C25 by Numbers
3. kvartal 2020

COVID-19 pavirker fortsat
selskaberne — men der er ogsa
optimisme at spore i tallene

Henrik Steffensen
Partner og regnskabsekspert, PwC

December 2020

[ {1

pwc



Om PwC’s analyse af C25-
selskabernes gkonomiske
udvikling i Q3 2020

Datagrundlag

Undersggelsen omfatter alle ikke-finansielle selskaber i C25,
bortset fra Carlsberg, Demant og ISS, som ikke udarbejder
kvartalsrapporter.

Regnskabstal
Analysen er baseret pa selskabernes kvartalsrapporter i Q3 2020.

Relevante nggletal

Analysen beskriver C25-selskabernes udvikling inden for fglgende:

* Omseetning
EBIT
EBIT-margin
Investeringer
Kursudvikling
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Tredje kvartal 1 2020 kendetegnes ved, at
selskaberne 1 gennemsnit har lav veekst i
omsatningen, men en positiv udvikling i bade
indtjening og investeringer i forhold til tredje
kvartal 1 2019.

Udviklingen 1 Q3 2020 er ogsa positiv 1 forhold til
seneste kvartaler 1 2020 (Q1 og Q2).



Udvikling 1 nggleparametre

6%

Gennemsnitlig* veekst i omsaetningen

Omseetningen i C25 selskaberne er i
gennemsnit steget med 6% i Q3 2020 i
forhold til Q3 2019. Dette er den
naestlaveste veekst sammenholdt med
PwC’s seneste 5 ars undersggelser af
helarstal, men en forbedring fra den
gennemsnitlige* veekst pa kun 4% i Q2,
2020 (ift. Q2 2019).

For indekset som helhed er omsaetnin-
gen steget med 2,7 mia. kr. i Q3 2020 i
forhold til Q3 20109.
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9 ud af 17 selskaber i C25-indekset
beretter om stigende indtjeningen i Q3
2020 i forhold til Q3 2019. Dette har
resulteret i en gennemsnitligt* stigning i
EBIT pa 19%.

Indeksets EBIT som helhed er steget
med 4 mia. kr. i forhold til Q3 2019.

2%

Gennemsnitlig* veekst i investeringer

8 ud af 17 selskaber investerer mere |

Q3 2020 i forhold til Q3 2019.Tidligere
ars tal viser, at investeringerne svinger
meget. | 2019 var veeksten 3%.

Samlede investeringer for indekset er
steget med 6,5 mia. kr. i forhold til Q3
2019.

*Ved udregningen af den gennemsnitlige vaekst kan et enkelt selskab maksimalt pavirke med +/- 100%.
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Der er fortsat lavere
omsatningsvakst 1 C25

Omseaetningen blandt C25-selskaberne er i gennemsnit*
steget 6% i Q3 2020 ift. samme periode sidste ar. Dette er
fortsat en lav veekstrate i forhold til den gennemsnitlige*
omsaetningsveekst pad 11% i hele 2019, og tidligere ars
tocifrede veekstrater.

Den gennemsnitlige* vaekst pa 6% er dog en fremgang ift.
seneste kvartal i Q2 2020, hvor den gennemsnitlige vaekst
| omsaetningen udgjorde 4% i Q2 2020 i forhold til Q2
2019. Herunder havde 8 selskaber en negativ veekst i
omsaetningen.,

Den samlede omsaetning er steget fra 194 mia. kr. i Q2
2020 til 203 mia. kr. i Q3 2020, dvs. 5% veekst.
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*Ved udregningen af den gennemsnitlige veekst kan et enkelt selskab maksimalt pavirke med +/- 100%.



20
18
16
14
12

10

o (SN o @

Flere selskaber har veekst 1 omsatningen 1 Q3 2020 1 forhold til

23 2019

Omseetning - Grupperet vaekst

5
7

Q3 2020 vs. Q3 2019 YTD 2020 vs. YID 2019 Q3 2020 vs. Q2 2020

B Negativ veekst B Vakst 0-5% B Vakst 5-10% Vakst over 10%

| Q3 2020 havde 9 ud af 17 selskaber en vaekst i omsaetningen i
forhold til Q3 2019. Kun 6 selskaber havde positiv veekst i
foregaende kvartal (Q2 2020 i forhold til Q2 2019).

5 selskaber har en omseaetningsveaekst pa over 10% vaekst i Q3
2020 i forhold til Q3 2019.
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Den samlede omsaetning for C25 selskaberne pa 203 mia. kr. er
den naesthgjeste omseetning for et kvartal de seneste to ar, kun
overgaet af Q4 2019.

*Ved udregningen af den gennemsnitlige veekst kan et enkelt selskab maksimalt pavirke med +/- 100%. 6



C25-selskabernes EBIT er 1
gennemsnit* steget

Der har i gennemsnit vaeret en positiv udvikling i
indtjeningen, og ingen selskaber har praesenteret negativ
driftsindtjening i Q3 2020. Alle selskaber har saledes
opnaet en positiv driftsindtjening i Q3 2020. For 8 af disse
selskaber geelder dog, at indtjeningen har veeret mindre
end samme periode sidste ar, mens 9 selskaber har haft
en stigende driftsindtjening i forhold til Q3 2019.

