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Skradar eignir



Kaldalon

ﬂ Nasdag

Kaldalon skrad a adalmarkad

16. ndv 2023
30 ma.kr. utgafurammi
skuldabréfa

KALPALON
Kaldalon verdur Fjogur markmid fyrir skraningu
fasteignafélag a adalmarkad

1H 2022 1H 2023

1H 2024

SXEL

Tekjuaukning um 48%
Rekstarhagnadarhlutfall
VAR

Fjarfestingareignir 62,4 ma.kr.
30.6.2024

ﬂ Nasdaqg

Kaldalon verdur hluti af

. , ; Urvalsvisit6lu Nasdaq
Utgafa skradra skuldabréfa

samtals 5.000 ma.kr.
a 1,35-1,5% alagi

Kaup & Idea ehf. og
K190 hf.

Fjarfestingareignir
70,3 ma.kr.

2026

2H 2021 2H 2022 2H 2023

Ollum markmidum
nad fyrir skraningu
a adalmarkad

SKEL eignast 17,4% hlut Fjarfestingareignir
41,7 ma.kr. i arslok
Anerslur métadar, stefna sett yfir 80%

fi innvidir efldi
ram og innvidir efldir T A

Rekstarhagnadarhlutfall
yfir 80%

arslok

Fjarfestingareignir 49,2 ma.kr.
30.6.2023

Tekjuaukning um 83%
Rekstarhagnadarhlutfall

Fjarfestingareignir 57,6 ma.kr. i

2H 2024 Félagi® hyggst hefja

ardgreidslur
Utgéfa & greenum
skuldabréfaflokk
4.000 m.kr. & 1,2% alagi

Markmid ad
fjarfestingareignir
nemi 100 ma.kr.

Endurkaup sampykkt
Félagid kaupir 3% eigin
bréfa

Virdi
15,28% hlutar

4619 m.kr.

ROI

49,2%



Skagi S<FL

hd 1‘=q FOSSAR
VIS Gtvikkar starfsemi ‘
sina og stofnar
SIV eignastyringu

Breyting Ur rétgrénu Vir ~>
tryggingafélagi i vaxtafyrirtaeki

Sameining VIS og Fossa RPN .
g 9 a fjarmalamarkadi

fjarfestingarbanka

VIS og Islandsbanki skrifa undir
samstarfssamning sem felur i sér ad
Félagid evkur sB| : , - vidskiptavinir sem eru i vidskiptum vid
Umbreyting @ aldargémlu = ef);/rsztrass(,)ktijp:ir»;96g I;rgarvara | v
tryggingafélagi i stafraent

baedi félog njota sérstaks avinnings

bjc')nustuf);glr(trz]ae:i r:;:lcz aherslu a R Skagi kaupir Islensk verdbréf Eignir { styringu
9 SKEL baetir vid sig i VIS Eignir i styringu 220 ma.kr. 224 ma.kr.
Eignarhlutur 8,23%
2H 2022 2H 2023 2H 2024
1H 2022 1H 2023 1H 2024 iH 2025
Breyting a stjérn o, Hreinar tekjur af
Nytt skipurit og ersénuI:IreStai:uuknTns?alan 2009 fjarmalapjonustu vaxa um 86%
SKEL byggir upp stédu i VIS framkvaemdastjorn P ygging
samtals 7,31% eignarhlutur Tekjur af tryggingastarfsemi vaxa
um 10,4%
,, , G rar »
Stjorn VIS markar kaflaskil i rekstri Virdi
8,23% hlutar

felagsins Ny samsteeda verdur til undir

nafninu SKAGI 3 . 390 m.kr.

v' Veenlegri fjarfestingakostur
Y SI.<'yr syn . VOXt_ , »~Sameining til séknar"
v/ Soludrifié tryggingafélag Tryggingar ROI
v Virkur patttakandi i préun a Eignastyring
fjarmalastarfsemi i ; : 0
Fjarfestingarbanki
jafesting 25,1%

10



SSEL

Fyrirteekjamarkaour og
INNVIOIr



SXEL

Styrkas

&= Stolpi Gamar
¢ Styrkas Endanlegur kaupsamningur

um Stélpa Gama og tengd

Styrkds stofnad um Skeljung . ' ;
félog auk fasteigna og l6da

og Klett med pann tilgang ad

KLETTUR vera leidandi pjonustufyrirtaeki P
Vi3 atvinnulifia med 5 HRINGRAS
Kaup a Kletti tilkynnt kjarnasvi® Styrkas und|rr|t,ar samk?mulag
(teeki, dekk, vinnuvélar og vidgerdir) um kaup a Hringras
EBIT 20254
2.294 ...
2F 2022 4F 2022 2H 2023 2H 2024
3F 2022 1H 2023 iH 2024
Vt.arkefnié gr ?6 auka Byggja ofan a sterkar stodir og Horn IV eignast 29,5% i Rekstur gengur vel
bJO_nUStEJ vio |slen.skt Utvikka starfsemi med auknu félaginu og EBITDA
atvmn.uhf .mea Ytr' o voruframbodi og pjonustu samsteedunnar a fyrri
Innri vext ’ Sterkt hluthafasamkomulag, arshelmingi 10% yfir
prefalda EBITDA (1.130 m.kr.) Ahersla a innri voxt og hnitmidadar bar sem stefnt er ad skraningu azetlun Virsi
Skeljungs og skraning & yfirtokur og samstarf i Kaupholl 2027 . 63,4% hlutar
adalmarkad eftir 3-5 ar ) Rekstur félagsins
Uppbygging a leidandi tekur a sig mynd 12 969 m.kr

\\V,’ bjonustufyrirtaeki vid atvinnulifié L! LANDSBREF

med 5 kjarnasvid

1)  EBIT an IFRS fyrir samsteedu Styrkdss an Hringrasar



Styrkas

,,Uppbygging a

pjonustufyrirtaeki

v10 atvinnulifio*

Orka og Teeki og
efnavorur vinnuvélar
Y/
\\,’ KLETTUR

Stolpi Gamar

Umhverfi | I8nadur Eignaumsysla
:
1
! Eamm
HRINGRAS | mean
1

2024

« Metafkoma par sem 6ll svié skiludu godri
rekstrarafkomu, EBITDA 2.649 m.kr. (an
ahrifa IFRS).

