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Fyrirvari Addn

Hoéfundur: Alexander Jensen Hjdlmarsson

Abyrgdaradili: Akkur — Greining og radgjéf ehf. (,AKKURY)
Kt. 480107-0710

www.akkur.net

akkur@akkur.net

Sampykki fyrir méttoku

Med méttéku og lestri kynningar pessarar sampykkir méttakandi ad hlita skilmélum Gtgéafunnar og er medvitadur um og sampykkir pé fyrirvara sem hon er bundin. Dreifing greiningar pessarar, ad hluta
eda i heild, er dheimil nema med sampykki héfundar/dbyrgdarmanns.

Ekki radgjof um vidskipti

Greiningin felur ekki i sér persénulega fjarfestingarr&dgjof i skilningi laga nr. 115/2021 um markadi fyrir fidrmdalagerninga, né nokkurs konur radleggingu, réddgjsf eda tilldgu um ad eiga vidskipti af
neinu tagi. Greiningu pessari er einungis cetlad ad vera til upplysinga og cetti ekki ad vera grundvdllur dkvérdunar um vidskipti med fidrmdlagerninga. Almennt er meelst til pbess ad vidskipti med
fiarmdlagerninga byggi & eigin rannséknum eda greiningum, eda eftir atvikum med rddgjof fagadila.

Upplysingar i greiningu

Greining pessi byggir alfarid & opinberum upplysingum sem lagu fyrir & peim tima sem greiningin var unnin, pbar & medal upplysingum sem birtar hafa verid af fyrirteekinu sjdlfu sem greining pessi fjallar
um. Helstu heimildir eru drsreikningar, drshlutareikningar og adrar upplysingar sem birtar hafa verid i kauphdll eda med 68rum opinberum heetti. Héfundur /dbyrgdarmadur gerir r&d fyrir ad
upplysingarnar séu réttar, dreidanlegar og ndkveemar, en getur ekki dbyrgst pbad. Ef pcer upplysingar sem greiningin byggir & reynast villandi, rangar eda pcer breytast geta nidurstddur greiningarinnar
eda pcer dlyktanir sem par eru dregnar tekid samsvarandi breytingum.

Ovissupcettir og framtidarspar

Engin trygging, dbyrgd eda fullvissa er veitt fyrir pvi ad pcer spdr, dcetlanir eda forsendur sem greiningin byggir & gangi eftir eda reynast réttar. Spar og dcetlanir til framtidar litid eru dvallt hddar
ymsum &vissupdttum og breytum, par & medal ytri adstcedum.

Hagsmunatengsl

AKKUR, starfsmenn, stijérnendur eda tengdir adilar geta att hagsmuna ad geeta i tengslum vid tiltekna fijdrmdélagerninga sem greiningar eda matsskyrslur fialla um. Slik tengsl geta einnig att vid um annad
efni sem fyrirtcekid gefur 0Ot

AQd 60ru leyti er visad til starfsreglna AKKUR sem mad finna hér: www.akkur.net
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http://www.akkur.net/

ARION

Afkomuspa

)y Hér til hlidar ma sja afkomuspd AKKUR fyrir fjéroa
arsfiérdung og arid i heild hja Arion banka.

) Virk verdbdlga var mun lcegri & fjérdungnum en
fyrstu premur og p.a.l. gert rad fyrir lcegri

