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2 Avarp stjornarformanns

f fylgiriti pessu med naudasamningsfrumvarpi sem lagt er fram af stjorn Atorku Group hf.

(,Atorku") er dregin upp mynd af stodu félagsins pann 30. september 2009. Auk pess er fjallad

um sogu félagsins og gerd grein fyrir détturfélogum Atorku. Jafnframt er sett fram itarleg

mynd af naudasamningsfrumvarpi félagsins og hvada ahrif pad mun hafa a st6du félagsins og

dotturfélaga pess.

Talsverodur skridur hefur verid a undirbuningi naudasamningsfrumvarpsins undanfarnar vikur.

ba breytingu ma fyrst og fremst rekja til aukinnar adkomu lanardrottna, med fulltraa NBI hf. i

fararbroddi, sem hafa verid i samskiptum vid stjornendur Atorku og fulltriia stjornar Atorku

vid undirbuininginn.

A0 nedan er dregin upp timalina helstu atburda fra sidasta hausti.

Mai

Oktober 2008

Hrun islenska bankakerfisins.

Kyrrstodusamningur & milli Atorku og
lanardrottna félagsins rann 1t i byrjun
mai an pess ad nidurstada fengist i
vidredur 4 milli adila.

Februar - mai
Krofuhafar og Atorka Group
semja um kyrrstodusamkomulag
sem gerir pad ad verkum
ad Atorka hefur sampykki
lanveitenda til ad greida
ekki af skuldum sinum.

)

5. juni- 29. juni
Stjorn Atorku oskar eftir
greidslustodvun
medan unnid er ad
itarlegum tillogum
ad framtid félagsins.

1. september
NBI hf. tekur frumkvaedi &
medal krofuhafa um ad
leida vinnu vid ad koma
4 naudasamningi & milli
Atorku og lanardrottna.

NBI hf. heldur fundi med
krofuhofum og hefur
gagnoflun fyrir naudasamning.

; | ),

Pt / \ ; idag:
P \_/ | krofuhofum

2008 O 2009 j

Oktober - januar

Stjornendur félagsins eiga i vidraeedum vid
lanardrottna félagsins um fjarhagslega
endurskipulagningu Atorku Group.

Afar hagur gangur er i vidradum til ad byrja
med vegna mikillar 6vissu i kerfinu.

Januar
Krofuhafar mynda kréfuhafarad sem
feer umbod til ad styra vidraedum vid
Atorku um uppgjor skulda og
fjarhagslega endurskipulagningu
félagsins.

Vidradur a milli kr6fuhafarads haldid
afram ut manudinn.

[\ e
N

~

Juni - oktober
Atorka feer greidslustodvun framlengda
um 3 manudi til 23. september.
Pann 25. september faer Atorka greidslustodvun
framlengda til 30. oktober.

Félagid vinnur med lanardrottnum og
sjalfstedum radgjofum ad pvi ad klara

13. mai
drog ad naudasamningi.

Stjorn Atorku rédi radgjafafyrirtekid
Mottul til starfa pann 13. mai s.1. og f6l
fulltrum Mottuls ad taka yfir
samningavidradur vid lanardrottna
Atorku fyrir hond stjornar félagsins.
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Ovissa rikir um verdmeeti eigna Atorku. Allir hlutadeigandi adilar settu ad vera sammala um ad
samstarf lanardrottna, stjornenda og stjornar er liklegast til ad hamarka virdi eigna félagsins.
Stjorn Atorku hefur markvisst reynt ad lagmarka pad tjon sem hreeringar i efnahagslifinu hafa
haft 4 Atorku og pad er mat stjérnarinnar ad naudasamningur sé besta leidin til ad tryggja hag
krofuhafa.

Vinna sem sjalfsted radgjafafyrirtaeeki hafa unnid a undanférnum manudum fyrir stjorn Atorku,
m.a. veromatsskyrslur, attektir a tilteknum vidskiptafaerslum o.p.h., nytist med beinum haetti
vi0 undirbuning naudasamningsfrumvarpsins. Pannig hefur vinna stjornar Atorku a sidustu
manudum skotid stodum undir vinnu adila vid gerd naudasamningsfrumvarpsins a sidustu

vikum.

I samvinnu vid lanadrottna hefur stjornin einnig dregid verulega ur rekstrarkostnadi og unnid
markvisst ad pvi ad draga ur framtidarskuldbindingum, m.a. med tilliti til starfsmanna og

annars rekstrarkostnadar.

Stjorn Atorku er medvitud um skyldur sinar i peirri fjarhagsstédu sem félagio er i og hefur
brugdist vid med abyrgum heetti. Stjornin hefur pvi samhljéda akvedid ad besta leidin i stodunni
sé a0 leggja fram naudasamningsfrumvarp med pad ad augnamidi ad krofuhafar
endurfjarmagni médurfélag Atorku med pvi ad umbreyta krofum sinum i lan og hlutafé i

akvednum hlutfollum.

Med endurfjarmégnun Atorku na krofuhafar best ad tryggja ad virdi eigna félagsins verdi
hamarkad og peir fa fulla stjorn a radstofun peirra eftir sampykkt naudasamnings a
krofuhafafundi.

Fyrir hénd stjornar Atorku Group hf.

Dborsteinn Vilhelmsson

stjornarformadur
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3 Stutt lysing a Atorku Group

A neestu sidum er dregin upp stutt lysing a Atorku. Sérstaklega er sjonum beint ad
uppbyggingu félagsins, samsetningu eignasafns og jafnframt er leitast vid ad varpa ljosi a
félagio fyrir pa adila sem pekkja ekki skipulag Atorku i hérgul.

3.1 Modurfélag

Atorka er alpjodlegt fjarfestingafélag sem fjarfestir i fyrirtaekjum sem hafa sérstok teekifeeri til
vaxtar 4 heimsmarkadi og stydur jafnt vid innri sem ytri voxt peirra. I fjarfestingum sinum
leggur Atorka aherslu a ad rekstur fyrirteekjanna sé 6flugur med sterkt sjédstreymi, pau hafi
sterk stjornendateymi, starfi vid g60 skilyrdi og hafi moguleika til verulegs innri og ytri vaxtar

og ad taekifeeri séu til verdmeetaaukningar.