» Rekstrarhagnadur samsteedunnar (EBIT)
4% yfir azetlun.

+ Handbeert fé samstaedu nam 4,8 ma.kr.,
nettd vaxtaberandi skuldir 1,8 ma.kr, og
handbaert fé moédurfélags 2,8 ma.kr.

 Staersta ar i s6lu eldsneytis, 5% voxtur i
magni.

Leigutekjur jukust um rdm 50% og namu
um 1 ma.kr.

1) EBIT an IFRS fyrir samsteedu Styrkass an Hringrasar

2024 frh.

« Metar i afhendingu & Scania og gédur gangur i CAT
— baedi undirbyggir framtidar pjonustutekjur.

+ Nyjar lausnir & hdsnaedismarkadi voru kynntar fyrir

sveitarfélogum og framkveemdaradilum.

Framkvaemdir & nyju 30 p. fm athafnasvaedi fyrir
Stdlpa og nyju 1.500 fm verkstaedi- og
skrifstofuhiisnaedi eru a azetlun og verdur flutt inn
um mitt ar 2025.

- Lodir, byggingaréttir og fasteignir veita verulegt

svigrim til vaxtar & naestu arum.

2025 og framtidarhorfur

Horfur fyrir 2025 eru gédar. Asetlun arsins byggir & 10%
aukningu rekstrarhagnadar hja Stolpa og Kletti, en
reiknad er med samdraetti i s6lu eldsneytis vegna aukinna
skatta og kolefnisgjalds sem feerir s6lu eldsneytis fra
Islandi.

Orkuspa gerir rad fyrir ad notkun eldsneytis aukist um
2,2% fram til 2029.

Azetlad er ad opinber (tbod muni tvéfaldast 2025, en eitt
af forgangsmalum nuverandi rikisstjornar er ad fjarfesta i
innvidum.

SKEL mun bjéda 10-15% hlutafjar til solu til
hornsteinsfjarfesta. Markmidid er ad félagid teljist ekki
détturfélag SKEL og lada ad langtimafjarfesta.

SSEL

Samstaeda
2025A

Framlegd

10.484...

EBITY

2.294 ...

Virdi eigin fjar (63,4%)

12.969...

Adferdafraedi verdmats

Vidskiptaverd
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Kaup a Hringras

,,Leidand1 1 vi

nnslu

brotajarns 4 Islandi

HRINGRAS

SSEL

Hringras

EBITDA (medaltal 20-23)

~500 w

LAdir og Rekstrar
fasteignir tekjur 2023
Allt ad 50.000 fm. 3.181 m.kr.
Fastafjarmunir Teekifeeri Kaupverd

Bokfeert virdi fastafjarmuna nemur yfir
6 ma.kr. en fjarfest hefur verid i nyjum
fullkomnum brotajarnsteetara og
fullkomnum mengunarvérnum a 168
félagsins.

Fjarfestingarnar skila sér i verdmeetari
afurdum i brotajarnsvinnslu sem er einn
af drifkréftum veents afkomubata

félagsins.

« Préun & Islandi i takti vid 6nnur vestraen riki par
sem ahersla a endurvinnslu fer 6rt vaxandi
samhlida auknum kréfum um medhéndlun og

férgun sorps.

«  Mikil taekifaeri til frekari uppbyggingar endurvinnslu
a 27 pusund fermetra athafnasveedi Hringrasar sem
bydur upp a staekkunarmoguleika upp ad 50

pusund fermetrum.

» Athafnasveedid er samliggjandi 60 pusund fermetra
168 Stdlpa.

Heildarvirdi er 6.300 m.kr. en getur ordid allt ad 6.500

m.kr. ef drangursvidmidum er nad.

Allt kaupverd er greitt med nyjum hlutum i Styrkasi og
eignast seljendur a bilinu 9,7-10,7% hlut i Styrkasi.
Kaupin eru i samraemi vid stefnu Styrkas um ad byggja
upp nytt kjarnasvié i umhverfispjonustu.

Vaent EBITDA eftir kaup

>1 . OOO m.kr.

Heildarviroi

6,3-0,9ms
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2025
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Gallon SXEL

. , - 36 2025A
JInnvidafelag a @ epn

orkumarkadi‘ 90m gt v
geymslurymi (litrar) N N 629 m.kr.
GALLON

163 ...

Rekstur 2024 Rekstur Framtidaraform
- Rekstur félagsins hefur gengid vel og verid mjog « Nokkrar hreyfingar eru & pessum markadi par sem ODR, Virdi eigin fjar
stédugur. Afkoma félagsins er a azetlun. sem er helsti samkeppnisadili Gallon er i s6luferli, likt og
M. kr. Raund  Azetlun - Birgdatankar félagsins eru 36 talsins og tilkynnt hefur verid um. 3 . 3 55 o
Tekjur 609 580 geymslurymi fyrir um 90m litra af eldsneyti. +  Vidraedur eru i gangi vid adila sem hafa synt ahuga a ad
EBITDA 294 28 - Félagid seldi hlut sinn i fasteign & Keflavikurflugveli kaupa félagid.
EBIT 133 145 a arinu og nam bdkfaerdur hagnadur vegna « Jafnframt er i skodun ad setja EBK i soluferli en Gallon & Adferdafraedi verdmats
s6lunnar 111 m.kr. 25% hlut i félaginu. ’
« Virdi eigin fjar haekkar um 452 m.kr. fra 30.6.2024.  Til framtidar eru taekifeeri i hagreedingu & markadi, Ve_ri?mat _fra
rafeldsneyti og auknum umsvifum a nordurslédum. p”éja adila

1)  Samkveemt drogum ad uppgjori. Leidrétt fyrir séluhagnadi fasteigna og einskiptisli®a sem samtals nema um 96 m.kr. og keemu annars til haekkunar
a afkomu. Azetlad er ad rekstrarfjarmunir Gallon verdi endurmetnir i arsreikningi 2024 og ahrif af endurmati eru ekki inni i pessum télum. 17
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Orkan

