pa skiptir litlu mali hversu sterka geedavottun fyrirtaekid hefur — skadinn er skedur.
Fara verdur med gat i einu og 6llu til pess ad reyna ad koma i veg fyrir sykingum af
einhverju tagi. Forsvarsmenn ismannsins eru medvitadir um petta og hafa fengid
6hdada rannsodknarstofu til ad vera til radgjafar um hreinleeti i framleidslunni og til

reglulegrar synatoku ur framleidsluvorunni.

4.3 Vidskiptavinurinn
Varan hofdar til mjog breids héps vidskiptavina af badum kynjum og flestum
aldurshopum.  Vidskiptavinir fyrirteekisins eru allir peir sem leggja leid sina i

matvoruverslanir, fyrirtaeki og félagasamtok af ymsum staerdum og gerdum.

Skipta ma notendahépnum groflega i prennt.

1. vidskiptavinir sem kaupa ismola i smasolu til ad keela drykki eda matveeli i
heimahidsum
2. vidskiptavinir (stdrnotendur) sem kaupa voruna 6pakkada i meira magni

3. vidskiptavinir sem kaupa ismola gagngert til ad keela matveeli ss. veidimenn.

[smadurinn hefur & undanférnum 4rum eignast dygga vidskiptavini baedi
einstaklinga og fyrirtaeki. Med aukinni markadssetningu og afhendingargetu
fyrirtaekisins er markmidid ad fjolga i hopi peirra sem velja vorur og pjénustu

ismannsins.

Greinilegur voxtur hefur verid hja fyrirteekinu sidastlidin ar pratt fyrir ad varan hafi
aldrei verid auglyst eda markadsett a nokkurn hatt. pPad ma teljast til géda fyrir
fyrirtaekid ad eiga markadssetninguna “inni” ef pannig ma ad ordi komast. Fyrirtaekid
hefur hingad til ekki nad ad anna eftirspurn yfir sumarmanudina vegna skorts a
geymslurymi fyrir tilbdna voru eins og adur hefur komid fram. Af sOmu astaedu hefur

reynst erfitt ad eiga naegilegt magn af ismolum fyrir veisluhold pegar staerri pantanir
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berast. Forsvarsmenn fyrirtaekisins hafa fram ad pessu verid hikandi vid ad auglysa
voruna par sem erfitt getur reynst ad anna eftirspurn i kjoélfar aukinnar kynningar &
vorunni. Allt mun petta breytast pegar fyrirteekid fer i nytt hdsnaedi med stérri

frystigeymslu og afkastamiklum isvélum.

4.4 Samkeppni

[smadurinn er eini adilinn 4 markadnum sem framleidir ismola i neytendaumbtdum og
ekki er vitad til pess ad nokkur adili selji ismola i veidslupjonustu. Bein samkeppni er
bvi ekki fyrir hendi 4 peim markadi sem [smadurinn starfar &. Fyrir nokkrum arum
reyndi stort fyrirteeki i framleidslu a isvorum ad koma inn @ 4 markadinn med ismola i
pokum. Su tilraun stéd stutt yfir og hafdi engin ahrif & eftirspurn eftir vorum

ismannsins.

Obein samkeppni er fyrir hendi i formi sjalfsafgreidsluvéla sem framleida ismola.
Slikar vélar voru fyrst settar upp i verslunum um midjan 10 dratuginn og nutu nokkurra
vinseelda um tima. Vidhaldskostnadur vélanna hefur i mérgum tilfellum reynst vera
mjog har og eins hafa reglulega vaknad spurningar um heilnaemi vérunnar par sem
starfsmonnum hefur gengid illa ad halda vélunum hreinum og ad hreinleetis sé gaett
pbegar vidskiptavinir umgangast vélarnar. Morg deemi eru um ad heilbrigdiseftirlit hafi
gert athugasemdir vié hreinlaeti i kringum pessar vélar (munnleg heimild Eypdr
Pérarinsson). Reynslan af pessum vélum hefur pvi verid misjofn og margar stérar
verslanir hafa gefist upp 4 ad bjéda pjénustuna. Um tima voru isvélarnar i flestum

Hagkaupsverslunum en nu er isvélar einungis ad finna i tveimur verslunum.

A sidustu 10 drum hefur keeliskdpum sem framleida ismola fjdlgad mjdg & heimilum
félks. bessi “framleidsla” i heimahldsum er lika ébein samkeppni vid framleidslu
fsmannsins. Erfitt er ad meta nakvaemlega ahrif af pessari nyjung & sélu ismola en fra
peim tima sem kaliskdpar med isvélum héfu innreid sina & heimili landsmanna hefur

sala 4 ismolum fra ismanninum aukist jafnt og pétt.

SU 6gn er alltaf fyrir hendi ad nyjir samkeppnisadilar komi inn & markadinn.
Taeknileg adgangshindrun i pessari grein er mjog litil og framleidslan kallar ekki a
sérpekkingu. Pad er pvi tiltélulega audvelt fyrir nyja adila ad hasla sér voll & pessum

markadi. Adgangur ad frystirymi i verslunum er akvedin adgangshindrun og par nytur
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smadurinn mikilvaegs forskots & hugsanlega samkeppnisadila og nytur par aralangs

samstarfs vid helstu matvoruverslanir.

fsmolar eru ekki naudsynjavara og pvi ma aetla ad verdteygni eftirspurnar sé mikil.
Pad er pvi miklum takmdérkunum had hversu mikid varan ma kosta enda ma velta pvi
fyrir sér hvad vidskiptavinir eru reidubunir til ad greida hatt verd fyrir vatn a fostu
formi. Um er ad raeda einsleita voru og liklegt er ad sa adili sem bydur lsegsta verdid
hljéti nad fyrir augum vidskiptavinarins.

Forskot fsmannsins hvad vardar frystirymi i verslunum vegur pungt pegar moguleg
samkeppni er metin & smasoluhlidinni. [ veislupjénustunni gegnir 68ru mali par er

[smadurinn toluvert berskjaldadur fyrir samkeppni enda adgangshindranir mjog litlar.