Eignir félagsins eru mismunandi hvad vardar rekstur og aaetlad verdmeeti. Vid aatlanir um
framtidarskipan er naudsynlegt ad taka tillit til pessarar stadreyndar. I raun er lykilatridi ad
farid sé i gegnum sodgu, rekstur og framtidarsyn helstu eigna félagsins i tengslum vid

undirbuning tillagna um framtidarskipan.
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3.2 Félagaskipan Atorku

Félagaskipan Atorku
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3.3 Uppbygging Atorku
Dotturfélog Atorku eru tiu islensk eignarhaldsfélog sem mynda efsta lag félagaskipaninnar eins

og dregid er fram a nedangreindri mynd.

Mynd 2. Dotturfélog Atorku og yfirlit yfir breytanleg skuldabréf a hendur Promens

Atorka Group hf.

100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

100%

Eignarhaldsf.
Beta ehf.

Atorka
Radgjof ehf.

Volcano
fjarfesting
ehf.

Atorka
Holding ehf.

Eignarhaldsf.
Bolar ehf.

Eignarhaldsf.

BPE ehf. S1ehf.

Atorka
Industrial
ehf.

Atorka
Holding 2
ehf.

Atorka
Aqua ehf.

Promens

Promens

EUR 22,5 m
breytanlegt
skuldabréf

EUR 6,5 m
breytanlegt
skuldabréf

Af 10 dotturfélogum eru 5 félog sem eiga engar eignir og eru i raun og veru tom félog eins og

sést a nedangreindri mynd.

Mynd 3.

Stutt umfjollun um dotturfélog Atorku

Volcano

fjarfesting ehf.

Er mo6ourfélag
hollenska félagsins
Volcano Finance
B.V. og
dotturfélaga pess.

Undir hollenska
struktirnum eru
allar helstu eignir
Atorku, m.a.
Promens, RER og
skradar eignir

Eignarhaldsf.

Beta ehf.

Félagid heldur
utan um 49%
eignarhlut i A.
Karlssyni ehf. sem
er utan samstedu
Atorku Group hf.

Eignarhaldsf.
Bolar ehf.

Félagid heldur
utan um
eignarhlut i
Provinor, hluta af
Promens og
fasteign a Dalvik
tengdri Seeplasti.

Atorka

Holding ehf.

Atorka Radgjof
ehf.

Tomt félag

Félagio a
skuldabréf a
fasteignafélagio
Summit sem
Atorka seldi arid
2006.

Eignarhaldsf.

BPF ehf.

Tomt félag

S-I ehf.

Tomt félag

Atorka

Holding 2 ehf.

Tomt félag

Félagid heldur
utan um 18%
eignarhlut i skrada
félaginu Asia
Environment

Atorka Industrial

ehf.

Tomt félag

10
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Helstu dotturfélog Atorku eru Volcano fjarfesting ehf., Eignarhaldsfélagid Bolar ehf. og Atorka

Aqua ehf. og er fjallad sérstaklega um pau félog i naesta kafla.

EkKi er talin sérstok porf a ad fjalla nanar um Eignarhaldsfélagid Beta ehf., Atorku Holding ehf.,
Atorku radgjof ehf., Eignarhaldsfélagid BPF ehf, S-I ehf., Atorku Holding 2 ehf. og Atorku
Industrial ehf. - enda hafa pau 6veruleg ahrif a nidurstodu rekstrar- og efnahagsreiknings
Atorku.

Rétt er ad geta pess a0 Atorka a tvo skuldabréf med breytirétti 4 hendur Promens, annad ad
fjarheed EUR 22,5 milljonir og hitt ad fjarhaed EUR 6,5 milljonir sem er dregid upp til

haegdarauka i félagaskipan félagsins par sem um verulegar fjarhaedir er ad raeda.

3.3.1 Volcano fjarfesting ehf.

Volcano fjarfesting ehf. er islenskt einkahlutafélag sem var stofnad sem moédurfélag utan um
hollenska fyrirtaekjaskipan og utan um helstu eignir Atorku a arinu 2007. Eina eign Volcano
fjarfestingar ehf. er hollenska félagid Volcano Finance B.V. sem er méourfélag tveggja

hollenskra félaga:

e Atorka Holding B.V. sem er eignarhaldsfélag utan um fjarfestingar Atorku i Promens,
Amiad Filtration Systems (selt ad langmestu leyti i jantiar 2009, Atorka heldur eftir
0,01% hlut i félaginu), Clyde Process Solutions, InterBulk Group PLC og NWF Group PLC.
(nanar er fjallad um pessi félog i koflum 3.4.1, 3.4.2, 3.4.3 og 3.4.4)

e Volcano Holding B.V. sem er eignarhaldsfélag utan um fjarfestingar Atorku i EHB ehf. og
RER ehf., en nanar er fjallad um RER ehf. i kafla 3.4.6 og 3.3.2.

11
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Mynd 4. Félagaskipan Volcano fjarfestingar ehf.
Volcano
Finance B.V
\ \
10(‘)% 100%
Volcano Atorka
Holding B.V Holding B.V
10‘0% 10‘0% 73,8% 23,75% 40,79% 19,83% 0,01%
Promens
EHB ehf. RER ehf. (44,8% CPS Interbulk NWF Amiad
utpynnt)
41% 100% 24% 100% 100%
| | |
[ I |
GGE Bjorgun Romag Eirhofoi 2-4 Eirhofdi 15
 — Handvedsett NBI hf. P

3.3.2 Renwable Energy Resources ehf. (RER)

RER er med lan fra NBI hf. a0 fjarhed um 10,5 milljardar krona med aféllnum voxtum i lok
september 2009 og bankinn er med handved i steerstu eignarhlutum RER i GGE, Bjérgun og
Romag. Auk pess ber RER abyrgd a afleidusamningum Atorku vid Landsbankann en gert er rad
fyrir uppgjori peirra samninga innan Atorku. Atorka & krofu & RER ad fjarhaeo um 3,5
milljardar, en RER er 4 moti 1 abyrgd fyrir afleiduskuldum Atorku vid gamla Landsbankann eins

og adur sagoi.

Atorka a krofur a RER ad fjarhad um ISK 3,5 milljardar krona. Eins og fram hefur komio eru

flestar eignir félagsins vedsettar Landsbankanum, en p6 eru 6vedsettar eignir innan RER.

Verdmeeti Ovesettra eigna mun skiptast a milli krofuhafa RER sem eru eru Landsbankinn, NBI og
Atorka.