Samandregin rekstrarreikningur

Raun
2023

Raun
ylop 2}

Spa
2025

Raun Raun

y.ro

Raun

Raun

Spa

Q424 Q125 Q225 Q325 Q425

vaxtamun og hreinum vaxtatekjum en undanfarid. Hreinar vaxtatekjur 44.685 46302 52.642  11.246 12.166 14.200 13.826 12.450
Hreinar péknanatekjur 16.389 15.360 17.351 4136 4536 4.553 4.003 4.259
) Gertrdd fyrir ad samsett hlutfall & fiéraungnum Hreinar tekjur of tryggingum 152 2166 1.550 326 -31  1.066 630 -115
verdi heerra en & sama érsfiéréungi ifyrrq bqr sem Hreinar figrmunatekijur 1.366 2.845 746 2.193 -951 179 483 1.035
h < venis 463 Adrar tekjur 1.589  -222 4700 4 3321 1.324 45 10
ann var ovenju goour. Heildartekjur 64.181 66.451 76.989  17.905 19.041 21.322 18.987 17.639
) Ekki er gert rad fyrir meirihattar breytingum & Rekstrarkostnadur 25701 -28.327 -28.446  -8.598 -6.601 -6.697 -6.194 -8.954
bokfeerdu virdi Arnarlandsins né Blikastada & Sérstakur skattur & figrmdlafyrirteeki 1796 -1.924 -2.049 -488 -508 -521 -530 -490
fiordungnum. Vir8isryrnun -1.348  -1.131 -2.132 913 -378 147 -1.128 -773
Hagnadur fyrir skatt 35.336 35.069 44.362 9.732 11.554 14.251 11.135 7.422
) Bankinn giq'df@rir alla iqfn kqupqukqgreias|ur 4 Tekjuskattur -9.595 -8.919 -12.361 -1.430 -3.726 -3.984 -2.928 -1.723
. , . s . ;. . . , Hagnadur aframhaldandi starfsemi 25.741 26.150 32.001 8.302 7.828 10.267 8.207 5.699
fiorda arsfjérdungi sem skyrir miklar sveiflur &
kostnadi milli fjérdunga. Kjarnatekjur 61.226 63.828 71.543 15708 16.671 19.819 18.459 16.594
i e . ., .. Undirliggjandi hagnadur fyrir skatt 35.525 35.501 43.097 7.110 10.070 13.122 12.265 7.640
) Liklegt ad virdisryrnun aukist og verdi i samrcemi vid
veent Utldnatap til lengri tima par sem atvinnuleysi
er ad aukast.
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FESTI Addn

Afkomuspa

) Hér til hlidar ma sja afkomuspd AKKUR fyrir
fiorda darsfjordung og arid i heild hjd Festi.

Income statement

Actual Actual AKKUR Actual  Actual Actual Actual AKKUR

. o . ] o 2023 2024 2025 Q4 2024 Q1 2025 Q2 2025 Q3 2025 Q4 2025

) Afjérda arsfjérdungi i fyrra fékk félagid 750mkr Sales 136.251 154464 174857 41947 37786 43579 47.093 46.399
Sfiérnvqldssekf sem Sk)’/rir lecekkun Cost of goods sold -105.584 -117.742 -131.002 -31.680 -28.574 -32.571 -35.036 -34.821

k k a ,”, , Gross Profit....c.cccccrieeneicnniennnisncriennciscnnennesssssens 30.667 36.722 43.855 10.267 9.212 11.008 12.057 11.578
rekstrarkostnaoar milli ara. Gross margin 22,5% 23,8% 25,1% 24,5% 24,4% 253% 25,6% 250%

) Félagid lauk einnig vid sdlu & hlut sinum i Malik Other operating income 2.189 2245  2.363 622 549 569 545 700
Supply A/S og gert er rdd fyrir um 200mkr Sales and related expenses -15.440 -18.385 -22.033 -5.202 -5305 -5.585 -5.225 -5918

. . . . s pes ;e Other oprating expenses -6.400 -8.071 -8.186 -2731 -1.967 -2.055 -2.057 -2.107
séluhagnadi undir hlutdeildarféldgum hér til 1112 11.015 12,511  16.000 2.957 2489 3938 5319 4.254
hlidar. EBITDA margin 81% 81%  9,2% 70%  66% 90% 11,3%  9,2%

) AKKUR mun gefq Ut frumsk)"rslu um Festi f||c')'|‘|egq Depreciation, amortisation and fair value changes... -3.963 -4.788 -5.743 -1.569 -1.390 -1.468 -1.523  -1.362
ef’rir arsu Sr féICI sins EBIT....cceiiiiiiiiiniiincinctnncteecteescsncsnscsnsesascsssssasnne 7.053 7.723 10.257 1.388 1.100 2.470 3.796 2.892
PRIl gsins. EBIT margin 52%  50%  59% 33% 29% 57% 81%  62%