4.5 Samstarfsadilar

Umbudir eru eina varan sem fyrirtaekid er had birgjum med. fsmadurinn kaupir
umbudir af eina fyrirtaekinu & islandi sem framleidir dprentadar plastumbudir. Sa birgi
hefur pvi sterka stédu gagnvart ismanninum vid verdlagningu & voru sinni. Mogulegt
er ad beina vidskiptum til umbudaframleidenda erlendis en slikt kallar & éparflega
mikla fjarbindingu i umbudabirgdum par sem panta parf stért upplag af umbuddum
hverju sinni. bad er pvi ekki 6ruggt ad hagkvaemara sé ad skipta vid erlenda birgja en
naudsynlegt er ad fylgjast med verdlagningu umbudanna par sem engin samkeppni er

a umbudamarkadnum.
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5. Markadssetning og sala

5.1 Vorustefnan
smadurinn selur eina véru — eina algengustu sameind { heimi i fostu formi.
Naudsynlegt er ad skilgreina nanar pad voérulGrval sem Ismadurinn bydur

vidskiptavinum.

5.1.1 Smasala

Um langt skeid hafa ismolar verié bodnir i 1,5 kg pokum i verslunum. Atlunin er ad
breyta umbudunum og staekka pokana i 2 kg. Kominn var timi var til ad hanna nytt
utlit 8 umbudirnar og pegar honnunarferlid hofst var dkvedid ad steekka pokann um
500 gr. og beaeta vid handfangi. Staekkun pokans upp ad pessu marki er jdkveed af
ymsum dsteedum. Fljétlegra er ad pakka i pokann og afkost vid pokkun aukast.
Umbudakostnadur a einingu laekkar einnig litillega og dreifing verdur hagkvaemari. Vid
steekkun pokans steekkar solueiningin til smasolu um 5 kg. Soélueiningin til steerri
kaupenda verdur 20 kg eftir breytinguna og ma ekki vera pyngri til ad ein manneskja
radi med géddu méti vid hana i medhondllun. Steekkun umbuddanna er pvi jakvaedi i
flestu tilliti og vonir eru bundnar vid ad handhaegari umbudir eigi eftir ad gera sitt til ad

auka solu.

5.1.2 Veislupjonusta

Brynt er ad adgreina nokkud pad sem er i bodi i veislupjonustunni. Frd og med arinu
2012 verdur haegt ad kaupa ismola i einangrunarkassa (fraudplast) og verdur einkum
hofdad til tveggja hdpa, ferdamanna og veidimanna. Kassinn verdur pvi kalladur
sitthvoru nafninu eftir pvi hvor hépurinn a i hlut. Veidikassinn er porf nyjung &
markadnum. Umbhirda afla er kannski ekki pad fyrsta sem veidimenn hugsa um pegar
haldid er af stad i veidferdina en med aukinni vitund um ferksleika hraefnis og
haekkandi verdi veidileyfa pa aetti pessi pattur ad komast ofar i forgangsrédunina.
paegilega lausn fyrir veidimenn hefur hingad til vantad — nu geta peir komid a einn stad

og fengid pad sem parf til ad halda aflanum ferskum.
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Ferdakassinn er ndkvaemlega sama fyrirbeerid en notkunin Onnur og
notendahdpurinn fjdlbreyttur. Fjolskyldur a leid i sumarbustad eda tjaldutileguna,

vinnustadir, starfsmannafélog, ratufyrirtaeki, jeppakldbbar, hasbilakblibbar ofl.

Til vidbdtar pessum nyjungum verdur ad sjalfsogdu bodid upp & hefdbundna

afhendingu i st66ludum steeréum.

e {smolar {25 kg pokum
e [smolar {50 kg. {latum

e {smolari 180 kg ilatum

Til vidbodtar verdur vidskiptavinum bodid upp a leigja mikid urval ilata til ad hafa
undir ismola sem seldir eru til veislupjonustu. Mestar vonir eru bundnar vid “isbarinn”
sem er sérhannad ilat ut plexigleri sem er haefilega stort fyrir smaa jafnt sem stdra
vidburdi. Petta er fyrsta skrefid sem tekid er til ad selja lausnir tengdar ismolunum og

eru vonir bundnar vid ad tengdar vorur muni stydja vid veislujonustuna i framtidinni.

5.2 Dreifingarstefna

Stefna [smannsins er ad geeta pess ad hillur hja stormérkudum og 6drum séluadilum
vorunnar verdi aldrei tdmar. Til pess parf dkvedna dreifi- og afyllingarstefnu sem fylgja
barf eftir. Afylling kemur til med ad vera einu sinni i viku nema i staerstu stérmarkadina,
pbar sem varan selst hradar pa parf ad fylla oftar & og hafa neemt auga fyrir pvi ad varan
verdi ekki uppseld. Fara parf sérstakar ferdir til pess ad skanna stérmarkadina og kanna
hvort fylla purfa & voruna. Einnig er moéguleiki fyrir verslunarstjéra ad hringja inn

pantanir.

Vorur i veislupjénustu fsmannsins s.s veidikassinn, veislukassinn eda isbarinn er
haegt ad panta simleidis eda 4 netinu. Bodid verdur upp a heimsendingu &

hofudborgarsvaedinu eda saekja i hofudstodvar fyrirteekisins.

5.3 Kynningarstefna:
Kynningarstefna [smannsins mun eflast til muna, i fyrsta skipti i 20 ara ségu
fyrirtaekisins mun fsmadurinn auglysa voru sina og nyjungar 4 markadi. Fyrirtaekid mun

auglysa ismolana & atvarpsstédum allt arid en pd mest yfir sumarmdanudina. Einnig
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munu skjdauglysingar i biéhdsum og auglysingabordar a teekjum i heilsuraektarst6dvum
vera synilegar.

Veidikassinn verdur auglystur i séluskram stangveidifélaga, baeklingum veidikortsins
og verda auglysingar sendar i markposti til félagsmanna stangveidifélaga. Einnig verda
sjonvarpsauglysingar birtar i veidipattum sem syndir verda yfir sumarmdanudina 3
sjénvarpstodvum.

Fyrirtaekid mun standa fyrir leikjum a fésbékinni og a Utvarpsstodunum par sem

viokomandi getur unnid voru sem i bodi verdur.

