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PwC’s analyse C20 by Numbers

PwC har for femte ar i traek lavet analysen
”C20 by Numbers”, som giver dig et
indblik i udviklingen i regnskabstallene
for C20-selskaberne.

Som noget nyt er analysen suppleret med
nogletal fra udenlandske selskaber i hhv.
Sverige (OMX S30), Norge (OBX 25),
Tyskland (DAX 30) og England (FTSE 100)
for pa den made at have nogle benchmarks
til at vurdere udviklingen i OMX C2o0.

Data for de udenlandske selskaber er hentet
fra S&P Capital 1Q.
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Hvad har vi gjort?

Regnskabstal for 2011-2016
Analysen er foretaget pa baggrund af selskabernes officielle arsrapporter
for 2011-2016 og ud fra de virksomheder, som pr. 1. januar 2017 var i

OMX C20-indekset. Analysen omfatter ogsa data fra selskabernes forste
kvartalsregnskab i perioden 2015-2017.

Se mere p4d PwC’s app =
Ekstra veerdi. o. Nt

Her kan du downloade
den fulde analyse.
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* Omsatning

« Indtjening
——— + Investeringer
Q12017
* Pengestromme
« Udbytter mv.
« Markedsvardier
Outlook

Et fingerpeg om tendenser 1 C20-selskaberne

Analysen C20 by Numbers 2017 omfatter kun ikke-finansielle selskaber.



Hovedtal
Ikke-finansielle C20-selskaber

Gns. vaekst* Absolutte tal

2015 2016 2015 2016
Omsetning 829 mia. 816 mia.
EBITDA 203 mia. 194 mia.
EBIT -8 % 30 % 82 mia. 111 mia.
Arets resultat -4 % 20 % 43 mia. 70 mia.
Cash flow fra drift 17 % 5% 159 mia. 148 mia.
Investeringer 27 % 4 % 85 mia. 60 mia.
Rentebarende gald 13 % 14 % 232 mia. 244 mia.
Nettorentebaerende geeld 19 % 17 % 141 mia. 148 mia.
Egenkapitalandel 1% 2% 46 % 45 %

Foresldet udbytte

Samlet udlodning til aktionaererne

Antal medarbejdere 5% 8% 798.500 811.300
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*

""" Nogletal er korrigeret ved de selskaber,

| der med udsving pid mere end +/- 100 %
ville pavirke gennemsnittet markant.
Hos A. P. Mgller - Mersk er udbytte hhv.
investeringer i 2015 desuden korrigeret
for afstielsen af Danske Bank.

Alle selskaber vaegter lige meget. Safremt
der i stedet var beregnet vaegtede
gennemsnitstal, ville enkelte store
selskaber veere afggrende for alle vaeksttal.




Omszaeining

Omsatningen
fortsetter med at
buldre frem

— pa trods af en
usikker verden

Positiv gennemsnitlig
veekst hvert ar i hele den
5-arige periode.

Dog havde 5 selskaber

negativ omsaetningsvaekst i
2016 — i 2015 havde ingen.
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Vaekst i omsaztning — udvikling 2015 2016
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Omszaeitning

Rigtig flotte
tendenser over de
seneste 5 ar i
forhold til
sammenlignelige
lande

Kun overgaet af Norge,

som i 2016 dog oplevede
et lille fald.

* Korrektionen laser markante udsving, s
de maksimalt pavirker gennemsnittet med
+500.
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International sammenligning

Gns. korrigeret* udvikling i omszetning — indekseret (2012 som basisar)
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EBITDA

Vakst 1 gns.
EBITDA for
fjerde ar i traek

Set over en 5-arig periode
har de danske selskaber
opnaet en gennemsnitlig
korrigeret veekst pa 14 %
pr. ar, hvilket giver en flot
andenplads i forhold til de
udenlandske selskaber.
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Vakst i EBITDA — udvikling 2015 2016
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EBITDA-margin

Den flotteste trend
1 gennemsnitlig
EBITDA-margin

C20-selskaberne har som de
eneste i analysen formaet at
forgge den gns. EBITDA-
margin hvert eneste ar i
lobet af de sidste 5 ar.

