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Om PwC’s analyse
C25 by Numbers

De ikke-finansielle selskaber i OMX C25-indekset

Analysen er foretaget pa baggrund af medlemmerne af
OMX C25-indekset pr. 31. december 2018. Dog indgar de
finansielle selskaber i C25-indekset ikke i analysen.

Regnskabstal for 2013-2018

Analysen er baseret pa selskabernes officielle arsrapporter
for regnskabsarene 2013-2018. Analysen sammenligner
veeksttal over en tidshorisont pa fem ar.

Relevante nggletal

Analysen beskriver C25-selskabernes udvikling i falgende:
*  Omseaetning

« EBIT-margin
« EBIT

* Investeringer
« Outlook
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Indgar i C25 by Numbers

 A.P. Mgller - Lundbeck
Meersk Novo Nordisk

«  Ambu Novozymes
Carlsberg Pandora

« Chr. Hansen Rockwool
Coloplast Royal Unibrew

- DSV SimCorp
FLSmidth Vestas

« Genmab William Demant
GN Store Nord Jrsted

« |SS
Danske Bank Tryg

« Jyske Bank Sydbank

OMX C25

Finansielle virksomheder
indgar ikke
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Regnskabsaret 2018 kendetegnes ved, at
selskaberne generelt har klaret sig godt og 1
gennemsnit investeret mere. Udviklingen drives
af en stor andel af C25-selskaberne.



Set pa afstand har C25-selskaberne

gjort det rigtig godt

8%

Vaekst i omsatningen

Den samlede omseaetning i C25-
indekset er steget med 8% og ender
pa 883. mia. kr. Dette resultat kan
tilskrives en meget stor del af C25-
selskaberne, hvor kun 2 selskaber har
oplevet nedgang i omsaetningen.
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Langt de fleste selskaber i C25-
indekset formar ogsa at forbedre deres
indtjening i 2018. Dette har resulteret i
en gennemsnitlig* vaekst i EBIT pa
12%.

Gennemsnitlig* vaekst i investeringer

Selvom 2018 var et turbulent ar og
CEO’erne er bekymrede for fremtiden**
har C25-selskaberne gget deres
gennemsnitlige* vaekst i investeringer
med 23%.

*Ved gennemsnitlige veekst kan et enkelt selskab maksimalt pavirke med +/- 100%.

**PwC’s CEO Survey 2019. 4



Stabil positiv vaekst i
omsatningen fortsatter

En stor del af den totale omsaetning i C25-indekset kan
tilskrives et lille antal selskaber. De 5 stgrste malt pa
omseaetning udger 2/3 af hele indeksets omseaetning.
Iszer A. P. Mgller - Maersk pavirker den totale
omsaetning.

Hvis vi ser bort fra A. P. Mgller - Maersk har den
samlede omsaetning udvist en stabil opadgaende trend
de sidste fire ar.

Den samlede omsaetning inklusiv A. P. Mgller - Maersk
er vokset 8% ift. sidste ar (2017: -2%), hvilket udger en
stigning pa 67. mia. kr. Den samlede omsaetning for
2018 er 883 mia. kr. (2017: 816 mia. kr.).
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Den flotte trend skyldes et imponerende stort
antal selskaber med vaekst i omsatningen

Omsatning — grupperet vaekst
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| 2018 oplevede kun to selskaber fald i omsaetningen, hvilket i
forhold til de to forrige ar er et flot resultat. 12 ud af de 20
selskaber opnaede en vaekst pa over 5% i 2018, hvilket kun
overgas af 2015.
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Faldene i omsaetningen i C25-indekset i 2016 og 2017 skyldes
primeert, at store selskaber i de ar praesenterede dele af deres
omseetning i discontinued operations.

*Ved gennemsnitlige vaekst kan et enkelt selskab maksimalt pavirke med +/- 100%.
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Indtjeningsevnen bevares:
EBIT-marginer fortsat hgje

Set over 5-ars perioden ligger C25-indeksets
gennemsnitlige EBIT-margin for 2018 (21,1%) pa
samme hgje niveau som for 2017 (21,1%).

Hele 12 selskaber forbedrer bade EBIT-margin og
omseaetning i 2018, og kun ét selskab® har faldende
omseaetning og EBIT-margin.