Hefjum sjalfvirknivaedingu a fleiri
bjénustupattum; raduvokvi a
deelu

STRAUMLIND

Orkan kaupir 34% i
Straumlind

Félagi® verdur til i uppskiptingu e R E T

Fyrsta eldsneytisfélagio til ad
bjoda upp a snertilausar greidslur

1
! Félagid eetlar ad vera
1 patttakandi i Orkuskiptum

Orkan tilnefnd sem
Besta islenska vorumerkid a
einstaklingsmarkadi

ORKAN

Orkulykilinn i simann

Faeranlegir
hledslugamar

Hastokkvari
Anaegjuvogarinnar 2023

L6dur selur askrift —
otakmarkadur pvottur

Lodur lokar 8 gdmlum
pvottastédvum og opnar 6
nyjar. Framlegd vex um 34,5%

a milli ara

Fjoldi seldra litra vex
um 5,5% arid 2023

2023

2024

; . 1
| Fyrstu skref i orkuskiptum :
1

: Orkan opnar hradhledslusttd

Hofudstodvar fluttar i Fellsmula

1
Vidurkenning fyrir géda .
stjornarhaetti .

Fyrst med sjalfvirka
greidslu vid hledslu

Orkan og Landsbankinn fara
i aukakrénusamstarf

Fyrirtaeki arsins VR i hopi
storra fyrirtaekja

/A

Aukakrénur

SSEL

Orkan og L6dur renna formlega saman

Hradhledslustédvar i bodi a 20
Orkustodvum 2025

Hastokkvari

Fjoldi seldra litra vex um Anzegjuvogarinnar 2024

2,6% og framlegd upp
um 9% fra fyrra ari

Rafmagn vex um 664%
fra 2023

Virdi
100% hlutar

10.669 mi.



Orkan

,,PjoNnusta vio
Okuteeki med

?

ELDSNEYTI RAFMAGN 34% VETNI 50% BILAPVOTTUR
L (W] L ‘ ‘
einfoldum heetti o O e
ORKAN STRAUMLIND vetnisfélagid
Rekstur 20241 L&our Orkan
« L6dur hof ad bjoda upp a pvott i askrift i samstarfi  Heilt yfir gengur rekstur vel og var EBITDA 23% umfram
M ks Raun  Aetiun vid Parka. Askriftarmodelid gengur framar vonum azetlun arid 2024.
Framlegd og adrar tekjur 5362  5.189 og eru askrifendur nd rmlega 5.000 talsins. +  Afgreidslur & pjonustustédvum aukast um 4,9% & milli

EBITDA &n IFRS 2272 2.161 +Nyjar pvottastddvar opnudu i vetur i Fellsmila og & ara og litrar um 2,6%.

EBIT 4n IFRS 1.682  1.560 Akureyri og eru pvottastodvar nu 12 talsins. - Orkuspa gerdi rad fyrir ad hlutfall nyskradra hreinorkubila

EBITDA 3.142  2.994 + Ny pvottast6d opnar & Lambhagavegi & naestu arid 2023 yrdu 37% en peir voru taeplega 19%.

1)  Samkvaemt drogum ad uppgjori
2)  EBIT an IFRS fyrir samstaedu Orkunnar og Lodurs

manudum.

+ Leigusamningur vid N1 um 8 pvottastédvar rann Ut

+ Orkan eetlar afram ad vera patttakandi i orkuskiptum

med frambod allra orkugjafa.

i mars og var peim st6dvum lokad. Asetlanir «  Hradhledslustodvar eru nd ordnar 13 og verda 20 i
félagsins gerdu rad fyrir lokun umraeddra stédva en arslok.

félagid opnadi sex nyjar stédvar a arinu.

«  Markmid ad halda afram ad bjéda upp a snjallar lausnir

og nyjungar i einfoldum rekstri.

SSEL

Samstaeda
2025A

Framlegd og adrar tekjur

5./31 i

EBIT?

1.730 ..

Virdi eigin fjar (100%)

10.669...

Adferdafraedi verdmats

\Veromat fra
pbridja adila
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2025

Orkan feerir Ut kviarnar

Samstaeda a smasolumarkadi

« Veentum samruna vid Samkaup var sliti® i oktober 2024, en sa samruni hefdi edli malsins
samkvaemt haft téluverd ahrif & Orkuna og tengd féldg, sem og liklega flytt skraningu.

+ Orkan mun bvi taka fleiri en smaerri skref i att ad dreifdari tekjugrunni og eflingu
félagsins. Félagid byr yfir framurskarandi stjornendateymi og innvidum. Orkan er
fjarhagslega 6flugt félag og med sterka markadshlutdeild.

+ ,Orkan 2.0" heldur utan um eignarhlut i Orkunni, L&dri, Lyfjavali og fasteignafélagi um
fasteignir og |68ir.

+ Félagi® mun einbeita sér ad pvi vaxa & neytendamarkadi og mun leita nyrra eininga sem
falla vel ad félaginu (e. everyday services).

+ Vid stofnun kemur um 1/3 af EBITDA félagsins fra 6dru en jardefnaeldsneyti og stefnt er
ad pvi ad pad hlutfall fari yfir Y2 & naestu tveimur arum.

+ Vid sameiningu & einingum verdur horft til félaga sem eru med (i) sterka
markadshlutdeild, (ii) rétt DNA og frabaera menningu, og (iii) lagmark 500 m.kr. i
EBITDA.

Orkan 2.0

Eldsneyti Rafmagn bPvottur Fasteignir og 16dir Lyf

0 .2.0 6 )

ORKAN STRAUMLIND oORKAN

Lyfjavalo

SSEL

—Eldsneyti
» Orkan rekur 73 stodvar vidsvegar um landid med ca. 30% markadshlutdeild i eldsneytissolu.

«  Aztlad er ad um 50% af EBITDA samstaedunnar komi fra eldsneyti eftir 2 &r.

+ Sala a litrum jokst um 2,6% milli ara.

—Rafmagn

» Orkan hefur fjarfest verulega i innleidingu & hradhledslustédvum um allt land skv.
hugmyndafraedi um ,ny vara a dzelu". Aztlad er ad fjdlga hradhledslustodvum ar 13 i 20 i ar.

- Rafmagn & deelu jokst um 664% 2024, i samanburdi vid 2023 sem var fyrsta arid i
rafmagnssolu.

«  Tekjur Straumlindar jukust 194% 2024. Azetlud EBITDA fyrir arid 2024 er um 65 m.kr.

—bvottur

« Lodur hefur fjarfest verulega undanfarid og stodvum hja smasélurisunum hefur verid lokad, par
sem beir hafa hafid samkeppni vid Lodur.