RER er i abyrgd fyrir afleidusamningum sem Atorka er med vid Landsbankann og flekir pad
stoduna nokkud. Mikil évissa rikir um stodu pessara afleidusamninga og um leid uppreikning

peirra og pvi pykir liklegt ad urlausn peirra muni enda fyrir domstolum.
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Mynd 5. Félagsskipan RER ehf.
RER ehf.
41% 100% 24% 100% 100%
| | |
I I I
GGE Bjorgun Romag Eirhofoi 2-4 Eirhofdi 15

Handvedsett NBI hf.

Nanar er fjallad um GGE i kafla 0, Bjorgun i kafla 3.4.6.2 og Romag i kafla 3.4.6.3.

3.3.3 Eignarhaldsfélagid Bolar ehf.
Eignarhaldsfélagid Bolar ehf. hét adur Seeplast. Félagid heldur utan um allt hlutafé i norska
framleidslufyrirteekinu Provinor, sem sérhaefir sig m.a. i framleidslu & baujum fyrir sjavaratveg

og hlifdarbunad (e. fenders) fyrir bata.

Mynd 6. Eignarhaldsfélagido Bolar ehf.
Eignarhaldsf.
Bolar ehf.
|
100% 7,7% 100%
l l l
Promens Fasteign a
Provinor (3,6% >
Gtpynnt) Dalvik

Félagiod & einnig hlutabréf i Promens auk pess sem pad a fasteign & Dalvik sem Promens Dalvik

(Seeplast) leigir af félaginu.

3.3.4 Atorka Aqua ehf.
Eignarhaldsfélagid Atorka Aqua ehf. heldur utan um 18% eignarhlut Atorku i skrada félaginu

Asia Environment Holding Ltd. sem fjallad er um i kafla 3.4.5.
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3.4 Dotturfélog og eignarhlutir Atorku
Hér & eftir er dregin upp einféld skyringarmynd af pvi hvernig eignasafn Atorku skiptist a milli

skradra og 6skradra eigna midad vid 30. september 2009.

Mynd 7. Skipting eignasafns Atorku

72% 22%

Oskradar eignir Skradar eignir

4 gangvirdi amarkadsvirdi
21,2 milljardar Kr. 6,6 mia. Kr

72% 22% 6%

Oskréadar eignir Skradar eignir Lan, krofur
4 gangvirdi 4amarkadsvirdi og handbeert fé
21,2 mia kr. 6,6 mia. kr. 1,8 mia. kr.
Lan ogkrofur
atengda adila

38%

Eignarhlutir i ymsum 60rum félégum, s.s. RER ehf., Eignarhaldsfélaginu Beta hf. og eignarhlutir
i 6skradum erlendum félogum hafa verio afskrifadir ad fullu i bokum félagsins, eins og nanar er
fjallad um i kafla 3.4.6.

AD nedan er dregid fram sundurlidad yfirlit & verdmeeti eignarhluta Atorku i skradum félogum a
markadsvirdi og virdi eignarhluta i 6skradum félogum a gangvirdi eins og pad var metid af

stjornendum Atorku i lok september 2009.

Oskradar fjarfestingar metnar a gangvirdi

Eignarhlutur i Promens + breytanlegt skuldabreéf...........ccoerrnnrnssecerereeeee e 21.082 99,4%
ADrar OSKradar fJarfeStNGAT ... oot ean 124 0,6%
Oskrddar fjdrfestingar metnar a gangvirdi samtals 21.206 100%

Promens er langsteersta eign Atorku enda nemur verdmaeti Promens um 99% af veromeeti allra
Oskradra eigna félagsins. Hafa ber i huga ad® naudasamningar Atorku snuiast 6drum praedi um
hvernig nyta megi adrar eignir Atorku til ad skapa handbeaert fé sem nyta ma til ad stydja vid

mogulega fjarmognunarporf Promens til framtidar.
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[ peim efnum er einkum litid til skradra eigna Atorku sem eru dregnar fram ad nedan.
Heildarvirdi peirra nam 6,6 milljoroum krona i lok september 2009 og hafa hakkad umtalsvert

sidustu vikur og manudi. Fra 30.september hafa pessar eignir haekkad um 600 milljonir kréna.

Verdmeeti eignarhluts Atorku i skradum eignum 30. sept 2009 (m.Kkr.) Virdi eignarhlutar

INWE ..ottt et e e e e e e et e At eese et e e Re et nnnns 2.325 35,0%
LG8 S OO 962 14,5%
0 ) 0 U 1.171 17,6%
AN £= 0 25 V40 40 0 10 1<) o 1 SO 1.787 26,9%
Adrar skradar eignir (Romag, Amiad og FInsbury FOOd)......c.cuvmrrrenenerereresesesesesesesnnens 399 6,0%
Skradar fjarfestingar a markadsvirdi i naudasamning 6.643 100,0%

Eignarhlutir i 6llum ofangreindum skradum og 6skradum eignum Atorku eru i samraemi vid
stefnumorkun stjornar Atorku um ao fjarfesta i rekstrarfélogum sem hafa sterka st6du a sinum
morkudum og hafa pau verid i godum vexti sidustu ar. Félagio er jafnan med 20-40% eignarhlut
i fjarfestingum sinum og leidir par med stefnumotandi dkvardanir badi med stjornarpatttoku
og nanu samstarfi vid stjornendur. Jafnframt hefur verid 16g0 rik ahersla & a0 fa til 1lios vio

fyrirtaekin 6fluga og reynda stjérnendur.

Auk pessa a Atorka lan og krofur sem skiptast 4 nedangreindan mata og 818 milljonir krona i
handbeeru fé i lok september 2009.

Lan og krofur m.ISK

Lan 0g Krofur - OTeNGAIr @OIlaT........cvurererereeeeeeeeees sttt e se sttt 331
P2 N 0To w0 ) L0 e (oY i 10y <) (o o 696
Lan og krofur samtals 1.027

3.4.1 Promens

Promens samanstendur af premur kjarnasvioum: Umbudaframleidslu (e. packaging),
ihlutaframleidslu (e. components) og hverfisteypu (e. rotomolding). Félagid rekur um 55
verksmidjur i 20 16ndum (ad megninu til i Evropu og N-Ameriku) og er med um 4.500
starfsmenn. AOkomu Atorku ad félaginu ma rekja til arsins 2004 pegar Atorka keypti meirihluta
i Seeplasti hf. sem var &4 peim tima skrad i Kaupholl {slands. Félagid var i kjolfarid afskrad ar
Kauphollinni og nafni félagsins breytt tir Seplasti i Promens. Promens hefur steekkad mikiod
sidustu arin i gegnum fyrirtaekjakaup og hefur Atorka leitt yfirtokur Promens a Bonar Plastics
ario 2005 og Elkhart Plastics og Polimoon arid 2006.