Isbarinn og adrar vorur i veislupjonustu verda auglystar & Utvarpstédvum, i blddum

og 4 heimasidu fyrirtaekisins.
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6. Fjarhagsgreining

6.1. Rekstraraaetlun - rekstrarreikningur

Unnin er 5 ara dzetlun fyrir smanninn 2012-2016. Gert er rad fyrir ad arid 2012 verdi
Iykilar fyrir reksturinn. Starfsemin verdur pa komin i husnaedi sem hentar og félagid
hefur nu i fyrsta sinn moguleika @ ad framleida voru a4 lager. Hér ad nedan verdur farid
yfir hvern lid i rekstraraaetlun 2012. Rekstrardaetlun fyrir arid 2012-2016 er ad finna i

vidauka.

6.1.1 Rekstrartekjur 2012

Gert er rad fyrir verulegri séluaukningu baedi i smasolu og soélu til stédrnotenda. betta
kemur til vegna mikillar markadssetningar og eins og adur hefur komid fram mun
Utsélustodum i smasolu fjdlga um ad minnsta kosti 14 adila. Asetlunin byggir 4 pvi ad
s6lueiningum fjolgi Ur 2.600 einingum arié 2011 i 3.500 einingar arid 2012 eda um
35%. Magn per solueiningu mun einnig aukast vegna stakkunar poka og pa um leid
eykst sOluverd hvers poka. Ekki er gert rad fyrir ver6hakkun & vérunni (heildséluverd
per kg.) @ drinu 2012. Soluaukning er ad mestu azetlud a timabilinu mai-september og
mun sala adra manudi standa nokkud i stad & milli &ranna 2011 og 2012. | heildina er
gert rad fyrir ad sala i smasolu verdi um 8,6 mkr. sem er um 65% aukning fra fyrra
ari. Vissulega er hér um ad raeeda metnadarfulla datlun en pess ber ad geta ad varan
hefur aldrei verid auglyst eda kynnt & nokkurn hatt og auk pess fjolgar s6lust6dum
verulega. Einnig ber ad hafa i huga ad magn i s6lueiningu eykst a milli ara sem pydir
haerra verd per einingu og par af leidandi heerri heildartekjur en ella. Gert er rad fyrir

ad skipt verdi um tegund umbuda frd og med aprilmanudi.

Vegna markadssetningar og kynningar 4 vorum fyrirteekisins er aeetlad ad
s6luaukning i veislupjénustu verdi umtalsverd. Soluverdmaeti pessa pattar
starfseminnar nam rétt um 600 pus. kr. arid 2011 en aesetlun 2012 gerir rad fyrir
riflega fjorfalt meiri veltu eda um 2,7 mkr. Astaedur séluaukningar eru einkum fjélgun
vorutegunda, kynning vorunnar 4 morgum vigsstodvum. Einnig gerir frystigeymslan
pbad mogulegt ad framleida voru a lager sem gjorbreytir stodunni, audveldar
skipulagningu og tryggir ad vara sé alltaf tilbuin til afhendingar en su hefur pvi midur

ekki alltaf verid raunin og hefur hamlad s6lu. Adrar tekjur eru Utseldur akstur og leiga
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a ilatum fyrir ismola. Gert er rad fyrir héflegum tekjum i pessum [id.

6.1.2 Rekstrargjold 2012

Umbudakostnadur er eini breytilegi kostnadarlidurinn.

Laun og launatengd gjold eru langsteersti kostnadarlidurinn i rekstrinum. Hér er litid
a vinnulaun sem fastan kostnad. Vinnulaun eru vissulega ad einhverju leyti breytilegur
lidur en upplysingar vantar um afkdst i pokkun til ad magntengja vinnulaun. Azetlunin

gerir rad ad starfid verdi 100% starf yfir sumartimann en hlutastarf a8 6drum tima.

e Gert er rad fyrir ad ismadurinn greidi 80 pus. 4 manudi i husaleigu.

e Rafmagnskostnadur er asetladur ut frd reynslutélum og aaetladri notkun
frystiklefa @ arsgrundvelli.

e Dreifingarkostnadur er dzetladur Ut fra reynslutélum og oliunotkun 6kutaekis.
e Upplysingar um markadskostnad eru fengnar ur markadsaatlun félagsins.
e Skrifstofukostnadur er svipadur og hann var 4 fyrra ari.

e Lidurinn annar kostnadur er atladur til ad maeta 6fyrirsédum utgjéldum i
rekstrinum.

6.1.3 Rekstrarafkoma 2012

Heildarvelta arsins 2012 er dzetlud 11.9 mkr. 8,6 mkr i smdsdluhluta og 2,8 mkr. |
veislupjénustuhluta. Azetlunin gerir rad fyrir tvéfdldun rekstrartekna & milli dranna
2011 og 2012. Hafa verdur i huga ad stor hluti veltuaukningar i smasoluhlutanum er
tilkominn vegna staekkunnar umbuda og par med haerra verds sem faest fyrir hverja
einingu. Ef einingasteerd smasolu er si sama arid 2012 og hdn var arid 2011 verda
rekstrartekjur pess hluta um 7 mkr i stad 8,6 mkr. Azetlunin gerir rad fyrir 35% fleiri

seldum einingum af véru i smasolu og er pad i linu vid fjolgun Gtsélustada.

EBITDA arsins er aatlud 4,5 mkr. eda 38% af rekstrartekjum. Telja verdur pad

vidunandi rekstrararangur en ahersla var [6g0 a ad vanmeta ekki kostnadarlidi.

Hagnadur arsins 2012 er daetladur um 2,8 mkr.
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6.1.4 Rekstrartekjur 2013

Gert er rad fyrir 20% aukningu i smasolu yfir sumarmdanudina og 10% aukningu i
desember fra fyrra ari. Aaetlunin gerir rad fyrir ad séluaukning i veislupjonustu verdi
10% & milli ara i 6llum vorutegundum en 20% aukningu i s6lu a fraudplastkassa. Gert

er rad fyrir ad soluverd allra vorutegunda haekki um 3% a milli ara.

6.1.5 Rekstrargjold 2013

Laun og launatengd gjold eru sem fyrr langstaersti kostnadarliurinn i
rekstrinum. Aaetlunin fyrir arid 2013 gerir rad verdi 100% starf yfir sumartimann en
50% starf & 60rum tima. Adrir kostnadarlidir eru aaetladir a likan hatt og 4 fyrra ari.

Gert er rad fyrir smavaegilegri haekkun i 6llum lidum vegna verdlagsbreytinga.