+ Fjoldi pvotta jokst um 91,6% fra 2023 sem skyrist helst af askriftum en tekjur jukust um 23,2%.

—Fasteignir
» Félagid a 31 fasteign og 16dir adallega utan héfudborgarsvaedisins.

- Tilfeersla eigna i nytt fasteignafélag gert til ad einblina a framleigu og préun par sem yfirleitt eru
petta mjog ahugaverdar stadsetningar.

» Leigutekjur fasteignafélagsins verda um 6-700 m.kr. & ari.

— Lyf
+ Sérstada Lyfjavals felst i staerd apoteka, bilaligum, opnunartima og stadsetningum.
»  Teekifeeri eru i pvi ad Gtvikka starfsemi utan héfudborgarsvaedisins

»  Tekjur jukust um 11,4% arid 2024 fra arinu adur.
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2025

Samkaup - |

eimkaup

Samkomulag um samruna Heimkaupa vio Samkaup

Arid 2024 reyndu SKEL og Samkaup samruna félaga & neytendamarkadi med
pad markmid ad sameinast undir Samkaupum. beim vidraedum var sliti® i
oktdber sama ar.

I samrunavidraedunum var framkvaemt mat & samlegd sameinads félags og var
hin talin um 1,5% f innkaupum. A peim grundvelli komust Samkaup og
hluthafar Heimkaupa aé peirri nidurstodu ad sameina félégin i desember 2024.
Tekjur Heimkaupa voru um 7,7 ma.kr. arid 2024 og Samkaupa u.p.b. 42 ma.kr.
Ljost er ad tap var af rekstri beggja eininga arid 2024.

I desember 2024 &kvad hluthafafundur Samkaupa ad auka hlutafé um 1 ma.kr.
til ad styrkja eiginfjarstodu félagsins til skamms tima. Hlutafjaraukningin for
fram & genginu 24 kr. & hlut. I Gtbodinu skradi eignarhaldsfélag i eigu SKEL sig
fyrir 17,4% af Utbodinu og a eftir aukningu 6,2% hlut i Samkaupum sem er
bokfeerdur & 641 m.kr. m.v. Utbodsgengid 24 kr. a hlut.

I &rsreikningi 2024 er verdmat SKEL & hlut sinum i Heimkaupum leitt Gt fra peim
fiolda hluta sem SKEL azetlar ad fa greitt i nyju hlutafé i Samkaupum fyrir
hlutafé sitt i Heimkaupum. Verdmeeti eignarhlutar SKEL i Heimkaupum er 934
m.kr. i arsreikningi (81,2% hlutur).

Eftir samruna Samkaupa og Heimkaupa mun SKEL eiga ébeint samtals um
13,7% i Samkaupum. Gengid 24 kr. @ hlut merkir ad rekstrarvirdi sameinads
félags sé 14,6 ma.kr. og hlutafjarvirdi 10,5 ma.kr. eda 8,8x EBITDA 2025, skv.
aeetlunum Samkaupa.

SSEL

Lykiltolur i samruna Heimkaupa vid Samkaup

2=

7,7 ma.kr.
Tekjur Heimkaupa

1,5 %

Samlegd i innkaupum

1.576 m.kr.
Virdi hlutar SKEL i Samkaupum

eftir samruna

Hlutafjaraukning Samkaupa

1 ma.kr.
Hlutafjaraukning

17,4%
Askrift SKEL af heildar
hlutafjaraukningu

=

®

=
i

42 ma.kr.
Tekjur Samkaupa

14,6 ma.kr.
Rekstrarvirdi sameinads félags

13,7%
Eignarhlutur SKEL i Samkaupum

eftir samruna

24 kr.
Gengi a hlut

173 m.kr.
Askrift SKEL i hlutafjaraukningu
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SSEL

Samkaup - Heimkaup

Samkomulag um samruna Heimkaupa vio Samkaup . .
—Maeginatridoi samkomulags

+ Stjorn Samkaupa sotti heimild til ad auka hlutafé um allt ad 100 m.kr. ad nafnverdi a
genginu 20-27 kr. a hlut, fram til loka mai 2025, til ad stydja vid fjarfestingar félagsins og v' Heimkaup afhent gegn hlutafé i Samkaupum sem er 1.150 m.kr. ad
ytri voxt til framtidar. markadsvirdi.

 Stjérnendur Samkaupa hafa kynnt hluth6fum hagreedingar- og vaxtaraform félagsins. Pa
hafa peir brynt fyrir hluth6fum mikilvaegi pess ad fjdlga tekjustodum i tengdum rekstri,
sem gerir nytingu innvida félagsins betri. I pessu samhengi hafa peir bent & voxt i

veitingum, lyfjum, &fengi, orku og sérvéru. v Rekstur an verulegra neikvaedra breytinga hja hvorum adila.

v SKEL & 81,2% i Heimkaupum og faer pvi hlutafé i Samkaupum
ad markadsvirdi 934 m.kr. Félagaréttarlegur samruni.

» Ljost er ad samkeppnisstada allra @ matvérumarkadi gagnvart tveimur stéru félogunum a
dagvorumarkadi er mjog erfid i Ollu tilliti. En med betri rekstri, nytingu & séluneti og
dreifdari tekjustodum og 6flugri fjarhag hefur Samkaup teekifaeri til ad na arangri. v

v' Endurskodun hluthafasakomulags i godri tru.

Endanleg skjalagerd.

 Stjérnendur Samkaupa telja mikil teekifzeri til samlegdar vid samrunann sem geti nyst til
ad vinna hlutdeild 8 matvérumarkadi. SKEL deilir peirri skodun med Samkaupum og mun
stydja vid pessi markmid sem hluthafi.

v" Fyrirvarar um sampykki hluthafa og eftirlitsadila.

v Gert er rad fyrir ad samruninn verdi ad fullu kominn fram a fyrri
hluta arsins.
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Kortlagning fjarfestingataekifaera.i
Evropu meod aherslu a
neytendamarkaod



Stork ehf.

SXEL

Stjérn SKEL markar stefnu um ad

Unnid markvisst ad kortlagningu
fjarfestingataekifaera i Evropu i
samraemi vid hlutverk SKEL

1F 2024

hlutfall erlendra eigna geti aukist Ur
3% i allt ad 30%

2H 2024

INNO

DEPARTMENT STORE

Stork ehf. eignast 50% i INNO
i gegnum INNOvative

INNO er eina ,,Department
Store" i Belgiu. I naer 125 ar

hefur INNO verid hornsteinn | EBITDA 20240
smasolu i 6llum helstu borgum

SXEL

INNO

DEPARTMENT STORE

1391 m.kr.