Net finance expense -3.335 -3.220 -3.146 -559 -858 -921 -803 -565

Share of profit of associates 418 608 900 137 87 187 251 376

Profit before income taX.....cccccvveeirenncrennicienecnnnnns 4.136 5.112 8.011 966 329 1.736 3.244 2.702

Income tax -698  -1.093 -1.602 -335 -50 -316 -594 -643

Net profit for the period........ccccerveuueieirrrnneiinnrnnn. 3.438 4.018 6.409 632 279 1.419 2.651 2.060

Net margin 2,5% 2,6% 3,7% 1,5% 0,7% 3,3% 5,6% 4,4%
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HAGA Addn

Afkomuspa

) Hér til hlidar ma sja afkomuspd AKKUR fyrir

fiérda arsfiérdung og arid i heild hja Hogum. I S ELED
Actual Actual AKKUR Actual Actual Actual Actual AKKUR
, , . pex Yy . 2023-24 2024-25 2025-26 Q4 '24-25 Q1 '25-26 Q2 '25-26 Q3 '25-26 Q4 '25-26

)
Heér barf ad hafa i hug ad & fiérda arsfioroungi Sales 173.270 180.342 196.010 46.037  48.115  51.817  49.068  47.010
taka breytingar & eldsneytisgjoldum gildi sem Cost of goods sold -137.281 -139.238 -147.204 -34.529  -36.496 -38943 -36733 -35.032
. s . ;e GrOSS PrOfit..eeeceeeececerscsscsessesssssssessesssssssesssssssonns 35.989 41.104 48.807 11.508 11.619 12.874 12.335  11.979
ir ma magn selt i litrum tali ir u.p.b.
bya 06 samad agn se U a 6 bya U b b Gross margin 20,8% 22,8% 24,9% 25,0% 24,1% 24,8% 25,1% 25,5%
bridjungi leegri tekjur.

. ey er s , , . Other operating income 682 936 1.328 332 318 395 255 360
) Litil sem engin &hrif & afkomu i krénum talid en Sales and related expenses -16.229 -18.451 -21.847 5382  -5327  -5.301 5528  -5.691
frqmlegaqrhluffall hmkqu qa 6aru 6breyffuo Other oprating expenses -7.379 -8.851 -10.193 -2.601 -2.564 -2.483 -2.496 -2.650
EBITD A .c..eovververrerrensessessessnssssssessessessssssessessessesses 13.063 14.738 18.095 3.857 4.046 5.485 4.566 3.998
) Gert rdd fyrir ad EBITDA darsins verdi vid efri mork  EBITDA margin 75%  82%  9,.2% 84%  84% 106%  93%  85%
i OfgefnUm horfum. Depreciation, amortisation and fair value changes... -5.028 -4.309 -6.045 -414 -1.631 -1.668 -1.536 -1.210
, , EBIT..cvorververeensessessessessesssesssssessessessssssessessessessesses 8.035 10.429 12.050 3.443 2.415 3.817 3.030 2.788
) EBITDA sidustu 12 mdnada tceplega 18makr. EBIT margin 6%  58%  61% 7.5% 5.0% 7 4% 6.2% 5.9%
Net finance expense -2.621 -2.988  -3.235 -795 -959 -834 -978 -464
Share of profit of associates 697 981 1.000 789 32 165 53 750
Profit before iNCOME taXu.....uvververrruressessnsessenens 6.111 8422 9.815 3.437 1.488 3.148 2.105 3.074
Income tax -1.067 -1.392 -1.963 -371 -323 -592 -413 -635
Net profit for the Period.........c.eeuerrerverresrssssensenee 5.044 7.030 7.852 3.066 1.165 2.556 1.692 2.439
Net margin 2,9% 3,9% 4,0% 6,7% 2,4% 4,9% 3,4% 5,2%
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ICEAIR

Afkomuspa

..