Den gennemsnitlige EBIT-margin er ikke forbedret |
2018, men et par selskaber har flotte forbedringer:

Top 3 forbedring 2018
1 Carlsberg + 8 procentpoint
2 Lundbeck + 4 procentpoint
3 Drsted + 3 procentpoint
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*ISS har fald i omseetning og EBIT-margin i analysen, da vi anvender de
praesenterede tal for indevaerende ar i arsrapporterne. Det skyldes, at ISS har udskilt
aktiviteter/datterselskaber i discontinued operations i 2018.
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C25-selskaberne fortsaetter den
hgje vaekst 1 indtjeningen

Gennemsnitlig* vaekst i EBIT for

2018 er 12% (2017: 13%), og C25

fortsaetter dermed den flotte trend

C25-indeksets samlede EBIT er steget

med 9 mia. kr. (2017: 13 mia. kr.),

hvilket udgar en stigning pa 8% (2017:

12%).

Gennemsnitlig* vaekst i EBIT er starre

end den absolutte

veekst, da de let veegtende o
selskaber har gget deres Vaekst i gennemsnitlig* EBIT pa

indtjening procentvist mere ;IZe"g,e:vor selskaberne vaegter lige

end de tungt vaegtende. o

PwC | C25+ Regnskabspriserne 2019 *Ved gennemsnitlige veekst kan et enkelt selskab maksimalt pavirke med +/- 100%. 8




Feerre selskaber med meget hgj vaekst i EBIT,
men ellers fortsaettes flot trend fra 2017

2 EBIT - grupperet vakst
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Den generelle tendens er, at jo teettere vi kommer pa 2018, jo | lighed med sidste ar er vaeksten i EBIT baret frem af
faerre selskaber har meget hgj positiv vaekst (> 30 %), men starstedelen af C25-indekset. Carlsberg (+ 114 %, +5 mia.),
andelen af selskaber med fald i EBIT bliver generelt ogsa lavere. Drsted (+ 42 %, +7 mia.) og DSV (+ 25 %, +1 mia.) har formaet

at age deres EBIT procentvist mest i forhold til sidste ar.
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Totale investeringer falder
markant, men de fleste
investerer mere end 1 2017

C25-indeksets totale investeringer er faldet med 29
mia. kr. (2017: + 10 mia. kr.). Dette udggr et meget
stort procentvist fald pa 42% (2017: + 17 %).
Investeringer i 2018 var 39 mia. kr. (2017: 68 mia. kr.).

Den gennemsnitlige* vaekst pa 23 % (2017: 18 %) er
dog pa et hgjt niveau i forhold til de sidste fem ar. 12
ud af 20 selskaber investerer mere end de gjorde |
2017.

Det totale fald i investeringer skyldes, at A. P. Mgller -
Maersk har saenket deres nettoinvesteringer i 2018 ved
salg af Total aktier. Kgbet af Hamburg Sud i 2017 har
ogsa en effekt. Samlet effekt af dette: 44 mia. kr.
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*Ved gennemsnitlige vaekst kan et enkelt selskab maksimalt pavirke med +/- 100%. 10



Det generelle billede for investeringerne er
positivt — ogsa set ift. vaeeksten 1 selskaberne

Gns.* investeringer/omsatning - udvikling
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Hvis man ser bort fra A. P. Mgller — Maersk, der pavirker det | 2018 investerede selskaberne gennemsnitligt* 12 % af
samlede billede vaesentligt, ser udviklingen i investeringer positiv omsaetningen (2017: 9 %). Det niveau er ogsa over 5-ars
ud. Der investeres mere end tidligere i C25-indekset, og gennemsnittet pa 10 %. Den generelle vaekst i investeringerne i
tendensen fra 2017 med at gge investeringerne er fortsat. 2018 i C25 skyldes altsa ikke kun, at selskaberne er vokset, men

ogsa at de relativt til omsaetningen investerer mere.

PwC | C25+ Regnskabspriserne 2019 *Ved gennemsnitlig investeringer/omsaetning kan et enkelt selskab maksimalt pavirke med +0% til +100%.. 11
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TI‘OdS en usikker fremtid Indtjening: Outlook 2019 ift. outlook 2018*
investerer selskaberne
mere og tror pa veekst i LR e

egen forretning. A )
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De fleste selskaber Selskaber selskaber

forventer hgjere absolut
indtjening 1 2019 end de
forventede til 2018.

*#Endringen mellem outlook for 2018 og 2019 er vurderet ud fra om den udtrykker en hajere/lavere
absolut indtjening (EBIT/EBITDA/EBITA). Vurderingen tager hajde for aendringer som folge af
25+ Regnskabspriserne 2019 implementering af IFRS 16.
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