2023

Markadsadsteedur a neytendamarkadi
i Evropu eru krefjandi eftir miklar
sviptingar sidustu ara knunar afram af
COVID, stridsatokum og haekkandi
voxtum

Teekifaeri fyrir fjarfesta med sérhaefda
pekkingu og reynslu til ad byggja upp
og proa eignasafn

1)  EBITDA an ahrifa IFRS fyrir INNO
2)  Virdi hlutar samanstendur af hluthafalani og eiginfjar virdi

1H 2024

Anersla 16g8 & ad vinna med 6flugum
samstarfsadilum med langtima
verdmeetaskopun ad leidarljosi.

Opnad hefur verid a vidskiptasambond
vid pekkta adila a radgjafa- og
fjarmalamarkadi og mikid frambod af
ahugaverdum fjarfestingartaekifeerum

ICE JV ehf.

Iceland

Gengid til samstarfs vié Iceland
Foods, breska matvorukedju med yfir

900 verslanir og 4,5 milljarda punda Virdi
veltu. Sameiginlega félagid, ICE JV 100% hiutar?)
ehf, mun dreifa vinsaelum frosnum
vorum Iceland Foods & 2 . 208 m.kr.

Norédurlandamarkad til ad meeta
vaxandi eftirspurn
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Stork ehf.

,Uppbygging

eignarhaldsfélags —

Stork ehf.

100% i eigu SKEL

I
Axcent of :
|
Scandinavia ]

INNOvative Retail

um erlendar eignir o

SSEL

Stork

Tekjur INNO 2023/24

42.354..

INNO
Vegferd Ahersla & sméasolu Hlutafjarhaekkun
« Stork er félag i 100% eigu SKEL og er «  Smasotlumarkadir (e. retail sector) hafa fengid litla - A grundvelli dratuga reynslu og verdmaets tengslanets

2etlad ad halda utan um allar erlendar

ahrifafjarfestingar med skyrt skilgreind
markmid og stjorn.

Unnid hefur verid markvisst sidustu 18
manudi ad kortleggja teekifeeri i Evropu

med aherslu @ smasolu (e. retail).

Opnad hefur verid a vidskiptasambdnd vié
bekkta adila a radgjafa- og
fijarmalamarkadi og mikid frambod af

ahugaverdum fjarfestingartaekifeerum.

athygli fra fjarfestum a undanférnum arum par sem
vaentingar neytenda (CClI/veentingarvisitala) hafa
verid i lagmarki og likist pad adsteedum sem uppi 5

voru @ morkudum i kringum ariéd 2000.

« Veentingar neytenda eru ad aukast, pé haegt, og
gert er rad fyrir ad radstofunartekjur munu aukast

a naestu arum.

+ Eftirkdst COVID og vaxtahaekkana bjoda upp a

teekifeeri fyrir virka fjarfesta.

sem SKEL byr yfir, er moguleiki a ad leida fjarfestingar i
pessum eignaflokki.

Félagid hefur radid Arion banka til ad kanna grundvall
aukningar hlutafjar & naestu manudum par sem leitad
verdur ad nyjum fjarfestum inn i vel skilgreinda vegferd

med tiltekin verkefni & bordinu.

EBITDA INNO 2023/24

LS8

Virdi Stork

2.208 ..

Adferdafraedi veromats

\Veromat fra
pbridja adila
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INNO SXEL

INNO i hnotskurn Sterk sala med aukna aherslu a eigin vorumerki

- e e = = e e e e e e e e my [ TN TR TR MR e e e e e e e e =y

Sala eftir soluleidum
1%

INNO var stofnad arid 1897 og er med hofudstodvar i Brussel
i Belgiu.

« INNO rekur 16 verslanir i Belgiu og netverslun.

« Verslanir félagsins telja samtals 130.000 fm. 60%

81%

Vidskiptamddel félagsins byggir & premur soluleidum: verslun i

verslun (shop-in-shop), heildsala og netverslun.

Verslanir  [l] Netverslun Fatnadur og skér [l Annad

. Heildsala

« Vorudrval INNO i verslunum samanstendur af meira en 540

. Snyrtivorur og fylgihhlutir
vorumerkjum og yfir 1.650 vorumerki eru i bodi a

markadstorgi félagsins.

Lykiltolur fyrir FY 2023/24

& 424 makr. % 1,4 ma.kr.
~  saa EBITDA
@ 3,3 % fﬂ 21,4 m
EBITDA framlegd Fjoldi heimsdkna
%ol 1.430 4@3 18,4%
2y FTE Hlutfall gesta sem versla
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Verslanir INNO

Liége Brugge Charleroi Antwerpen

Rue Neuve Schoten
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2025

Verslanir INNO

Bascule

Mechelen

Oostende

Wassland
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Fasteignir



SXEL

Stefnisvogur

105 ibuair i Stefnisvogi Samantekt

SKEL keypti 50 ibudir i Stefnisvogi & arinu til vidbotar vié paer 55
ibudir sem voru afhentar i arslok 2023. Heildar fjoldi ibida er pvi
105 i Stefnisvogi 2-36.

Kaup & ibudunum var lidur i pvi ad proska efnahagsreikning
félagsins, pannig ad préunareignir uréu ad fullbinum fasteignum
med pekkt markadsverd og mogulegt er ad umbreyta i lausafé a
u.p.b. 12 manudum.

(] il
mmwamm
o

Fyrstu ibudirnar féru nanast allar i leigu til ibGa Grindavikur og var
komid til méts vid peirra parfir med stuttum uppsagnarfresti og 6dru i
peim dir. Almenn anaegja var med pessa lausn.?

Samhlida aukinni porf a leiguhtisnaedi hefur [6gum verid breytt til ad
audvelda patttoku stofnannafjarfesta @ markadnum, en @ sama tima
brengja samningsfrelsi a leigumarkadi.

SKEL mun hefja solu ibuda a arinu eftir pvi sem leigusamningar
renna Ut og markadurinn er i stodu til ad taka @ moti peim.