Velta félagsins a sidasta ari var um 710 milljonir evra.
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Mikill efnahagssamdrattur hefur verid a helstu markadssveedum Promens sem hofst a fyrri
hluta sidasta ars. Mestu hefur par munad um verulegan samdratt i bilaidnadi sem hefur komid
mjog illa nidur a ihlutaframleidslu félagsins. Til ad meeta minnkandi eftirspurn standa nu yfir
verulegar hagradingaradgerdir sem m.a. felast i lokun a atta verksmidjum a pessu ari og
feekkun & starfsfolki i 60rum verksmidjum. Gert er rad fyrir pvi ad stor hluti veltu peirra

verksmidja sem verdur lokad feerist yfir i adrar verksmidjur innan Promens.

Samhlida pessu hefur verid hagreett a 6llum svidum félagsins, fjarfestingum hefur verid haldid i
lagmarki og arangur hefur nadst i ad auka sjoédstreymi med betri styringu a fjarbindingu i
rekstri (e.working capital). Astlanir stjornenda Promens gera rad fyrir ad kostnadur vegna
hagraedingaradgerdanna muni skila sér i betri rekstri 4 um einu ari. Starfsménnum Promens
feekkar ar 5.200 1 4.500 a pessu ari og hefur pa faekkad um 1.200 fra 2007.

Hagraedingaradgerdirnar eru langt a veg komnar og eru a aatlun.

Rekstur Promens hefur batnad verulega sidustu manudina samhlida bata & moérkudum. Promens

hefur talsverda 6nytta afkastagetu sem nytist vel pegar eftirspurnin mun aukast ad nyju.
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Mynd 8. Félagsskipan Promens
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Mynd 9. Promens - préun veltu 2007-2011
Promens - velta 2007 - 2011F (mEUR) ® Velta félagsins hefur dregiSt
800 saman a pessu ari vegna minni
700 — oy eftirspurnar og ahrifa leekkandi
600 — 709 L i .
631 hraefnisveros.

500 — 527 580 —
400 — | e Félagio hefur hvorki tapad
300 — — vidskiptavinum né
200 — — markadshlutdeild & arinu og
100 — — L .

hefur nyverid undirritad nokkra

2007 2008 2009F  2010F  2011F stora vioskiptasamninga.

e Heimskreppan hefur haft mikil ahrif 4 afkomu Promens, fyrst og fremst vegna

minnkandi eftirspurnar.

e Hins vegar gera aetlanir stjornenda rad fyrir ad peer hagredingaradgerdir sem unnio er

ad muni gera félagio 6flugra en adur, pegar eftirspurn & markadi eykst a nyjan leik.

e Staersti hluti lana Promens er i gegnum sambankalan sem leitt er af DnB NOR. Félagid
braut skilmala i lanasamningi i lok sidasta ar og klaradi samninga vid bankanna a

vidunandi hatt fyrir félagio a fyrri hluta pessa ars.

e Promens a1idag i vioredum vid Landsbankann i London um endurskodun a
lanaskilmalum i lanasamningi vegna brotinna skilmala sidan i arslok 2008. Lanin vid

Landsbankann i London eru um 15% a heildarlanum Promens.

Umbudaframleidslan var a sidasta ari med um 55% af veltu félagsins og hefur rekstur
umbudaframleidslusvidsins gengid vel, pratt fyrir nokkurn samdratt i framleidslu a sidustu
manudum. Umbudaframleidslan skiptist i prju svid: Food Packaging, Chemical Packaging og

Personal & Health Care Packaging.

e Umbudaframleidslusvido Promens hefur gengid agaetlega a sidustu misserum, pratt fyrir
5-10% samdratt i veltu.

¢ Heimskreppan hefur haft hlutfallslega minnst ahrif & umbudaframleidsluna.

fhlutaframleidsla (e. components) var arid 2008 um 20-25% af veltu félagsins. Rekstur pessa
svios hefur verid mjog erfidour fra sidasta arsfjoroungi 2008, en fra peim tima hefur verid

verulegur samdrattur i bilaidnadi & heimsvisu.
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o Thlutaframleidslusvidid hefur gengid mjog vel undanfarin ar.
e Hrun i veltu i bilaidonadi 1 heiminum a sidustu misserum hefur valdid erfidleikum i
greininni.

e Miklar hagreedingaradgerdir standa yfir i thlutaframleidsluhluta Promens.

e Samdratturinn i veltu a milli ara hja ihlutaframleidslusvidinu a fyrri hluta pessa ars er
yfir 50%.

Hverfisteypa (e. rotomolding) var ario 2008 med um 20-25% af veltu Promens. Rekstur
hverfisteypusvidsins hefur einnig verid pungur sidustu manudi vegna samdrattar i veltu, en stor
hluti af framleidslu hverfisteypusviosins er i fjarfestingatengdum vorum s.s. ihlutum i

voruflutningabifreidar, landbtunadarvélar, vinnuvélar o.fl.

e Mikill samdrattur i spurn eftir fjarfestingavorum hefur haft veruleg ahrif a veltu og

afkomu hverfisteypusvids Promens.

Samantekt: Sidasti arsfjoroungur arsins 2008 og fyrri hluti arsins 2009 hefur verio erfidur i
rekstri Promens. Hins vegar eru horfur a ad botninum i yfirstandandi efnahagslaegd sé nao i
helstu hagkerfum Evropu og N-Ameriku. Pegar hagkerfin fara ad taka vid sér mun pad skila sér i
aukinni veltu og betri afkomu hja Promens. Til pess ad bregdast vid erfioum ytri adstaedum
hefur félagid farid i mjog vidamiklar hagradingaradgerdir sem hofust sidasta ari. bessar

adgerdir eru allar a dzetlun og eru nu pegar farnar ad skila godum arangri.

Pad er mat stjornenda Promens a0 reikna megi med a0 fjarporf Promens til arsloka arsins 2010
geti numid um 15 -20 milljonum evra vegna uppbyggingar og endurfjarmégnunar. Fjarporfin er
fyrst og fremst tilkomin vegna seinkunnar a endurgreidslu a lani fra arinu 2009 til arsloka 2010
0g einnig vegna uppbyggingar & working capital pegar aukning verdur a ny a umsvifum

félagsins.