Hér til hlidar md sjd afkomuspd AKKUR fyrir
fiorda darsfjordung og arid i heild hjd Icelandair.

Gert rdd fyrir romlega 13% tekjuaukningu milli

Key Figures

Actual

2023

Actual AKKUR
2024 2025

Actual Actual

Actual Actual AKKUR
Q424 Q125 Q225 Q325 Q425

Transport revenue 1.378 1.402 1.533 299 235 412 540 345
dra sem kemur til vegna 13% aukningar i seldum Lease income 71 94 109 31 29 30 22 29
. |1z . Other operating income 74 75 87 19 23 20 23 21
o

scetiskilometrum og um 4,1% heerri medalverda. Total revenue 1.524 1.571 1730 349 286 463 585 395

Gert rdd fyrir ad beedi EBITDA og EBIT batni milli
i i Y . 9 Salaries and related expenses -392  -406 -449  -103 -92 -124 -115 -118
dra asamt framlegdarhlutfsllum. Aviation expenses 636 652 334 69 61 94 -107 72
e . . Other operating expenses -340 -372 -785  -169 -156 -200  -243 -185
Launahlutfall heekkar milli dra vegna veikari USD EBITDA 156 140 162 9 23 44 121 20
bar sem kostnadur fellur til i ISK. EBITDA% 10,3% 85% 9,4% 2,4% -8,0% 9,6% 20,6% 50%
Litur 0t fyrir ad petta verdi langtekjuhcesti fjoroi Depreciation and amortization 135 -154 174 -4 -39 43 .46 -45
arsfiérdungur i ségu félagsins og ncest minnsta EBIT Al ClCE : a
) . ) EBIT% 1,4% -09% -0,7% -92% -21,7% 0,2% 127% -6,3%

rekstrartapid en félagid hefur alltaf skilad

rekstrartapi & fiérda darsfjérdungi. Net finance items 13 -1 4 -4 3 6 -2 -3
Earnings before taxes 8 -25 -8 -36 -59 7 72 -28
Income tax 3 5 6 5 15 6 -15 0]
Net income 11 -20 -2 =31 -44 13 57 -28
Net margin 07% -1,3% -0,1% -8,8% -154% 28% 98% -7,1%
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ISB Addn

Afkomuspa

)y Hér til hlidar ma sja afkomuspd AKKUR fyrir fjéroa
arsfiordung og arid i heild hjé islandsbanka.

) Virk verdbdlga var mun lcegri & fjérdungnum en
fyrstu premur og p.a.l. gert rad fyrir lcegri

Samandregin rekstrarreikningur

Raun Spa Raun Raun Raun

vaxtamun og hreinum vaxtatekjum en undanfarid. 2024 2025 Q424 Q125 Q225
Hreinar vaxtatekjur 48.611 47.265 52.534 10.875 12.940 13.881 13.260 12.453
) Liklegt ad virdisryrnun aukist og verdi i samrcemi vid Hreinar péknanatekiur 13.283 13.122 13.137 2.841 3.067 3.620 3.229 3.221
veent Utldnatap til lengri tima par sem atvinnuleysi Adrar tekjur 1.3927 2551 99 1064 -4727 227 @ =86 430
Heildartekjur 63.286 62.938 65.770 14.780 15.535 17.728 16.403 16.104

er ad aukast.