Ud af 9 selskaber med stigende driftsindtjening formar 7
selskaber at forbedre EBIT med over 30% i forhold til
samme periode sidste ar (Q3 2020 vs. Q3 2019).
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EBIT - Grupperet veekst

Q3 2020 vs. Q3 2019 YTD 2020 vs. YID 2019 Q3 2020 vs. Q2 2020

m Negativ vekst B Vakst 0-15% B Vakst 15-30% Vakst over 30%

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



C-25 Selskaberne har vendt udviklingen 1 EBIT til at vaere

positiv

Veekst i EBIT - udvikling pr. kvartal
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== Samlet vaekst Gns. vaekst med korrektion

Udover de positive gennemsnitlige* veekstrater for
selskaberne, sa er det samlede EBIT steget med 13,1%
i Q3 2020 i forhold til samme periode sidste ar.

Ligeledes er samlet EBIT i Q3 2020 steget med 13,0% i
forhold til Q2 2020.
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Den samlede EBIT er steget med 4 mia. kr. fra 30,2 mia.
kr. i Q3 2019 til 34,2 mia. kr. i Q3 2020. Der er saledes
en stigende samlet EBIT trend for selskaberne.

*Ved udregningen af den gennemsnitlige vaekst kan et enkelt selskab maksimalt pavirke med +/- 100%.



Indtjeningsmarginen stiger

Gennemsnitlig* EBIT-margin er steget fra 16,7% i Q3 2019
til 19,7% i Q3 2020. EBIT-marginen er ligeledes steget i
YTD 2020 i forhold til YTD 2019, hvor EBIT-margin var
18,8%.

EBIT-marginen beregnes som et selskabs EBIT divideret
med selskabets omsaetning. EBIT-marginen fortaeller
derfor, hvad der er tilbage til driftsoverskud af en
omseaetningskrone. Dermed bidrager EBIT-marginen til at
afdeekke Ignsomheden i en virksomhed.

10 ud af 17 selskaber har hgjere EBIT-margin i Q3 2020
end i Q3 2019. 5 selskaber har formaet at skabe vaekst i
bade omseetning og EBIT-margin i Q3 2020 i forhold til
samme periode sidste ar. De fem selskaber er Ambu, DSV
Panalpina, Genmab, GN Store Nord og Royal Unibrew.
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* Tallet er angivet ekskl. Carlsberg, ISS og Demant p& samme vis som ved Q1- og Q2-tallene.



Selskabernes gennemsnitlige*
investeringer stiger 1 forhold til
samme periode sidste ar

Investeringerne er i gennemsnit* steget med 12% i Q3
2020 i forhold til samme periode sidste ar.

5 selskaber har en investeret andel af omsaetning pa 0 —
2,5%, hvilket til sammenligning var 4 selskaber i Q3 20109.

3 selskaber har investeret over 20% af omsaetningen,
hvilket til sammenligning var 2 selskaber i Q3 2019. Dette
indikerer en stgrre spredning i investeringsniveauet blandt
C25 selskaberne i Q3 2020 end i Q3 2019.

Selvom den store spredning i investeringsniveauet gar det

vanskeligt at vurdere investeringsmaessige tendenser, ses
en positiv gennemsnitlig veekst.
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Investeringer - udvikling pr. kvartal
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* Ved udregningen af den gennemsnitlige veekst kan et enkelt selskab maksimalt pavirke med +/- 100%. . 10



C25-selskabernes har positiv
udvikling i aktiekurser i forhold til
kurserne ultimo Q3 2019

Denne del af analysen omfatter alle 20 ikke-finansielle
virksomheder*

Selskabernes aktiekurser er gennemsnitligt steget med
31,2% fra 30.09.2019 til 30.09.2020. Heraf har 16 ud af 20
selskaber aktiekurser med positiv vaekst i denne periode.

Grafen nederst til hgjre viser udviklingen i kvartallerne set |
forhold til det seneste kvartal. Aktiekurserne i Q3 2020 er
steget med 11 procent ift. det foregdende kvartal Q2 2020.

Det fremgar ligeledes, at Q1 2020 er eneste kvartal med
en negativ udvikling i aktiekurserne (-13% i forhold til
kvartalet far).
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C25-selskaber er stadig pavirket af
COVID-19

Tallene for Q3 2020 viser, at COVID-19 fortsat pavirker C25-selskaberne.
Omseetningsvaeksten er primaert pavirket, men der er ogsa en fremgang at spore
i tallene

14 ud af 17 selskaber skriver saledes i deres delarsrapport for Q3 2020, at
omsaetning og/eller indtjening* for koncernen som helhed er pavirket af COVID-
19*. Heraf oplyser et enkelt selskab, at det har medfgrt en positiv sendring.

Til sammenligning skrev 12 ud af 17 selskaber i kvartalsrapporten for Q2 2020,
at deres omseetning og/eller indtjening var pavirket som falge af COVID-19.
Heraf oplyste ogsa et enkelt selskab, at det havde medfart en positiv eendring.

Der er fortsat ingen vaesentlige nedskrivninger af anlsegsaktiver — herunder
goodwill.

9 ud ad 17 selskaber skriver i deres rapportering, at der er implementeret eller
igangsat omkostningsbesparende projekter som fglge af COVID-19. Dette er
medvirkende til, at den samlede EBIT for selskaberne er steget i forhold til Q3
2019. Dette kan indikere, at selskaberne har veeret hurtige til at tilpasse sig
situationen.

Samtlige 17 selskaber har genoptaget deres forventninger til fremtiden.
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* Alle virksomheder er i en eller anden form pavirket af COVID-19 i dele af forretningen. Derfor er der alene fokuseret
pa, om der er angivet en pavirkning af omsaetning og/el. indtjening for koncernen som helhed som fglge af COVID-
19. Dermed er der i opgerelsen ikke medtaget en pavirkning af COVID-19, safremt det i kvartalsrapporten kun er
angivet for et delsegment/forretningsomrade og ikke pa koncernbasis.
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