6.1.6 Rekstrarafkoma 2013
Heildarvelta arsins 2013 er daetlud 14,1 mkr. 10,2 mkr i smasoluhluta og 3,1 mkr. i
veislupjonustuhluta. EBITDA arsins er daetlud 4,5 mkr. eda 33% af rekstrartekjum.

Hagnadur arsins 2013 er dzaetladur um 2,8 mkr. — svipadur og arid 2012.

6.1.7 Rekstrartekjur 2014
Gert er rad fyrir 10% so6luaukningu i 6llum vérutegundum nema i fraudplastkassa. Par
er datlud 20% soluaukning og solutiminn er sem fyrr sumarid. Azetlad er ad

utsoluverd allra vorutegunda haekki um 3% a milli ara.

6.1.8 Rekstrargjold 2014
Rekstrargjold eru daetlud a svipadan hatt og fyrir fyrra ar. Gert er rad fyrir haekkun

vegna verdlagsbreytinga.

6.1.9 Rekstrarafkoma 2014
Heildarvelta arsins er daetlud um 16 mkr. EBITDA er daetlud um 6 mkr. eda 37% af

rekstrartekjum. Rekstrarhagnadur arsins er asetladur um 3,9 mkr.

6.1.10 Rekstrartekjur og rekstrargjold 2015-2016
Aztlad er ad sala aukist um 3% & milli dranna 2014 og 2015 en ekki er gert rad fyrir

s6luaukningu @ milli dranna 2015 og 2016 og félagid pvi komid ur vaxtarfasa.
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Utséluverd helst ébreytt milli dranna 2014 og 2015 en hakkar um 3% & milli dranna

2015 og 2016.

Rekstrargjold eru daetlud 4 svipadan hatt og fyrir fyrri ar.

6.1.11 Rekstrarafkoma 2015-2016
Rekstrarafkoma félagsins er stodug pessi arin. Rekstrarhagnadur er azetladur 24%

af rekstrartekjum baedir arin eda um 4 mkr hvort ar.

6.2. Efnahagsreikningur

Efnahagsreikningur er aaetladur fyrir arin 2012-2016 og er ad finna i vidauka.

Gert er rad fyrir ad framkvaemdakostnadur 3mkr. sé eignfaerdur og ad auki sé bifreid
sem keypt verdur & arinu fzerd til eignar. Framkvaemdir eru ad fullu fjarmagnadar med
eigin fé og bifreid ad 30% hluta. Gerdur verdur kaupleigusamningur um 70% af
verdmeeti bifreidar og verda pad einu skuldirnar i félaginu. Efnahagsreikningur
félagsins er ekki stor i snidum eda 6,2 mkr. & fyrsta ari deetlunar og deetlud steerd vio

lok ars 2016 er 11,6 mkr.
Gert er rad fyrir ad greiddur verdi 3 mkr. ardur fra og med arinu 2013.

Ekki er gert rad fyrir neinum fjarfestingum i varanlegum rekstrarfjarmunum 3 arinu

2013. A drunum 2014-2016 er gert rad fyrir 1 mkr. fjarfestingu & ari.

6.3. Fjarstreymi og verdmat

Framkvaemd var sjodstreymisgreining sem byggir & aesetlunum félagsins hér 3
undan. Gert er rad fyrir miklum vexti fyrsta arid (2012) en eftir pad haegir 8 honum. Til
framtidar er reiknad med 1% arlegum vexti. Velta ma fyrir sér hvada dvoxtunarkrofu a
ad nota vid pessa utreikninga. Virdi fjarfestingar hverju sinni raedst af pvi hversu miklar
tekjur hin getur skapad eiganda sinum i framtidinni. | Straumum, vidskiptariti
Capacent, sem gefid var Ut i névember 2011 er gerd tilraun til ad meta dvoxtunarkrofu
i islenskum fyrirtaekjum med hjalp CAPM likansins. Likanid gerir rad fyrir ad markadir
séu skilvirkir en sliku er teeplega til ad dreifa & islandi i dag og auk pess gerir likanid rad
fyrir ad grunnvextir séu “risk free” eda ahesettulausir. Lanshaefismat rikissjéds gefur

ekki til kynna ad skuldabréf utgefin af pvi geti talist dhaettulaus med o6llu. Notkun
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likana eins og CAPM er pvi takmérkunum had & islandi og getur i besta falli verid

nalgun & nidurstédu.

Nafnavoxtunarkrafa islenska markadarins er um 14% samkvaemt nidurstédum
Capacent. Vid verdmat & ismanninum er notast vid eilitid laegri avoxtunarkrofu eda
12% par sem dahaettan i pvi verkefni er metin sem minni en almennt dhaetta i

nyfjarfestingaverkefnum fyrirtaekja a islandi.

Vid mat 4 verdmeeti félagsins er frjalst fjarflaedi ndvirt med gefinni dvoxtunarkrofu
(12%) Frjalst fjarfleedi dranna 2012-2016 er nuvirt og einnig framtidarvirdi eftir arid
2016 midad vid 1% voxt & ari. Verdmaeti félagsins samkveemt pessari adferd er 33,4

mkr.

EBITDA arsins 2016 er aztlud 6.4 mkr. sem pydir ad EV/EBITDA studull er 5.2 midad
vid nuvirt sjodfleedi (33,4 / 6,4). betta er er i takt vid verdmatsstudla sem gjarnan eru
notadir vid mat a verdmaeeti fyrirteekja. Algengt er ad midad sé vid EV/EBITDA studul &
bilinu 4 til 7.

Einhver dvissa fylgir pessu mati - tekjufleedi naestu ara byggir 8 datlun sem getur
breyst. Einnig er rétt ad benda a8 ad framtidarvirdi félagsins eftir arid 2016 nemur um
40% af heildarvirdi pess. Sé fjarfleedisadferd borin saman vid EV/EBITDA margfaldara

ma gera rad fyrir ad verdmeeti félagsins liggi @ milli 25-35 mkr.
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7. SVOT

Svét greining snyst um ad greina annarsvegar styrk og veikleika i innra umhverfi

fyrirtaekisins og svo hinsvegar ad greina égnanir og taekifeeri i ytra umhverfi pess.