I N Virdi fasteigna i Stefnisvogi, skv. verdmati fra einni af umsvifamestu
) HI B il 7 (| fasteignasolu landsins, er 10,3 ma.kr.

|

\i i {
miﬂ% |;|‘|“;1; -‘ v - +  Skuldir & méti fasteignum i Stefnisvogi nema 7,1 ma.kr.

M o - '”*::-; iy, & ! | 1)  https://www.vf.is/mannlif/grindavikursamfelag-i-stefnisvogi-i-reykjavik
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Efnahagsreikningur SXEL

Efnahagur 31.12.2024 Eignir m.kr 2 3 3
, kr-

M.kr. 31.12.24 31.12.23
Handbzert fé 3.604 3.139
Rikisskuldabréf 1.086 2.524
Skrad verdbréf 9.583 9.396
Fjarfestingafasteignir 10.929 6.107
Adrar fjareignir & gangvirdi 32.822 27.138 4.690
Adrar eignir 2.547 1.442 10.669 Handbart f€ og
Orkan, L6dur, Fasteignir Rikisskuldabréf
Eignir samtals 60.570 49.745
12.969
Styrkas
Eigid fé 43.728 37.610
3.355 3.307
; ; . Lan, krofur og adrar
Skuldir vegna fasteigna 7.397 3.674 4619 Gallon eignir
Adrar skuldir vid lanastofnanir 4,888 4,768 Kaldalén
Tekjuskattsskuldbinding 1.773 1.892
Adrar skuldir 2.784 1.802
Skuldir samtals 16.842 12.135 1574
A3
10.929 3.390 2.861 2.208 | qizar
Eigid fé og skuldir samtals 60.570 49.745 Fasteignir Skagi Heimkaup, Lyfjaval | Stork eignir
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Yfirlit eigna 0t fra veromatsaofero SSEL

Handbzert fé og adrar eignir med markadsvero

Handbeert fé og rikisskuldabréf 4.690
Kaldalon 4.619
Skagi 3.390
Adrar eignir med pekkt markadsverd 1.620

14.319 n.

Byggt & nylegum samningum milli 6tengdra adila

Styrkas 12.969

Heimkaup 934

Adrar eignir 702

14.605 ... 24% 24%
' m.Kr. Byggt & nylegum samningum Handbzert fé og adrar eignir med
milli étengdra adila markadsverd

Fasteignir 10.929 .«

Verdmat 6skradra eigna 349 18%

Orkan, L&dur, Fasteignir 10.669 Verdmat dskradra eigna Fasteignir

Gallon 3.355

Lan, krofur og adrar eignir 2.559

Stork 2.208

Lyfjaval 1.927

20.718 ni. 3



Rekstur 2H 2024

Rekstrarreikningur 1.7. - 31.12.24

Hagnadur 2H 2024

7.086..

SSEL

M.kr. 2H 2024 2H 2023
Gangvirdisbreyting fjareigna og ardur 8.017 4.041
Fjarmunatekjur (-gjold) (482) (358)
Rekstrartekjur fjarfestingafasteigna 127 35
Rekstrargjold fjarfestingafasteigna (26) 3)
Afkoma af fjarfestingum 7.636 3.715
Adrar tekjur 13 >4
Laun og launatengd gjold (413) (330)
Onnur rekstrargjold (162) (169)
Rekstrargjold og adrar tekjur (563) (445)
Hagnadur fyrir skatta 7.073 3.270
Tekjuskattur 13 79
Hagnadur arsins 7.086 3.349

5.205

Gangvirdisbreyting
oOskradra eigna

20 (52 2

Gangvirdisbreyting
skradra verdbréfa
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Rekstur 2024

Rekstrarreikningur 1.1. - 31.12.24

M.kr. 2024 2023
Gangvirdisbreyting fjareigna 7.520 5.939
Fjarmunatekjur (-gjold) (113) 96
Rekstrartekjur fjarf.fasteigna 229 34
Rekstrargjold fjarf.fasteigna (44) (9)
Afkoma af fjarfestingum 7.592 6.060
Adrar tekjur 51 128
Laun og launatengd gjold (708) (596)
Annar rekstrarkostnadur (299) (305)
Rekstrargjold og adrar tekjur (956) (773)
Hagnadur fyrir skatta 6.636 5.288
Tekjuskattur 119 122
Hagnadur arsins 6.754 5.410

Hagnadur arsins

0./54..

SSEL

1 y 7% af eigin fé

Rekstrargjold

Tekid tillit til kauprétta
og kaupauka

5.375 e

Gangvirdisbreyting
oskradra eigna

2.145..

Gangvirdisbreyting
skradra verdbréfa
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SSEL

Breytingar a gangviroi

Yfirlit gangvirdisbreytinga 2024 Forsendur gangvirdisbreytinga
Styrkas 3.285 Styrkas
Orkan 1.496 Styrkési gengur vel og var EBITDA umfram &aetlanir & rinu. Afram er gert rad fyrir heilbriggum vexti. I lok ars
Stork 1.125 var handbeert fé samstaedu um 4,8 ma.kr. Bokfaert virdi midast vid verd a Styrkasi i vidskiptum med Hringras.
Gallon 516 Rekstrarvirdi félagsins er metid um 23 ma.kr. og er pad um 10x daetlad EBIT fyrir 2025.
., Orkan
Annad 6skrad (1.047) . ) R ) ) . R
Haekkun fra fyrra mati Orkunnar ma rekja til pess ad gengi Orkunnar hefur verié umfram aaetlanir sidastliéid ar.
Samtals oskrad 5.375 EBITDA arsins 2024 hja Orkunni var 23% yfir dzetlun og gerir azetlun 2025 rad fyrir aframhaldandi vexti. Gengi
Lodurs hefur verid undir dasetlunum félagsins sem verkar til laekkunar, en aaetlanir félagsins gera rad fyrir gédum
Kaldalon 1.619 vidsnUningi i rekstri Lodurs arid 2025. ba er fjarfestingaporf minni en hiin hefur verid adlogud midad vid pa
Skagi 709 reynslu sem er komin af uppsetiningu slikra stédva og verkar pad til haekkunar. Einnig hafa vaxtaberandi skuldir
, félagsins laekkad sem leidir til haerra mats a virdi eigin fjar. Haekkun avoxtunarkrofur verkar til leekkunar.
Annad skrad (183) . 2l
Rekstrarvirdi félagsins samsvarar 8,3x azetlad EBIT fyrir 2025.
Samtals skrad 2.145
Stork
Helsta eign Stork er 50% eignarhlutur i INNOvative sem & 100% eignarhlut i belgisku verslunarkedjunni INNO.
Samtals 7.520 Verslunarkedjan var keypt um mitt ar 2024 og pvi var ekkert virdi @ Stork i bokum SKEL pann 30.6.2024.
Rekstrarvirdi félagsins er metid um 6,3 ma.kr. sem samsvarar um 4,5x EBITDA rekstrararsins 2023-2024.
Ardgreidsiur A=tlanir félagsins gera rad fyrir ad afkoma haekki talsvert a milli ara en pad mun koma betur i 1jos pegar lidur a

rekstrararid en pad endar i lok september.