3.4.2 InterBulk Group PLC

Interbulk er skrad a AIM-markadnum i London og & Atorka um 41% hlut i félaginu. Interbulk er
leidandi félag i gamaflutningum a dry and liquid bulk um allan heim med um 20.000 sérhaefda
gama i rekstri. Hofudstoovar félagsins eru i Rotterdam. Steersti markhopur félagsins er
efnaidnadur sem gerir miklar krofur um areidanleika. Sokum pessa er erfitt fyrir nyja adila ad

komast inn & markadinn par sem rekstrarsaga skipir hofudmali hja kaupendum.

Vidskiptahugmynd Interbulk byggir mjog a breytilegum kostnadi i formi undirverktdku og

gamaleigu. Félagid er pvi vel 1 stakk buid til ad mata sveiflum i veltu og umsvifum vio
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nuverandi adstadur a morkudum. Atorka kom fyrst ad Interbulk i byrjun ars 2006 i tengslum
vio hlutafjaraukningu sem nytt var til kaupa & UTT sem i dag er uppistadan i liguid bulk
einingunni. Atorka gerdist leidandi fjarfestir i InterBulk me® um 41% hlut i april 2007 i

tengslum vio yfirtoku félagsins a UBC sem nu er kjarninn i dry bulk einingu InterBulk.

Mynd 10. Interbulk - préun EBITDA 2006-2009 og gengisproun a markadi sidustu 12 m
Interbulk - préun EBITDA 2006 - 2009F (mGBP)
25 5
20— — — — )
15— —— — — 3
23.3 23

00— 20 —— —— — 3

> T [ Oct Jan [Mar May [Jul Sep

5.1 ‘Wolurne (millions]
0
2006 2007 2008 2009F |. Ehd
A | Y

A &rinu 2008 nam velta Interbulk um 250 m GBP sem var 12% meiri velta en arid 2007. Ad sama
skapi var verulegur voxtur i EBITDA félagsins sem nam 23,3 m GPB arid 2008 og 6x um 17% fra
arinu 2007.

Samantekt: Verd félagsins a hlutabréfamarkadi hefur leekkad mikio sidustu misseri.
Verdprounin hefur nu snuist vio og hafa bréf félagsins verid ad hakka sidustu manudi. Afram
er unnid ad uppbyggingu félagsins a vaxtarmorkudum i Asiu (einkum Kina), Russlandi og i Mid-

Austurlondum.

3.4.3 Clyde Process Solutions (,,CPS*")

CPS er skrad a AIM markadnum i London og Atorka a um 24% hlut i félaginu. CPS byodur
vidteekar lausnir fyrir flutning hraefna i framleidsluferlum sem minnka orkunotkun, beaeta
nytingu og minnka mengun. Félagio er leidandi innan sins geira og pjonar blue chip

vidskiptavinum, s.s. Nestle, Starbucks, Wrigleys og BHP Billlington.

CPS er med starfsemi um heim allan med 10 skrifstofur og um 500 starfsmenn en steersta
markadssveedi félagsins 1 dag eru Bandarikin. CPS er pegar med sterka stodu i Kina sem verdur

mikill vaxtarmarkadur fyrir heildarlausnir félagsins.
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Atorka kom fyrst ad CPS um mitt ar 2006 i tengslum vid skraningu félagsins & AIM markadinn.
Atorka vard sidan steersti hluthafi CPS i februar 2007, med um 24% hlut, i tengslum vid yfirtoku

félagsins a MAC i Bandarikjunum sem styrkti stodu CPS & peim markadi.

Velta félagsins a sidasta fjarhagsari var 82 m GBP og EBITDA 7.1 m GBP. Mikill voxtur var fra
fyrra ari vegna yfirtoku a bandariska félaginu MAC. broun EBITDA félagsins og gengi pess & AIM

markadnum er dregid fram a nedangreindum myndum.

Mynd 11. CPS - proun EBITDA 2006-2010 og gengisproun a markadi sidustu 12m
CPS - bréun EBITDA 2006 - 2010F (mGBP)
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Atorka vinnur ad uppbyggingu CPS i nanu samstarfi vid skoska fjarfestingafélagio Clyde
Blowers sem stjornendur Atorku hafa unnid meo sidan 2006. Clyde Blowers er med

sambeerilega fjarfestingastefnu og Atorka p.e. Buy - Build - Sell.

Samantekt: Pontunarstada félagsins er goo um pessar mundir po6 vissulega hafi
markadsadstedur talsverd ahrif a voxt félagsins. Verd a hlutabréfum félagsins hefur verid ad

hakka sidustu manudina ad undangenginni talverori leekkun.

3.4.4 NWF
NWFEF er skrad a AIM markadnum i London og Atorka 4 um 25% hlut i félaginu. NWF er rotgro6io

dreifingarfyrirteeki i Bretlandi med prjar meginstodir:

e Vorudreifing - 100.000 bretta geymslugeta
e Foodurdreifing - 520.000 tonn a ari

e Eldsneytisdreifing - 350 milljonir litra & ari
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Félagid var adur med fjorou stodina, rekstur gardoyrkjumiostodva, sem félagio seldi i oktober

2008 fyrir GBP 14,5 milljonir sem nyttar voru ad storum hluta til uppgreioslu skulda.

Velta NWF 2008,/2009 var um 380 m GBP (+5%) og EBITDA er aztlud 12,4 m GBP arid 2009 sem
jafngildir um 15% vexti midad vid EBITDA arsins 2008 eins og dregid er fram ad nedan.

Mynd 12. NWF - proun EBITDA 2006-2010 og gengisproun a markadi sidustu 12m

NWF - préun EBITDA 2006 - 2010F (mGBP)
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Samantekt: Vaxtaberandi skuldir hafa leekkad um 63% milli ara ur 52 m GBP i 19 m GBP auk
pess sem EBITDA félagsins hefur verid stodug i gegnum mikid umbrotaskeid. Rekstur félagsins
stendur vel af sér niverandi markadsadstaedur. Verd félagsins a hlutabréfamarkadi hefur
lekkad talsvert sidustu misseri. Laekkunarhrinan hefur ntt hjadnad og verd bréfanna hefur verio

a uppleid a nyjan leik.

3.4.5 Asia Environment
Félagio er skrao a hlutabréfamarkad i Singapore og Atorka fer med um 18% hlut i félaginu. Asia

Environment eru 6flugt félag i Kina i honnun, uppbyggingu og rekstri vatnshreinsistédva.

Félagio er pegar med fimm storar vatnshreinsistoovar i rekstri og 10 slikar i byggingu vidsvegar

i Kina auk pess sem mikil taekifeeri liggja 1 pvi a0 steekka og uppfeera naverandi stodvar.
Kinverjar aforma ad fjarfesta um 1 Tr. RMB (150 milljardar USD) & naestu 5 arum i pessum geira.