Set i gennemsnit over
perioden er C20-selskaberne
kun overgaet af de norske
selskaber.

*Korrektionen laser markante udsving, sa de
maksimalt pavirker med +/- 100 %.

PwC | C20+ Regnskabspriserne 2017

International sammenligning

Udvikling i korrigeret* gennemsnitlig EBITDA-margin
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Investeringer

Samlede investeringer — udvikling

Store udsving
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selskaber, der har positiv ¢ 60.000

veekst 1 investeringerne. =

2012 2013 2014 2015 2016

Prlm%rt de Samme —@— Samlede investeringer - korrigeret for APMM's salg af DB-aktier i 2015

selskaber, som trakker —e— Samlede investeringer

investeringslaesset. 2015 2016
Pengestremme fra investeringer (mia.)* 85 60
Samlet absolut vaekst* 15 % -30 %
Gennemsnitlig vaekst* 163 % 73 %
Gns. vaekst — korrigeret*® 27 % 4%

* Her er korrigeret for A. P. Mgller - Mersks salg af aktier i Danske Banki 2015, sd
pengestremmene vedr. dette ikke reducerer selskabets investeringer. Derudover er der ved
den korrigerede gennemsnitlige vaekst korrigeret ved Chr. Hansen (2016: 247 %), DSV
(2016: 1.117 %), Genmab (2016: 111 %), GN Store Nord (2016: 108 %), ISS (2015: 252 %),
Nets (2016: -103 %, 2015: 1.849 %), Novo Nordisk (2015: 195 %), Novozymes (2015: 305 %),
Pandora (2015: 105 %) og William Demant (2015: 207 %)
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Vakst i investeringer — antal selskaber*
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Investeringer

Pa niveau med
udlandet set over
en 5-arig periode

Som en samlet gruppe er
C20-selskaberne dog de
eneste med lavere samlede
investeringer i 2016 i
forhold til 2012.

C20-selskaberne havde
nastlaveste gns. korrigeret
veekst 1 2016.

PwC | C20+ Regnskabspriserne 2017

International sammenligning

Samlede investeringer — indekseret (2012 som basisar)
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| Q1 2017 Omsaetning og indtjening i C20

Udvalgte nagletal Q1 2016 ift. Q1 2015 Q1 2017 ift. Q1 2016

Tendenserne fra P——
201 6 fo rtS &tter Samlet vaekst i omsetning 3% 7%

Gennemsnitlig vaekst i omsatning 11 % 10 %
. . Indtjenin
Vakst i omsatning og yening
. . . Samlet vaekst i EBITDA -10 % 1%
indtjeningsevne, men et
.. . Gennemsnitlig vaekst i EBITDA 12 % 30%
fald i investeringerne.
Gennemsnitlig vaekst i EBITDA — korrigeret* 6 % 24 %
Samlet vaekst i EBIT -12% 0%
12 ud af 15 selskaber med N
g Gennemsnitlig vaekst i EBIT 125 % 54 %
stigende EBITDA
Gennemsnitlig vaekst i EBIT — korrigeret** 2% 34 %
(Q12016: 7 ud af 14).
Investeringer
Samlet vaekst i investeringer 51% -51%
Gennemsnitlig veekst i investeringer 175 % 19 %
Gennemsnitlig vaekst i investeringer — korrigeret*** 15 % -12 %
Carlsberg og William Demant indgar ikke
pga. manglende kvartalsrapport. Nets * Korrigeret ved DONG Energy (2016: 123 %), DSV (2017: 156 %), Genmab (2017: 132 %) og H. Lundbeck (2016: 168 %).
indgar af samme grund ikke ved ** Korrigeret ved DONG Energy (2016: 316 %), DSV (2017: 255 %), Genmab (2017: 182 %), H. Lundbeck (2017: 109 %, 2016: 1.609 %) og Vestas (2017: 148 %)

*** Korrigeret ved Chr. Hansen (2017: 435 %), Coloplast (2017: 638 %), DSV (2017: -104 %, 2016: 2.164 %), GN Store Nord (2017: -436 %), H. Lundbeck (2017: -181

sammenligningen mellem 2016 og 2015.
& & 8 o %), Novo Nordisk (2016: 187 %), Pandora (2017: 112 %) og Vestas (2017: -107 %, 2016: 189 %).