581
n 1 1 m.ker. Rekstraraaetlanir sambaerilegar peim sem studst var vié i fyrri virdismétum og hefur rekstrarvirdi félagsins pvi

Samtals gangvirdisbreytingar liti& breyst & milli &ra. Haerri dvoxtunarkrafa verkar til laekkunar en breyting & érekstrartengdum eignum (EBK)
0g mottekinn ardur verkar til haekkunar. Vidraedur vid dhugasama kaupendur eru yfirstandandi.
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Ardgreidslutillaga SXEL

+ Stjorn félagsins leggur til ad greiddur verdi Gt ardur til hluthafa a arinu 2025 vegna rekstrararsins
2024 ad fjarhaed 6.000 m.kr. Stjorn mun leggja til vid hluthafafund ad ardur verdi greiddur at i
tveimur greidslum, ad fjarhaed 3.000 m.kr. i hvort skipti.

« Nanari upplysingar verda i fundarbodi adalfundar.
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Hluthafar SXEL

Greioslur til hluthafa i m.kr. Hluthafar 31.12.24

Endurkaup = Ardgreidslur

0%
3%
2%

Einstaklingar
u L 6gadilar
= Bankar
Innlendir sjodir
® Erlendir sjodir

u Lifeyrissjodir
742
550
384
169
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
10 steerstu hluthafar 31.12.24 Eigid fé og markadsvirdi fra skraningu m.kr.
Strengur hf. 51,6% s e L
50.000 Eigid fé Markadsvirdi % Ardsemi eigin fjar
Frjalsi lifeyrissjédurinn 8,6% 1699 BERED
. ’ L e 2770
Birta lifeyrissjédur 7/4% 40.000 47.3%
TCA ECDF III Holding S.a.r.l. 5,2%
NO.9 Investments Limited 3,1% 30.000
Skagi 1,6%
Eftirlaunasjédur FIA 1,1% 20.000
Hofgardar ehf. 1,1%
: 46,4%
Islandsbanki 1,0% 10.000 °
19% 15% 8,1%
Vordur tryggingar 0,8%

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 40



Framundan

Kanna ahuga fjarfesta a
samstarfi um erlendar
fjarfestingar

Rekstraradgerdir hja
verslunum INNO

Frekari voxtur Styrkass
og Utvikka hluthafahop i
addraganda skraningar

Hefja s6lu
ibudareigna

Nidurstada i
Heimkaup/Samkaup og
Gallon

Orkan 2.0 — préa samstaedu
sem maetir daglegum
porfum neytenda

SSEL
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Veromot
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Aoferdafreedl veromats

Fjarmalastofnanir voru radnar til ad framkveema verdmot & Oskradum eignum sem velta yfir
milljard eda eru verdmetin yfir milljard. I peim tilfellum par sem til stadar var nylegt kaupverd i
vidskiptum milli 6tengdra adila var pad notad sbr. Styrkas.

Endurskodendur SKEL, KPMG, flokka verdmat & déskradum eignum sem lykilpatt i endurskodun
félagsins. Asamt endurskodendum féru verdmatssérfraedingar af radgjafarsvidi KPMG itarlega yfir
verdmotin og 16gdu mat a adferdir, forsendur og Utreikninga.

Aodferdafraedi

Vid mat & gangvirdi félaga i eigu SKEL var studst vid sjédstreymisgreiningu (e. Discounted Cash
Flow DCF) og baedi notad frjalst fjarstreymi til fyrirteekis (e. Free Cash Flow to Firm FCFF) og
ardgreidslulikan (e. Dividend Discount Model DDM). Einnig var studst vid kennitdlusamanburd
sambeerilegra félaga.

Virdismati® er ad miklu leyti byggt & rekstrardaetlun stjornenda asamt samtélum stjérnenda og
verdmatsadila.

Spastaerdir eru margar hverjar byggdar a raunbreytingu undirliggjandi steerda og i kjolfarid er
innbyggt verdbdlgualag ahaettulausra vaxta notad sem mat a framtidarverdbdlgu i fjarstreymi.

SSEL
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Orkan samstaeda - veromat

Virdi eiginfjar samstaedu Orkunnar og L6durs

10.669..

Afkoma og spa

20244 2025S
Framlegd? 5.362 5.731
EBITDA 3.142 3.233
EBITDA an IFRS 2.272 2.438
Afskriftir 590 708
EBIT an IFRS 1.682 1.730
Fjarfestingar 1.026 993
EBITDA/framlegd 42,4% 42,5%
Fjarf./framlegd 19,1% 17,3%
ROIC 18,3% 19,6%

925 196
8.000
(3.936)
5.483
FCFF 2025-29 FCFF 2030-49 TV 2049 EV Orekstrart. eignir IBD Virdi eigin fjar
Ahrif & veromaeti

EBITDA Orkunnar 23% Yfir azetlun arsins
Leegri vaxtaberandi skuldir

. —  Heerri dvoxtunarkrafa
Rafmagnssala nyr stolpi i tekjumyndun

Leegri fjarfestingaporf

1)  Samkvaemt drogum ad uppgjori
2) Framlegd og adrar tekjur

Avoxtunarkrofur nafnvirdi

WACC
Markskuldsetning

14,1%

30,0%

Kennitolumargfeldi 2025S

7,7x 7,5x
5,9x .