[ pessari greiningu er mikilveegt ad greina pa peetti sem eru raunverulega
styrkleiki/veikleiki vorunnar og fyrirteekisins eda hafa i for med sér teekifeeri og 6gnanir
bess. [ greiningunni eru teknir saman lykilpaettir vérunnar/fyrirtaekisins og paettir eins

og styrkleiki og veikleiki metnir med hlidsjon af samkeppnisadilanum.

7.1 Innra umhverfi — styrkleikar / veikleikar

Styrkur er eitthvad sem fyrirtaekid gerir betur en samkeppnisadilinn og er erfitt fyrir
hann ad taka upp med stuttum fyrirvara. Veikleiki er eitthvad sem samkeppnisadilinn

gerir betur og fyrirteekid getur ekki tekid upp med skommum fyrirvara.

7.1.1 Varan
Styrkur Veikleikar
Long saga vidskipta — vorumerkid. Einsleit vara og audvelt fyrir adra ad
framleida
Aukinn fljoldi vorutegunda og lausna Engar adgangshindranir
Heilbrigdisvandamal
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7.1.2.Fjarmal og rekstur

Styrkur

Veikleikar

Litil skuldsetning

Verdlagning er takmorkunum hadé -
hugsanlega er ekki haegt ad halda i vid
verdhaekkanir an pess ad eiga a heettu ad

salan minnki verulega

Enginn hraefniskostnadur

7.1.3 Voruurval

Styrkur

Veikleikar

Aukid voruurval

Faar vorur

Leiga 4 ilatum

7.1.4 bjonusta

Styrkur

Veikleikar

Stuttar bodleidir

Afhendingaroryggi @ sumartima

Fljétleg pjonusta

7.1.5 Framleidsla og afhending

Styrkur

Veikleikar

Afkastageta

Ekki heegt ad geyma voru a lager sem

skapar erfidleika vid ad afhenda

Sendibill ekki utbdinn med frysti
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7.2 Ytra umhverfi — Tekifeeri / 6gnanir

Taekifeeri er pegar pad eru miklar likur & arangri fyrirtaekisins. Ognun er pegar pad eru

miklar likur & ad eitthvad ogni fyrirtaekinu.

7.2.1 Samkeppnisadilar og nyjungar

Taekifaeri

Ognir

Ordspor. Long saga vidskipta vid
f[smanninn hja steerstu

matvoruverslunum.

Nyjir adilar (ismolafyrirtaeki) komin inn

a markadinn

Verslanir haetta ad bjéda upp a eigin

framleidslu & ismolum.

Einsleit vara. Tiltolulega audvelt og
odyrt fyrir hvern sem er ad bua til. (Engar

adgangshindranir)

Fleiri vorutegundir

Heimaframleidsla @ ismolum i isskapum

[sverksmidjur sem framleida is fyrir
sjavarutveg fara ad bjoda ddyran is til

kaelingar.
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7.2.2 Lagaumbhverfi, starfsumhverfi og hagranir paettir

Taekifaeri

Ognir

Loggjof um adbunad og hollusutuhaetti
peirra sem framleida neytendavoru verdi

hert verulega.

Haekkun vsk & matveeli

broun framleidslukostnadar

7.2.3 Varan

Taekifaeri

Ognir

Heilnaem vara laus vid bakteriur

Einsleit vara. Tiltélulega audvelt og
odyrt fyrir hvern sem er ad bua til. (Engar

adgangshindranir)

Matarsyking eda adskotahlutur
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8. Nidurstodur

Nidurstada vidskiptadeetlunar fyrir [smanninn ehf. er st ad reksturinn er ardbeer til
lengri tima itid. Fjarfesting i baettri adstodu eykur afkastagetu, baetir

afhendingaroryggi og studlar ad auknum vexti fyrirtaekisins.

Hofleg og raunheef rekstrarazetlun synir svo ekki verdur um villst ad félagid skilar
hagnadi a ollu timabilinu sem daetlunin naer yfir. Tekjur félagsins vaxa mikid a fyrsta ari
azetlunar og er sa voxtur vel rokstuddur i vidskiptadaetluninni. Tekjuasetlun er unnin i
samstarfi vid forsvarsmenn félagsins sem telja vel mogulegt ad nd markmidum hennar
og vilja helst gera betur. Vid daetlun @ kostnadarlidum er pess gaett ad draga ekki ur
heldur datla pa fremur riflega. Midad vid gefnar forsendur, sem ad mati héfundar og
forsvarsmanna eru raunhafar, 4 félagid bjarta framtid framundan og getur skilad
eigendum sinum vidunandi afkomu. Aatlunin gerir ekki rad fyrir vexti i solu
hefdbundinna voruflokka eftir 4rid 2015. A naestu drum skapast teekifeeri til ad préa
enn frekar nyjar voru- og pjénustutegundir til ad stydja enn frekar vid voxt og vidgang
félagsins. Vangaveltur um frekari préun & vérum eda pjénustu Ismannsins eru fyrir
utan ramma pessa verkefnis. Gangi dzetlun su sem hér er birt eftir, getur félagid nytt
medbyrinn til frekari framprdéunar @ naestu arum.

Tafla 1 Synir rekstrartekjur, EBITDA og hagnad dranna 2012-2016

2012 2013 2014 2015 2016

Rekst.tekjur | 11 892439 | 14.101.044 | 16.098.443 | 16.581.396 | 17.052.814

EBITDA 4.508.708 | 4.583.962 | 5,980.342 | 6.169.793 | 6.429.350

Hagnadur 2.844.266 | 2.799.211 | 3.894.299 | 3.962.030 | 4.065.052

Verdmaeti félagsins var metid med pvi ad nuvirda sjodstreymi aranna 2012-2016
med gefinni avoxtunarkrofu. Nidurstadan vard verdmeeti félagsins upp a 33,4 mkr.
petta verd gefur EV/EBIDTA &rid 2016 upp & 5,2. Ad mati hofundar er dvarlegt er ad
nota heerri EV/EBITDA studul en 5,5 vid verdmat & fyrirtaekinu. Misjafnt er eftir
starfsgreinum hvada EV/EBITDA studlar eru notadir vid verdmat félaga. Préunin i hinu

svokallada gddeeri & arunum 2003-2006 var su ad sifellt haerri studlar voru notadir vid
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slik verdmot. Til ad geeta allrar varudar er hér midad vid studul 4 bilinu 4-5,5 sem gefur
verdmat a bilinu 25,7-35,3 mkr. Nidurstada verdmats med nuvirtu sjédstreymi var
33.4 mkr eins og adur segir og pvi ma med nokkurri vissu segja ad verdmeeti félagins

liggi & pessu bili (25,7-35,3 mkr. ) midad vid gefnar forsendur.
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Vidauki