Rekstrarkostnadur -26.652 -28.098 -27.566 -6.621 -7.396 -7.261 -6.479 -6.430
Sérstakur skattur & figrmalafyrirteeki -1.871 -1.900 -1.996 -454  -500 -513 -549 -434
Virdisryrnun -1.015 645 -330 352 -3 402 7 736
Hagnadur fyrir skatt 33.748 33.585 35.878 8.057 7.636 10.356 9.382 8.504
Tekjuskattur -9.198 -9.426 -9.986 -2.058 -2.423 -3.155 -2.488 -1.920
Hagnadur aframhaldandi starfsemi 24.550 24.159 25.892 5.999 5.213 7.201 6.894 6.584
Kjarnatekjur 61.894 60.387 65.670 13.716 16.007 17.501 16.489 15.673
Undirliggjandi hagnadur fyrir skatt 35.242 32.289 38.105 7.095 8611 10.240 10.010 9.244
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KVIKA Addn

Afkomuspa

) Hér til hlidar ma sja afkomuspd AKKUR fyrir
fiorda darsfjérdung og arid i heild hjd Kviku.

) Leegri virk verdbdlga hefur minni ahrif & Kviku en Summarized Income Statement
Arion banq og islqndsbanq bqr sem Actual Actual AKKUR Actual Actual Actual Actual AKKUR
Sbélauisfnudur er mun leeari 2023 yloyZ 2025 Q424 Q125 Q225 Q325 Q4 25
verobolgy gri. Net Interest Income 8021 9.681 11742 2498 2917 2962 2953 2911
. . o xe s . . Net Fee and Commission Income 5916 6.137 6.616 1.601 1.520 1.936 1.570 1.590
) Gert rdd fyrlr ad V|r6|sryrnun aukist, beedi vegna Other Operating Income 915 1.367 943 567 12 232 338 361
aukins atvinnuleysis en stcekkandi Idnabok hefur Operating Income 14.852 17.184 19.302  4.666 4.449 5.130 4.861 4.862

einnig dhrif til hcekkunar.

Operating Expenses -10.785 -10.608 -12.061 -2.864 -3.090 -2.982 -2.740 -3.250
) Kjarnatekjur og undirliggjandi hagnadur halda Net Impairments -1.027  -605  -540 91 65 -122 -153  -200
afram ad préast med jdkvoedum heetti. Bank Levy B 337 2y ey S AP -86
Other Expenses -31 -154 -593 -110  -593 0 0 0
Earnings Before Income Tax 2776 5.565 5.771 1.554 624 1.934 1.886 1.327
Income Tax Expense -472 -876 -1.746 -26 -438 -494 -414 -400
Net Earnings From Continuing Operations 2.304 4.690 4.025 1.528 186 1.440 1.472 927
Core Income 13.937 15817 18.359 4.099 4.437 4.898 4.523 4.501
Underlying Earnings Before Tax 3.152 5210 6.297 1.235 1.347 1916 1.783 1.251
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NOVA Addn

Afkomuspa

) Hér til hlidar ma sja afkomuspd AKKUR fyrir
fiorda arsfjérdung og arid i heild hjd Nova.

Samandreginn rekstrarreikningur

) Heegt hefur & tekjuvexti i FlakkNeti og pvi gert e L
i R . ) 2023 2024 2025 Q324 Q424 Q125 Q225 Q325 Q425
rad fyrir minni vexti en &dur. L O 1T 2T 12.993 13.314 13.822 3.388 3.501 3.323 3.430 3.513 3.557

) Tekjuvoxtur i FastNeti afram sterkur.

Kostnadarverd seldra vara............ 6.391 6.139 6.251 1.546 1.595 1.485 1.528 1.607 1.631
) Afkomuqu’ vqr brengd niaur d via eftir Uppgiar Laun og Ictunq'rengd gi0|d ................... ].796 2.03] 2.239 434 563 549 549 5]6 624
exe  » . , . Annar rekstrarkostnadur.......eeeeee. 827 1.016 1.165 211 278 301 297 281 286
bridja drsfiérdungs og gert rad fyrir ad EBITDA 331107, VT 3.979 4.128 4.168 1.197 1.065 988 1.055 1.109 1.016
Arsins verdi i efri hluta bilsins. EBITDA % 30,6% 31,0% 30,2% 35,3% 30,4% 29,7% 30,8% 31,6% 28,6%
Afskriftir 22,152 -2.266 -2.446 -534  -632 -582 -608 -593  -663
EBIT..oeeeeeeeeneeeeeneenseensesesnsensesnnns 1.826 1.862 1.722 663 433 406 448 516 353
EBIT % 14,1% 14,0% 12,5% 19,6% 12,4% 12,2% 13,1% 147% 9,9%
Nettd fiarmagnsgiold.....cncunnes -943 -839  -827 -234  -145 -200 -255 -232  -140
Ahrif hlutdeildarfélaga........mmmn. 0 0 0 0 0 0 -3 0 3
Hagnadur fyrir tekjuskatt............. 884 1.023 895 429 288 206 190 284 215
Tekjuskattur -155 -216 -179 -108 -44 -39 -39 -57 -44
HAGNABULe.eeeeeereereerercreseereneseane 729 807 716 321 244 167 150 228 171