Vatnshreinsistodvar sem pessar eru med 20 - 30 ara samninga vid yfirvold i hverri borg um
akvedid verd a hvern raimmetra af hreinsudu vatni. Mikil verdmeeti liggja i traustu framtidar

fjarstreymi vatnshreinsistddvanna.
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Mynd 13. Asia Environment - proun EBITDA 2006-2009 og gengisproun a markadi 12m

Asia Env. - préun EBITDA 2006 - 2009F (mGBP)
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Samantekt: Helsti veikleiki félagsins er fjarmognun en verulegar fjarfestingar liggja i hverri
vatnshreinsist00. Gert er rad fyrir a0 afram verdi unnio med steerstu hluthoéfum félagsins, ad
frekari uppbyggingu og vexti félagsins. Verd a hlutabréfum félagsins hefur verid ad hakka

umtalsvert sidustu manuodina ad undangenginni nokkurri leekkun a sidustu misserum.

3.4.6 Renewable Enerqgy Resources ehf. (,RER")

RER var upphaflega stofnad til ad halda utan um fjarfestingar i endurnyjanlegri orku.

Stada RER i dag er slem enda er stersta eign félagsins, Geysir Green Energy, i mjog erfiori
stoou. Allar helstu eignir RER eru vedsettar NBI hf. Liklegast er ad félagio verdi leysti upp
pannig ad vedhafar taki til sin vedsettar eignir og pvi sem eftir stendur verdi skipt a milli

lanadrottna.

3.4.6.1 RER: Geysir Green Energy (,,GGE®)

GGE sérheefir sig i jardvarmaverkefnum um allan heim. Félagido kemur ad préounarverkefnum,
borunum og rekstri orkuvera en meginstarfsemi félagsins er & Islandi, Pyskalandi,
Bandarikjunum og Kina. Renewable Resources (RER ehf.), dotturfélag Atorku a 41% eignarhluta i
GGE.

Helstu eignir GGE eru:

e Jardboranir sem GGE & 100%. Rekstur Jardborana hefur gengid agaetlega sidustu ar og
félagido hefur mikla pekkingu og sérstodu i sinum geira. Fjarmoégnunarerfioleikar

innlendra orkufyrirtaekja hafa p6 gert félaginu erfitt fyrir pad sem af er pessu ari.
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e HS Orka og HS veitur, en par atti GGE 32% 1 badum félogunum par til nyverid er félagio
seldi allan eignarhluta sinn i HS veitum og jok eignarhlut sinn i HS orku i ram 55% a0

fradreginni solu a4 11% hlut til Magma Energy.
Jafnframt er GGE hluthafi i ymsum prounarverkefnum vidsvegar um heim:

e Geysir Europe (adur Exorka/Enex) (49%). Jarovarmavirkjanir i byskalandi. GGE a félagio
asamt Daldrup. Daldrup kom ad félaginu i tengslum vid hlutafjaraukningu nt i sumar.

e Enex China (80%). Félagid a 49% eignarhluta i hitaveitum i Kina i samstarfi vid Sinopec
(51%).

e Ram Power (37%). Virkjanaleyfi og raforkustlusamningar i USA, en GGE seldi nyverid
meirihluti i fyrirteekinu fra sér.

e Envent Holding Philippines (80%). Jardvarmavirkjanir a Filipseyjum.

Samantekt: bPad liggur fyrir ad fjarhagsleg stada GGE er 6viss. Verdmaeti, sem eru folgin i

eignarhlut Atorku i Geysir Green Energy, eru pvi ad 6llum likindum litil.

3.4.6.2 RER: Bjorgun hf.

Rekstur Bjorgunar er pripeettur:

e Efnisvinnsla og efnisala baedi ur sjo - og namum a landi.
e Lodagerd og lodasala i bryggjuhverfum.
e Verktaka vid hafnargerd og vidhald hafna.

Bjorgun hefur mikla sérstddu i efnissélu med adgengi ad hagkveemum og umhverfisvaenum

sjavarnamum. Félagio hefur ttbuid 160ir fyrir um 600 ibudir & sidustu 6 arum.

Fyrirhugad er ad flytja starfsemi Bjorgunar fra Seevarhofoa og nyta pad landsvaedi i steekkun
bryggjuhverfisins. Samtals er daetlud lodasala a Seevarh6foa fyrir um 500 ibudir. Félagio hefur
pegar byggt upp 16dir fyrir um 200 ibudir & landfyllingu i Karsnesi. Azetlad er ad félagid muni
selja 160ir fyrir yfir 900 ibudir vio sjavarsiduna a naestu 8 - 10 arum. Félagio er ao fullu i eigu
RER ehf.

Samantekt: Mikill samdrattur i byggingarionadi hefur haft veruleg ahrif a afkomu Bjorgunar.
Félagid hefur sérstodu hvad vardar efnisvinnslu en er liklegt ad efnisvinnsla a landi muni

minnka a komandi arum vegna umhverfissjonarmida
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3.4.6.3 RER: Romag
Romag er leidandi félag i framleidslu a sérhafdum glerlausnum einkum a Building Integrated
Photovoltaics (BIPV), rudugleri sem framleidir rafmagn ur sélarorku. Félagid hefur vaxid hratt

sidustu ar og aukid framleidslugetu ir 6 MW i 28 MW 4 ari.

Oflug voruproun hefur styrkt stodu félagsins enn frekar m.a. med Solar Power Pack sem mun

nytast til ad hlada rafbila a bilstedum t.d. vid verslunarmiostodvar.

Romag hefur nylega hafid markadssokn til Dubai, Abu Dhabi og vidar i Austurlondum fjeer.
Fyrirsjaanlegur er verulegur voxtur a peim morkudum fyrir glerlausnir sem framleida

endurnyjanlega orku.

Bae0i velta og EBITDA félagsins hafa aukist hrodum skrefum fra arinu 2006. Velta a arinu 2008
var 33,6 m GBP (93% aukning fra arinu adur) og EBITDA arid 2008 6,8 m GBP sem jafngilti 33%
aukningu fra arinu 2007. A nedangreindum myndum er dregin fram proun EBITDA félagsins fra

arinu 2006 og proun hlutabréfaverds i félaginu sidastlioio ar.