Vidauki 1 — Rekstraraaetlun 2012

Seldar einingar 2012 jan feb mar apr imay Jun aug sep inov dec

Verslanir 90 108 191 0 0 Q a 0 0 O 0 a 388
Verslanir 0 0 0 192, 202 578 TBE 507 300 193, 71 307 3135
50 Itr. pokar B 10 15 20, a5 50 50 50 20 20, 10 40 328
50 Itr. kassar Q Q Q 0, 20 20 T0 40 20 0} 0 Q 170
100 tr. 3 5 5 10 15 20 20 20 10 5 10 10 133
360 Itr. 0 0 2 3: 4 8 & 8 5 2, 0 0 40

1 1

Rekstur 2012 jan feb mar apr | may Jun Jul aug sep oct | nov dec Samtals
Sala - verslanir 178,100 216,000 381,600 480,150, 504,225 1,445,850 1,966,050 1,266,816 748,250 482 873 176,625| 766,800 6615439
Sala - veislupjonusta 35,000 50,000 92,500 145,000, 302,500 425,000 625,000 505,000 255,000 105,000, 75,000 150,000 2,765,000
Adrar tekjur 4,000 4,000 18,000 36,000, 36,000 36,000 54,000 54,000 54,000 54,000, 72,000 90,000 512,000
Samtals tekjur 218,100 270,000 492,100 661,150! 842,725 1,906,850 2,645,050 1,825,816 1,058,250 641,973, 323,625| 1,006,800) 11,892,439
Umbuadakostnadur 16,967 20,480 36,048 44,214! 67,130 152,627 249,445 156,513 88,433 44,468] 16,396 71,012 963,731
Framlegd 201,133 249,520 456,052 616,937 775,595 1,754,224 2,395,606 1,669,303 969,818 597,505] 307,229| 935,788| 10,928,708
Laun og launat. gjéld 150,000 150,000 200,000 200,000 275,000 675,000 675,000 675,000 350,000 200,000! 200,000 400,000 4,150,000
Husaleiga B0,000 B0,000 B0,000 80,000, 80,000 80,000 80,000 80,000 80,000 80,000 B0,000 80,000 960,000
Rafmagn 25,000 25,000 25,000 25,000, 25,000 258,000 258,000 25,000 25,000 25,0000 25,000 25,000 300,000
Dreifing 10,000 10,000 10,000 10,000, 20,000 40,000 40,000 40,000 20,000 10,000, 10,000 10,000 230,000
Markadskostnadur 20,000 20,000 20,000 20,000] 20,000 20,000 20,000 20,000 20,000 20,000, 20,000 20,000 240,000
Skrifstofukostnadur 15,000 15,000 15,000 15,000! 15,000 15,000 15,000 15,000 15,000 15,000, 15,000 15,000 180,000
Annar kostnadur 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000, 30,000 30,000 360,000
EBITDA (128,867) (80,480} 76,052 236,937 310,595 BE69,224| 1,510,606 784,303 429,818 2175057 (72,771)[ 355,788 4,508,708
AfsKriftir 60,000 60,000 60,000 90,000 90,000 80,000 80,000 90,000 90,000 90,000! 90,000 90,000 ‘990,000
Vaxtatekjur 0 0 0 i} 0 0 0 0 0 o 0 0
Vaxtagjdld 10,416, 10,154 9,891 9,625 8,358 9,088 B.B1T 8543 B,268 B4,160
Hagnadur fyrir skatta | (188,867) (140,480) 16,052 136,521, 210,441 769,333 1,410,980 684,945 330,729 118,688, (171,315)] 257,520 3,434,548
Reiknadir skattar 0 0 2,408 20478, 31,566 115,400 211,647 102,742 49,609 17,803, 0 38,628 590,281
Hagnadur (188,867) (140,480) 13,644 116,043, 178,875 653,933 1,199,333 582,203 281,120 100,885, (171,315)] 218,892 2,844,266
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Vidauki 2 — Rekstrarazaetiun 2013
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Vidauki 3 — Rekstraraaetiun 2014