26,1x

8,3X . 13,9X
]

EV/EBITDA

Orkan B Sunoco Lp

EV/EBIT

H Neste Oyj

SSEL
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Lyfjaval - veromat

Virdi eiginfjar

2.373

1.665

818

409

(520)

SSEL

FCFF 2025-29 FCFF 2030-49

TV 2049

EV

Orekstrart. eignir IBD

Virdi eigin fjar

Ahrif 4 verdmaeti

Vaxandi markadur

Aukin markadshlutdeild

1)  Samkvaemt drogum ad uppgjori

Gengi félagsins hefur verid undir daetlunum

Leegri veentingar um framtidarafkomu

Afkoma og spa
20241 2025S
Tekjur 3.816 4.625
EBITDA 139 274
EBIT (11) 221
Afskriftir 150 53
Fjarfestingar 117 74
EBITDA/tekjur 3,6% 5,9%
Fjarf./tekjur 3,1% 1,6%
ROIC 3,0% 19,5%
Avoxtunarkrofur nafnvirdi
WACC 14,0%
Markskuldsetning 20,0%
Kennitolumargfeldi 2025S
10,6x  125x 6 3x
13,1x 9,9x
[ ] —
EV/EBITDA
Lyfjaval ® Walgreens Boots Alliance B CVS Health Corporation
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Gallon - veromat

Virdi eiginfjar

3.399 -

1.159

SSEL

Afkoma og spa

20240 2025S
Tekjur 609 629
EBITDA 294 303
EBIT 133 163
Afskriftir 161 140
Fjarfestingar 64 60
EBITDA/tekjur 48,3% 48,2%
Fjarf./tekjur 10,5% 9,5%
ROIC 9,4% 12,9%

262
1.210
723
FCFF 2025-29 FCFF 2030-49 TV 2049 EV Orekstrart. eignir IBD Virdi eigin fjar
Ahrif & veromaeti

Azetlanir 2024 raungerdust

Haekkun a drekstrartengdum eignum

. - Heerri avoxtunarkrafa

Oryggisbirgdir

Vidraedur vid adila verid & sambaerilegum nétum pd
peim hafi ekki lokid med nidurstédu

1)  Samkveemt drogum ad uppgjori, leidrétt fyrir sluhagnadi fasteigna og einskiptislida sem samtals nema um 96 m.kr. sem annars kaemu til haekkunar.

Avoxtunarkrofur nafnvirdi

WACC 12,0%
Markskuldsetning 50,0%

Kennitolumargfeldi 2025S

12,9x 3.2
7,2x 7,9x 12X
" Hm " Ha
EV/EBITDA EV/EBIT
Gallon B The Williams Companies m Koninklijke Vopak
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Stork - veromat S<EL

Virdi Stork hja SKEL

2.208 ..

Verdmat & Stork

 Helsta eign Stork er 50% eignarhlutur i INNOvative sem a

6.286
100% eignarhlut i belgisku verslunarkedjunni INNO.
« Stork a einnig 60% eignarhlut i félaginu ICE JV ehf. en par
1.007 4.415 sem starfsemi par er ekki hafin, pvi ekki lagt serstakt mat a
pau verdmeeti.
(2.878) » Helsta uppistada i veromati a Stork er pvi virdi INNO.
(2.208) Nanar um mat a virdi INNO
+ Vid mat & virdi INNO var horft til verdmats sem framkvaemt
var af 6hadum adila (fjarmalastofnun) en einnig var studst vid
EV/EBITDA margfaldara.
Rekstrarvirdi NIBD Virdi eigin NIBD Virdi eigin fjar 50% hlutur Eign SKEL
INNOY fjar INNO INNOvative Stork? i Stork3 « Verdmat fjarmalastofnunarinnar byggir a spa stjérnenda

INNOvative til naestu ara sem eru metnadarfullar.

 Stjérnendur SKEL vilja gefa daetlunum INNO tima til ad

raungerast og toldu pvi rétt ad laekka verdmatid og er pad

1)  Rekstrarvirdi INNO byggir & verdmati par sem notast var vid 4,5x EV/EBITDA margfaldara. , . ,
gert med serstakri varudarfaersiu.

2)  Stork er 50% eigandi af INNOvative og pvi er 50% af virdi eigin fjar INNOvative eign inni i Stork

3)  Eign SKEL i Stork samanstendur af hluthafalani upp & 1.082 m.kr. og eiginfjér virdi upp & 1.126 m.kr.  begar buid er ad taka tillit til eignarhlutar og uppgreidslu allra
lana & milli tengdra adila er virdi eigin fjar Stork um 1.126
m.kr.
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SSEL

FJARFESTINGAFELAG



Fyrirvari

SKEL fjarfestingafélag vekur athygli a pvi ad kynningin er eingéngu hugsu$ til upplysingargjafar
og skal moéttaka hennar ekki vera talin fela i sér fjarfestingarradgjof. Pa ma undir engum kringumstaedum
skoda eda tulka kynninguna sem loford um arangur i rekstri félagsins eda um avoxtun fjarmuna.

Upplysingar i pessari kynningu byggja a heimildum sem félagid telur areidanlegar & hverjum tima og
stadhaefingar sem finna ma i kynningunni kunna ad vera byggdar a mati og aaetlunum stjérnenda
félagsins en ekki a stadreyndum sem haegt er ad sannreyna vid kynningu. Stadhaefingar sem finna ma i
pessari kynningu gilda eingéngu a pvi timamarki pegar pessi kynning er birt og takmarkast gildi peirra vid
pad sem segir i fyrirvara pessum.

Athygli fjarfesta er vakin @ pvi ad margir paettir geta haft pau ahrif ad rekstrarumhverfi félagsins og
afkoma verdi med 68rum haetti en forsendur gera rad fyrir i kynningunni. Kynningin verdur ekki
endurskodud eftir birtingu hvad petta vardar.

Sérhver yfirlysing i kynningu pessari sem visar til framtidaraaetiunar eda framtidararangurs er einungis
spa um framtidarhorfur félagsins, byggd a ndverandi préun, fyrirliggjandi upplysingum og asetlunum.
Framtidarhorfur félagsins eru hadar fjdlda ahaettu- og dvissupatta sem getur pytt ad raunverulegur
arangur verdi frabrugdinn pvi sem spad er i pessari kynningu. bar ma nefna ytri paetti a bord vid
breytingar a efnahagsumhverfi, fjarhagslega ahaettu, oliuverdsahaettu og aukna samkeppni.

Med mottoku pessarar kynningar stadfestir viskomandi ad hann sé bundinn af framangreindum
fyrirvérum og takmérkunum.

SXEL
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