PwC | C20+ Regnskabspriserne 2017 juni 2017
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Pengestromme

Samlet set anvendes en
storre andel af de
indgaende
pengestromme til
udlodninger og
geldsnedbringelse

i forhold til samlet andel for de
4 foregaende ar.

Investeringer udgjorde i 2016 en
vaesentligt lavere andel i forhold
til samlet set for 2012-2015.

Da det er samlede
pengestromme, har enkelte
selskaber dog stor betydning for
det samlede udfald.
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Forskel i 2016 sammenholdt med de sidste 4 ar

Distribution af pengestromme for OMX C20 som helhed — fordeling i 2016
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Kategori Forskel i 2016 ift. akkumuleret over 4-arig periode (procentpoint)
Udbytte og aktietilbagekab +5 %
Cash flow fra drift +5%
Gealdsnedbringelse +3 %
Investeringer -7 %
Kapitalforhgjelse -5 %
Zndring i likvider -1% juni 2017
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Endnu et ar med
stigning 1
udbytter og
aktietilbagekab

3 selskaber foreslog ikke
udbytte i 2016 (2015: 4).

11 selskaber med stigende
foreslaet udbytte (2015: 11).

2 selskaber foretog ikke kab/salg
af egne aktier (2015: 3).

Foreslaet udbytte og keb af egne
aktier fratrukket
kapitalforhgjelser udgjorde 62
mia. i 2016 mod 57 mia. i 2015
(korrigeret for APMM’s
ekstraordinare udbytte).

Udlodningen til aktionaererne er
oget med 72 % i forhold til 2012.
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Udbytter og kob/salg af egne aktier

2015 2016
Foreslaet udbytte (mia.)* 36 37
Gns. vaekst i foresldet udbytte* 23 % 5%
Gns. vakst i foreslaet udbytte — korrigeret** 16 % 5%
Kgb af egne aktier (mia.) 32 30
Kapitalforhgjelse (mia.) 10 5

* Ekskl. A. P. Mgller - Mersks ekstraordinaere udbytte i 2015.
** A. P. Moller - Maersks ekstraordineere udbytte i 2015 indgér ikke i beregningen.

Desuden er der korrigeret ved Chr. Hansen (2015: 198 %).

Udbytte, kob af egne aktier og kapitalforhgjelse
Foreslaet udbytte inkluderer ekstraordineert udbytte foretaget i labet af aret.
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Ekskl. Mearsks ekstraordinere udbytte i 2015
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Markedsvaerdi

. Samlet markedsvardi — udvikling Vaekst i markedsveerdi — antal selskaber
Fald i samlet
) 16
markedsv&rdl 2.000 14 u Negativ
12 vaekst
1.800 10 m Vakst 0-5%
<
2 ] E 1.600 ¢
I forhold til de seneste 5 ar E 6 Yg,}st 5
(o)
var 2016 det ar med flest = 1.400 4 )
o ] Va%kst over
antal selskaber med 1200 . 1 10%
negatlv vaekst 1 2012 2013 2014 2015 2016
k d d- 1.000
markKkeasvaerdien. 2015 2016
800 P
DOg var der en StlgIllIlg 1 2012 2013 2014 2015 2016 Markedsveerdi (mia.) 2.031 1779
gennemsnitlig veekst bade —e—Samlet markedsveerdi (mia.) Samlet vaekst (markedsvaerdi)* 33 % 19 %
i 2016 Og 1 hveI't eneste ﬁ_[‘ —0— Samlet markedsveerdi ekskl. DONG Energy, ISS og Nets Gns. vaekst (markedsvaerdi)* 38 % 3%
Sterste fremgang i markedsvaerdi i 2016 Vaekst Gns. korrigeret vaekst (EBITDA)** 1% 18 %
Genmab 29 % * Da DONG Energy og Nets ikke var bgrsnoterede i 2014 og 2015, indgéar selskaberne
ikke i beregningerne for 2015 og 2016. Herudover er der ved beregningen af den
H. Lundbeck 29 9% gennemsnitlige veaekst korrigeret for Genmab (2015: 166 %) og Vestas (2015: 112 %).
** Korrigeret ved Coloplast (2016: 129 %), Genmab (2015: 175 %) og H. Lundbeck
Chr. Hansen 22 9% (2016: 1.731 %).
PwC | C20+ Regnskabspriserne 2017 juni 2017
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Samlet
markedsvardi

Flot udvikling i
C20 over 5 ar
— dog med en
nedgangi 2016

Som samlet indeks har der
veeret en flot trend, om
end C20-selskaberne var
de eneste, der 1 2016
oplevede et fald.