Mynd 14. Romag - proun EBITDA 2006-2009 og gengisproun a markadi sidustu 12m
Romag - proun EBITDA 2006 - 2009F (mGBP)
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Romag er skrad a AIM markadnum i London og Atorka a 24% hlut en eignarhald Atorku er
Obeint i gegnum RER ehf. Atorka hefur verid starsti hluthafi Romag fra 2006 og hefur stutt vid

Oran voxt félagsins m.a. med patttoku i hlutafjaraukningu 2007.

Samantekt: Stada Romag er g6d par sem félagio hefur einstaka stoou og rekstur félagins hefur
tekid storstigum framférum sidustu ar. Um er ad raeda 6flugt og sérhaeft félag med umtalsverda
vaxtamoguleika a svidi endurnyjanlegrar orku.
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4 Eigna- og skuldastada Atorku 30. september 2009

I kaflanum er settur fram efnahagsreikningur Atorku pann 30. september 2009 og fjallad
um einstaka lidi hans. Ad sama skapi er fjallad itarlega um verdproun helstu eigna Atorku
og proun skulda Atorku og hvernig aukna skuldabyrdi félagsins ma rekja ad storum hluta
til gengisfalls islensku kronunnar. I kaflanum er fjallad um stcerstu kréfuhafa félagsins og
vedstoou peirra gagnvart félaginu auk pess sem utlistadar evu peer adgerdir sem stjorn
félagsins hefur radist i til ad draga ur rekstrarkostnadi félagsins. Ad lokum er dregin upp
mynd af helstu skuldbindingum Atorku vegna reksturs modurfélags auk pess sem
abyrgdoum og fjarhagsskuldbindingum félagsins eru gerd skil.

4.1 Efnahagsreikningur Atorku 2005-2008

Heildareignir Atorku voru metnar a rama 44,5 milljarda kréna i arslok 2008. bar af voru
fjarfestingaverkefni ramir 32,9 milljardar krona, lan og adrar krofur um 10,3 milljardar krona,
og handbeert fé 1,3 milljardur krona. A sama tima voru skuldir modurfélagsins um 44,5
milljardar krona og eigid fé um 0,3 milljardar krona. A medfylgjandi toflu er dregin saman

proun rekstrar- og efnahagsreiknings Atorku, médurfélags fra arinu 2005 til arsloka 2008.

Rekstrarreikningur - modurfélag 2007

Hreinar fjarmunatekjur......c.cooorrreercrcsssenererenesessssssesereseseanes 2.118 8.829 7.123 -18.814
ReKSIrarkOSTNADUT .....ccvurerereirireeesesesesesessses s se e sssssssssssens -612 -857 -907 -1.560
Y40 o) 53 1% 1 L 0 o O -249

Hagnadur/(Tap) fyrir skatta 1.257 7.972 6.216 -20.374
] 10 FS] S L 235 -1.233 1.924 0
Hagnadur/(Tap) eftir skatta 1.492 6.739 8.140 -20.374
Efnahagsreikningur - M6durfélag 2006 2007

Eignir

Lan 0g adrar KrOfUT......cccovvreeeeceeeererere e sesesesesennenas 2.238 5.035 3.071 10.291
FjarfestingaverkefNi........cccovvveeeeveeceecrerereees e seeeeeeessesesenas 16.867 33.272 48.929 32.922
PN U To 10 Fed<S s V1 4 Vet R 16 0 51 0
|3 F:VaTa 10T 3 o s (TP 879 4.721 10.275 1.327
Eignir samtals 20.000 43.028 62.326 44.540
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Eigid fé og skuldir - modurfélag 2005 2006 2007

8 e oI (R 9.744 17.226 23.376 375
Skattskuldbinding.......ccceeveerrecerescrerererr e 323 1.924 0 0
Langtimaskuldir 9.287 18.855 34.385 24.405
Skammtimaskuldir 646 5.023 4.565 19.760
Eigid fé og skuldir samtals 20.000 43.028 62.326 44.540

4.2 Efnahagsreikningur Atorku 30. september 2009

A0 nedan er dregin upp 6endurskodadur efnahagsreikningur Atorku 30. september 2009 med
Ollum videigandi fyrirvorum sem fylgja slikum 6endurskodudum uppgjorum. Ad mati
stjornenda Atorku hefur ordid umtalsverd breyting a efnahagsreikningi Atorku a arinu 2009.
Heildareignir félagsins pann 30. september sl. eru metnar a 29,7 milljarda krona, skuldir er um

49 milljardar krona og eigid fé félagsins pvi neikvaett um 19,5 milljarda krona.

Eignir 30.9.2009

Lan og krofur mISK
Lan 0g Krofur - OTeNGAIT @OIlaT......cccovurerererereeceririre ettt e st ne e enaan 331
Lan 0g KIrOfUT - AOTTUTTELOZ. ...ttt sas e e ssase st e ne s s assss e e e s s asansnens 696
Lan og krofur samtals 1.027
Fjarfestingar
Skradar fjarfestingar
2.325
962
1.171
1.787
Adrar skradar fjarfestingar 399
Skradar fjarfestingar samtals 6.644
Oskradar fjarfestingar metnar a gangvirdi
Eignarhlutur i Promens + breytanlegt SKUIA@DTéf...........ccomrrreeeirerrrrsercreeeeesse e 21.082
ADrar OSKIadar fJArfOSTINGAT . ......ccceeeeeeeeeecee et ettt a s s s ea s b s s e e e e e s sennnenan 124
Oskrddar fjdrfestingar metnar d gangvirdi samtals 21.206
Adrar eignir
5 F: Va0 L0 3 o OOV 818

Eignir samtals
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Skradar fjarfestingar Atorku eru uppreiknadar midad vio skrad markadsgengi fyrirtaekjanna i
kauphollum og midad vid gengisvisitdlu islensku kronunnar & vidomidunardegi pann 30.
september 2009.

Hafa ber i huga ad stjornendur félagsins eru bunir ad feera gangvirdi einstakra fjarfestinga

umtalsvert nidur. Pannig ma til deemis tiltaka ad eignarhlutur Atorku i RER er ekki tekinn inn
sem eign i efnahagsreikninginn. Adrar 6skradar innlendar eignir eru 6verulegar og buid er ad
afskrifa ad hluta lan og krofur a hendur dotturfélogum pannig ad bokferd stada endurspegli

vaentar heimtur i framtio.

Skuldahlid efnahagsreiknings er sett fram midad vid mat félagsins a st6du 6uppgerdra
skuldbindinga Atorku, en eins og fjallad er um med nakvemum heetti i kafla 4.6.1 um lantokur

Atorku pa eru deilur & milli félagsins og bankanna um mat a gjaldmidlasamningum.