Seldar elningar 2014 jan feb mar apr :may Jun Jul aug sep oct 'nov dec samtals sala soluverdlein
Merslanir 99 119 210 232, 244 763 1038 669 330 213 78 371 4365
50 Itr. pokar 9 11 18 24 42 61 61 61 24 22, 1 48 392
50 Itr. kassar 0 0 0 0| 29 29 101 58 29 0 0 0 245
100 Itr. 7 11 11 24 36 48 48 48 22 1, 22 24 314
360 Itr. 0 0 2 41 5 10 10 10 6 2| 0 0 48
| |
Rekstur 2014 jan feb mar apr : may Jun Jul aug sep oct : nov dec Samtals
Sala - verslanir 261,260] 315087] 556,654] 616363 647,268] 2,024,751 2,753,233] 1,774,034 B74,367| 5636240 206,120) 984,333 11,577,085
Sala - velslupjénusta 40,845 58,350 115.824] 166,135, 407,836 565,088 B70,628 687,304 341,026) 126,035 B7524| 192,553] 3,679,148
Adirar tekjur 9,000 9,000 30,400 60,600, 60,800 60,800 88,200 88,200 88,200 88,2001  115,600] 143,000 842,200
Samtals tekjur 311,105| 382,437 702,878| B63,298) 1,115905) 2650,639| 3,712,060] 2549539| 1,303594| 777,859, 409,244| 1,319,886 16,098,443
Umbuddakostnadur 24 437 29,492 52,034 57.834! 92,186 219,529 362,750 227,080 112,058 52,878, 19,494 92,878 1,342651
Framlegd 286,668) 352,945 650,844| B05465' 1,023,718 2431110 3,349310| 2,322458| 1,191,535 724981, 389,749| 1,227,009| 14,755,792 92%
Laun og launat. gjéld 393,750| 393,750 393,750| 3937500 383750 787,500 787,500 787,500 393,750| 393750! 393750 525000) 6,037,500
Hisaleiga 100,000 100,000 100,000 100,0001 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000( 1000000  100,000{ 100,000 1,200,000
Rafmagn 30,000 30,000 30,000 30,000, 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,0001 30,000 30,000 360,000
Dreifing 12,600 12,600 12,600 12600 26,250 52,500 52,500 52,500 21,000 12,6007 12,600 12,600 292,950
Markatiskostnadur 20,000 20,000 20,000 20,000, 20,000 20,000 20,000 20,000 20,000 20,000, 20,000 20,000 240,000
Skrifstofukostnadur 15,750 15,750 15,750 16,750, 15,750 15,750 15,750 15,750 15,750 15,750, 15,750 15,750 189,000
Annar kostnadur 38,000 38,000 38,000 38,0000 38,000 38,000 38,000 38,000 38,000 36,000, 38,000 38,000 456,000
Hagnadur fyrir vexti (323,432) (257,155) 40,7447 195365 I" 399,969 1,387,360 2305560 1,278,708 573,035 114,8817 (220,351)" 485659 5,980,342 37%
og afskriftir (EBITDA) ! {
Afskriftir 103,333 103,333 103,333] 103333 103,333 103,333 103,333 103,333 103,333 103333 103,333 103,333 1,240,000
\axatekjur 6,609 6,609 6,609 6,608, 6,609 6,609 6,609 6,609 6,609 6,609 6,609 6,609 79,304
\axag)éld 4,494 4,188 3,880 3,570, 3,257 2942 2625 2,305 1,983 16591 1,332 1,003 33,238
Hagnadur fyrir skatta | (424,651) (358,068) (59,861) 95,070, 299,987 1,287,693| 2,206,210 1,179,678 474,327 16,498, (318,407)] 387,931 4,786,409
Reiknadir skattar 0 0 0 14,261, 44,998 183,154 330,932 176,952 71,149 2475 0 56,190 892,108
Hagnadur (424,651) (358,068)  (59,861) 80,810, 254,989 1,094,539 1,875279 1,002,726 403,178 14,023] (318,407)] 329,742 3,894,299 24%
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Vidauki 4— Rekstraraaetlun 2015
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Vidauki 5 — Rekstraraaetlun 2016

Seldar einingar 2016 Jan feb mar apr imay Jun Jul aug sep oct 'nov dec samtals sala séluverdlein
\erslanir 101 122 216 239 251 786 1069 689 340 218/ B0 382 4496
50 Itr. pokar 8 1 19 251 44 62 62 62 25 23! 1 50 403
50 Itr. kassar 0 0 0 0 30 30 104 59 30 o 0 0 252
1001t 3 B 6 12, 18 25 25 25 1 i 1 12 161
360 Itr. 0 0 2 4, § 10 10 10 6 Ei 0 0 50

1

1 1
Rekstur 2014 Jan feb mar apr | may Jun Jul aug 5ep oct | nov dec Samtals
Sala - verslanir 277171 334276| 690554] 653900, 686,687 2148058 2820805 1,882,073 927,616 597949 218,672 1044279 12,282,140
Sala - veislupjonusta 43,332 61,903 122877 197471, 432674 599,502 923649 728,161 361,795 133710 92854 204,280] 3903208
Adrar tekjur 8,270 9.270 31,312 62624, 62,624 62,624 90,846 90,846 90,846 90,846 : 119,068 147,280 BET 466
Samtals tekjur 320,773 405443| 744,744 913994 1,181984| 2,810,185 3,935,400) 2,702,080| 1,380,257 822,505 430,595 12395848 17,052,814
Umbidakostnadur 25,170 30,377 53,595 50,569, 94,951 226,115| 373,633 233,893 115,420 54464, 20079 85664 1382931
Framlegd 304,603] 375072 691,148] 854,426, 1,087,033| 2,584,070 3,561,767) 2,468,187] 1,264,837 768,041, 410,515 1,300,185] 15,669,884 92%
Laun og launat. gjéld 417729] 417729 417.728] 417729 417729 835459 B835458) B35450)  417.728] 417729, 417.729] 556,973] 6,405,184
Husaleiga 100,000/ 100,000{ 100,000{ 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000f 100,000, 100,000| 100,000) 1,200,000
Rafmagn 32,000 32,000 32,000 32,0000 32,000 32,000 32,000 32,000 32,000 32,0000 320000 32,000 384,000
Dreifing 13,892 13,892 13,892 138927 28,941 57 B81 57 881 57,881 23,153 138927  13892] 13892 322,977
Markadskostnadur 20,000 20,000 20,000 20,000, 20,000 20,000 20,000 20,000 20,000 20,0000 20,000[ 20,000 240,000
Skifstofukostnadur | 17364 17364| __170364] 17364\ 17364 17364 17364 __17364|  17364| 17364 17364| 17364 208373
Annar kostnafiur 40,000 40,000 40,000 40,000 40,000 40,000 40,000 40,000 40,000 40,0000 40,000 40,000 480,000
Hagnadur fyrir vexti | (336,382)" (265,913) 50,1637 213441 430,999 148123657 2,459,062 1365483" 6145907 127,056, (230,470)7 519,956 6,429,350 36%
og afskriftir (EBITDA) : :
Afskriftir 130,000) 130,000f 130,000] 130,000 130,000 130,000 130,000 130,000 130,000 130,000, 130,000) 130,000f 1,560,000
Vaxtatekjur 11,250 11,250 11,250 11,2501 11,250 11,250 11,250 11,250 11,250 11,250! 12500 11,250 134,994
\Vaxagjdld | ! 0
Hagnadur fyrir skatta | (465,133) (384,663)" (6B,587) 94,690/ 312,2487 1,362,6157 2,340,312] 1,246,732 485,840 8,305 (349,220)" 401,206] 5,004,344
Reiknadir skattar 0 0 0 14,204, 46,837 204,382 351,047 187,010 74,376 1,246 0] 60,181 939,202
Hagnadur (455,133)| (384,663)  (6B,587) 80,487, 265411 1,158,223 1989265 1,059,722 421,464 T.Ilsii (349,220)| 341,025 4,065,052 24%
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Vidauki 6 - Efnahagsreikningur