I opgorelsen indgar kun de selskaber, som
har veaeret barsnoteret i hele perioden fra
2012-2016.
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International sammenligning

Samlet markedsvaerdi — indekseret (2012 som basisar)
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Gns. udvikling
t markedsvaerdi

God fremgang pr.
selskab

Malt pa gns. korrigeret
indekseret udvikling har
de danske selskaber klaret
sig imponerende godt ift.
sammenligningslandene.

Pr. selskab er der ogsa
fremgang i 2016 — dog den
laveste sammenlignet med
de ovrige selskaber.

* Korrektionen laser markante udsving, sa
de maksimalt pavirker gennemsnittet med
+500.

I opgerelsen indgar kun de selskaber, der
har vaeret bersnoteret i hele perioden.
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International sammenligning

Gns. korrigeret* udvikling i markedsvaerdi — indekseret (2012 som basisar)
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Har selskaberne ramt forventningerne vedrorende regnskabsaret
2016 som udmeldt i arsrapporten 2015?

Omsatningsforventning

* 6 ud af 17 har ikke omsatningsforventninger.
* 5ud af 11 ndede forventningerne.
* 4 ud af 11 overgik forventningerne.

» 2 ud af 11 ndede ikke forventningerne.

[N
Resultatforventning

* Alle 17 selskaber har resultatforventninger.
» 8 ud af 17 ndede forventningerne.
» 6 ud af 17 overgik forventningerne.

* 3 ud af 17 naede ikke forventningerne.

Flere selskaber nar udmeldingerne
I ar 2016 blev en udmeldt forventning til
omsatning eller resultat ramt 13 gange.

I ar 2015 ramtes der kun plet 4 gange.
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Omszetningsforventing
(for 2016)

N/A

N/A

8-10 % iorganisk veakst

7-8 % veekst i omsatning

N/A

N/A

Niveau ml. 825-875 mio. DKK

7 % organisk vaekst

Solid organisk vakst i omsatning

5-9 % vaekst i lokal valuta

3-5 % organisk salgsvakst

2-4 % iorgnaisk vakst

Niveau ml. 13,8-14,2 mia. DKK

Omsatning > 19 mia. DKK

N/A

Min. 9 mia. EUR

N/A

Resultat

¥ &

% J9338 P

Resultatforventning
(for 2016)

Markant mindre end 3,1 mia. USD

Low-to-single digit organic growth

EBIT-margin for serlige poster > 27,1 %

EBIT-margin (konstant valuta) 33-34 %

Primeerdrift for serlige poster 3,1-3,5 mia. DKK

EBITDA mellem 20-23 mia. DKK

Driftsindtjening ml. 25-75 mio. DKK

EBITA pé 1,720 mia. DKK

Stigende EBITDA

5-9 % vaekst i driftsindtjening

EBIT-margin pa 28 %

Driftsmargin > 5,7 %

Niveau ml. 1-1,2 mia. DKK

EBITDA-margin > 37 %

EBITDA pé 8,4 mia. DKK

EBIT-margin for serlige poster min. 11 %

EBIT ml. 2-2,3 mia. DKK

Resultat
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Kontakt os Fa ekstravaerdi med
PwC’s app

Med PwC’s app Ekstra veerdi kan du fx nemt
tilmelde dig vores events, downloade

T: 3945 3214 eventmateriale pa din smartphone eller tablet
E: hns@pwc.dk samt meget mere:

Henrik Steffensen

www.pwc.dk/c2obynumbers

Forste sag lost CXO-konferencen
ved hjzlp af 2017
mediation inden
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