Gogn fengin Or arshlutareikningum og Kodiak Excel nema annad sé tekid fram 9




REITIR Addn

Afkomuspa

) Hér til hlidar ma sja afkomuspd AKKUR fyrir

fiorda arsfjérdung og arid i heild hja Reitum. Lcomellaiement |

Actual Actual AKKUR Actual Actual Actual Actual AKKUR‘
2023 2024 2025E Q424 Q125 Q225 Q325 Q4 25‘

) Ekki gert rdd fyrir miklum breytingum milli

., . Rental income 15.107 16.442 18.190 4319 4305 4.469 4.627 4789

fiordunga enda mjdg stédugur rekstur. Property expenses 4126 -4.435 -5069  -1.120 -1.245 -1.312 -1.238 -1.274

. ) Net Operating Income (NOI).........cevunemnee... 10.981 12.007 13.121 3.199 3.060 3.157 3.389 3.515

) Steersta vafamdlid eru helst matsbreytingar og NOI margin 727% 730% 721%  741% 71,1% 70,6% 732% 73,4%
fiarmagnsgjoldin en pad hefur litil sem engin dhrif

4 verdmat. Administrative expenses -831 -1.035 -1.137 -270 -259 -284 -294 -300

EBITD A eeeoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseasessesessesssasessssens 10.150 10.972 11.984 2.929 2.801 2.873 3.095 3.215

) Virk verdbdlga var Idg sem hefur dhrif til EBITDA margin 67,2% 667% 659% 67,8% 651% 643% 669% 67,1%

Icekkunar & f|armagnsg|o|d. Change in fair value assessment of portfolio.. 10750 17.800 8.338 4584 1.139 2465 3.193 1.541

) Gerf réa fyrir héflegum mcﬂ'sbreyﬁngum bqr sem 1 [ N 20.900 28.772 20.322 7.513 3.940 5.338 6.288 4.756

M 0 0, 0 (o] o] 0, 0 0

&heettulausir vextir hafa ekki breyst mikia. EBIT margin 138,3% 1750% 111,7%  174,0% 91,5% 119,4% 1359% 99,3%

1 , J o 7 Finance income 246 302 244 81 72 97 34 41

> lfrumskyrslu voru allar spar & raungrunni & Finance cost 11.096 -9.515 -10.526 1.324 -2.528 -3.292 -2.661 -2.045

medan afkomuspdin er a nafngrunni og Net FINGNCE COSvrennnnrreerrereeeseesseessesesesseees -10.850 -9.213 -10.282  -1.243 -2.456 -3.195 -2.627 -2.004

tolurnar pvi ekki fullkomlega

b b darheef , il f ad hafa i PBT..veceeeceeecaenecnesssssessssssasasssssssssssssssssses 10.050 19.559 10.040 6.270 1.484 2.143 3.661 2.752

samanburdarhcefar, sérstaklega parf ad hafa i Tax 2546 -4293 -2073 1377 -390 -466  -667  -550

huga fjagrmagnsgjoldin sem innihalda NEt INCOME.errrvereereeeresesssesssesssessesssssessssas 7.504 15.266 7.967 4.893 1.094 1.677 2.994 2.202

verdbolgu hér en ekki i frumskyrslu.
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