3azz2om 3azz2zmz 31a22013 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016
Eignir
Fastafjarmunir
VElar og taeki 4,000,000 3,280,000 2,560,000 2,680,000 2,640,000.0 1,440,000.0
Okutazki 2,000,000 1,640,000 1,280,000 920,000 560,000.0 200,000.0
Samtals fastafjarmunir 6,000,000 4,920,000 3,840,000 3,600,000 3,200,000 1,640,000
Veltufjarmunir
plug - 0 - 0 - -
Handbazrt fé& - 2,844,266 2,643,477 3,537,776 4,499,806 5,564,858
Vérubirgdir 200,000 820,281 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,500,000
Skammtimakr&fur - 1,000,000 1,200,000 1,200,000 1,400,000 1,500,000
Abrir vettufjarmunir 173,117 292,100 412,889 1,399,292
Samtals vettufjarmunir 200,000 4,664,548 5,016,594 6,029,885 7,312,695 9,964,150
Eignir samtals 6,200,000 9,584,548 8,856,594 9,629,885 10,512,695 11,604,150
Skuldir og eigid fé 31.12.2011 3n.az2z2mz2 3112203 322014 31.12.2015 31.12.2016
Langtimaskuldir 1,400,000 1,050,000 400,000 100,000 0
Skammtimashkuldir 200,000 500,000 500,000 500,000 500,000 500,000
plug - - 0 -
Ogreiddir reknadir skattar 590,281 713,117 892,100 912,889 939,292
Skuldir " 1,600,000 2,140,281 1,613,117 7 1,492,109 7 1,412,888 | 1,439,292
Hluta fé 4,600,000 4,600,000 4,600,000 4,600,000 4,600,000 4,600,000
Oradstafad eigid fé - 2,844,266 5,643,477 6,537,776 7,499,806 8,564,858
Greiddur ardur - - 3,000,000 3,000,000 3,000,000 3,000,000
Samtals eigid fé 4,600,000 7,444,266 7,243,477 8,137,776 9,099,806 10,164,858
Skuldir og eigid fé 6,200,000 9,584,548 8,856,594 9,629,885 10,512,695 11,604,151
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Vidauki 7 - Afskriftir
Afskriftartafla

Vélar og teeki

Bifreid

2012
2013
2014
2015
2016

2012
2013
2014
2015
2016

Afskriftarstofn

3,600,000.0
3,600,000.0
4,400,000.0
5,200,000.0
&,000,000.0

Afskriftarstofn

1,800,000.0
1,800,000.0
1,800,000.0
1,800,000.0
1,800,000.0

afskriftarhlutfall
20%
20%
20%
20%
20%

afskriftarhlutfall
20%%
20%
20%%
20%
200

arleg afskrift

720,000.0
720,000.0
880,000.0
1,040,000.0
1,200,000.0

arleg afskrift

360,000.0
360,000.0
360,000.0
360,000.0
360,000.0

40

Uppsdfnud afskrift

720,000.0
1,440,000.0
2,320,000.0
3,360,000.0
4,560,000.0

Uppsdfnud afskrift

360,000.0
720,000.0
1,080,000.0
1,440,000.0
1,800,000.0

Baokfaert werd

3,280,000.0
2,560,000.0
2,680,000.0
2,640,000.0
1,440,000.0

Baokfaert werd

1,640,000.0
1,280,000.0
920,000.0
560,000.0
200,000.0



Vidauki 8 — Sj6dstreymi

Fiarstreymi
Innborgad eigid fé
Lan
Rekstrartekjur

Innflaedi

Fiarfestingar (CAPEX)
Bifreid

Afborgun lana
Rekstur

Greiddur ardur

Handbaert fé i lok ars

2012
3,600,000
1,400,000

11,892,439

16,892,439

4,000,000
2,000,000

325,182
6,504,160

12,829,342

4,063,097

2013

14,101,044

14,101,044

468,827
8,445,962
2,000,000

10,914,789

3,186,255

41

2014

16,098,443

16,098,443

1,000,000
512,552
8,775,450
2,000,000
12,288,002

3,810,441

2015

16,581,396

16,581,396

1,000,000
135,440
9,028,673
2,000,000
12,164,112

4,417,284

F

2016

17,052,814

17,052,814
1,000,000

9,240,534
2,000,000
12,240,534

4,812,281



Vidauki 9 — Fjarfestingar

Fjarfestingar 2012 2013 2014 2015 2016
Vélar og taeki 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000
Eignfaerdar breytingar 3,000,000
Keypt dkutaeki 2,000,000
Eiginfjarframlag dkutaski 30 200,000
Eiginfjarframlag 4,600,000 - | 1,000,000 7 1,000,000 F 1,000,000
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Vidauki 10 — Verdmat fyrirteekis med navirtu sjodstreymi

Avéxtunarkrafa 12%
Wirvir Bisstod ull 0.8929 0.7972 0.7118 0.6355 0.5674 0.5066
Ar 202 2013 2004 2015 2016
EBITDA 4,508,708 4,583,962 4,786,408 6,169,793 6,429,350
Afskriftir 990,000 1,080,000 1,240,000 1,400,000 1,560,000
EBIT 3,518,708 3,503,962 3,546,408 4,769,793 4,869,350
Skattar r son2ar T 713,117 7 ao2100 7 912889 7 039292
Hagradur eftir skatta 2,928,426 2,790,845 2,654,298 3,856,905 3,930,058
Fiarfestingar -6,000,000 33 1,000,000 -1,000,000 -1,000,000
Breyting & weltufjarmunum 4,464 548 352,046 1,013,292 1,282,810 2,651,455 FramtiBarvirdi
Frialst fiarstreymi 5,453,879 3,518,765 3,881,008 4,974,095 3,838,603 34,896,387
Virdi félags
Fiarstreymi ninirt 4,869,535 2,805,138 2762425 3161127 2,178,126 17,679,596 33,455,947
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Vidauki 11 — Neemnigreining a veromaeti fyrirtaekis

EV/EBITDA

4.5

5.5

6.5

EBITDA 2012

6,429,350
6,429,350
6,429,350
6,429,350
6,429,350
6,429,350
6,429,350
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Verdmaeti félags

25,717,400
28,032,075
32,146,750
35,361,425
38,576,100
41,790,775
45,005,450
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