Skuldir og eigid fé 30.9.2009

Skuldabreéf: m.ISK
N 0 ) 0 OO TRRSR 4.106
F N ) TPV 2.390
Ator 07 8 2.396
Ator 07 3 1.334
Ator 07 4 1.300
Ator 07 5 1.472
Ator 07 6 3.868
3.845
1.543
4.481
4.574
2.992
Skuldabréf samtals 34.301
Lan og adrar skuldir vid fjarmalastofNanir.........cooeeeeceerrrerencseserrrere e anenes 12.759
Lantékur samtals 12.759
LT 0o ES 07 ) 1 OO 2.091
Adrar skuldbindingar samtals 2.091

Skuldir samtals

Eigid fé samtals (19,459)
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Midad vid ofangreint mat er 1jost ad eigid fé Atorku er neikveett um riflega 19,5 milljarda kréna

midad vid ofangreindar forsendur.

4.3 Eigna- og skuldastada helstu détturfélaga Atorku

f umfj6llun um efnahagsreikninga helstu dotturfélaga Atorku er naudsynlegt ad gera
greinarmun annars vegar a skradum eignum félagsins og hins vegar 4 6skradum eignum pess. I
umfjolluninni hér a eftir er sjonum nanast eingdéngu beint ad eigna- og skuldastoou Promens og
jafnframt fjallad itarlega um fjarmoégnun Promens. Vegna nanari umfjollunar um Promens ma

visa til kafla 3.4.1 ad framan.

4.3.1 Promens

Langsteersta eign Atorku er Promens. Promens hefur a sidustu misserum ordid fyrir verulegum
afollum i peim hluta rekstrarins sem pjonar bilaidonadi (ihlutaframleidslu), en s eining var um
20-25% af veltu félagsins a arinu 2008.

Nett6 vaxtaberandi skuldir Promens i lok juni sl. voru um 234 milljonir evra. Fjarmégnun

félagsins ma i raun skipta i nokkra hluta eins og dregid er fram a nedangreindri mynd.

Mynd 15. Promens - stutt yfirlit yfir félagaskipan
Promens hf.
100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Promens International B.V. Promens Promens Promens Promens Promens Promens Star AcquisitionCo AS
»PIBV* Aalesund AS (India) Tempra ehf. Iberia SA Asia Ltd. Dalvik ehf. »STAR GROUP*
Holland Norway Private Ltd. island Spain Hong Kong island Noregur

e Girt (e. ringfenced) fjarmodgnun a steerstum hluta af Roto einingu Promens.
e Lan fra Landsbankanum i London.

o Um 40 milljonir EUR til greidoslu a arunum 2012 til 2015.
e Lanin eru i skilum en skilmalar eru brostnir vegna samdrattar i afkomu.

e Vidradur standa yfir vid Landsbankann i London um breytingar a lanaskilmalum.
Star Group

e Girt (e. ringfenced) fjarmognun 4 umbuda- og ihlutaframleidslueiningum félagsins.
e Sambankalan hja DnB NOR, Nordea, Hypovereinsbank og Nord LB.
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o DnBNor leidir hopinn.

o Nuverandi stada lansins er um 165 milljonir evra.
Promens hf.

e Fjarmognun a Promens Dalvik, Tempru, Iberia og Indlandi.

e Eitt bankalan hja Nyja Landsbankanum ad fjarhaed um EUR 5 milljonir.
Onnur fjarmégnun
e Fjarmognunarleiga og smeerri lanalinur einstakra verksmidja er um EUR 22 m.

Vegna efnahagsleegdarinnar braut Promens lanaskilmala i sambankalaninu hja DnB NOR fyrr a
pessu ari. Naudsynlegt var fyrir eigendur félagsins ad stydja vid Promens vid peer adstedur og i
peim tilgangi lanadi Atorka Promens 6,5 milljonir EUR med breytanlegu lani pann 20. mai 2009.
Steersti krofuhafi Atorku, NBI, var sampykkur pessari lanveitingu. Horn ehf. (dotturfélag NBI)
sem er annar steersti hluthafi Promens 1lanadi Promens & sama tima EUR 3,5 milljonir med

breytanlegu lani.

4.3.2 Adrar eignir

Megnid af 6drum eignum Atorku samanstendur af skradum erlendu félogum sem hafa synt
g00a afkomu 1 sidustu uppgjorum, horfur i rekstri peirra eru vidunandi og utlit er fyrir svipada
afkomu & pessu ari og pvi sidasta. Verdmaeti skradra félaga i eignasafni Atorku laekkadi mjog a

sidari hluta arsins 2008 en su laekkun hefur komid ad nokkru leiti til baka a sidustu manudum.

Fjarmognun skradra erlendra félaga i eignasafni Atorku er almennt tryggd til naestu ara og pvi

ekki fyrirsjaanlegt porf a fjarhagslegum studningi fra eigendum.

4.4 VerdOmat a Promens vegna naudasamnings
Ljost er ad Promens er langstearsta eign Atorku og sékum pessa mun endurheimtuhlutfall
krofuhafa ad verulegu leiti radast af pvi hversu vel gengur ad byggja upp Promens a naestu

arum.

Tvo erlend radgjafafyrirtaeki hafa unnio itarleg verdmot a steerstu 6skradu eign Atorku,
Promens. Virdi hlutar Atorku i Promens er skv. pessum motum & bilinu 24 - 169 milljonir evra i
lok september 2009. bratt fyrir vinnu vid ad verdmeta Promens pa er ljost ad midad vid
nuverandi adstadur er erfitt ad segja til med vissu um hvert virdi Promens er i lok september
20009.
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Su tillaga er gerd i pessari greinargerd med naudasamningi ad mogulegt verdomaeti Promens
verdi metid ut fra medaltali a varfaernum verdmotum adila A og B a Promens.

betta er dregid fram a eftirfarandi mynd og nidurstadan er su ad vioverdmat & Promens vegna

naudasamningsfrumvarps verdi hlutur Atorku i Promens metinn & 61,5 milljonir evra.

Mynd 16. Verdmat a eignarhlut i Promens i naudasamningi er metid EUR 61,5 milljonir

®
w S'19 ANA

Medaltal & varfeernum verdmotum
60 ®
40 A
20 A —
6

0 -
mEUR Varfaerid ‘ }\4{1"1 rr\lé(< ‘ /Zé m\i)lx ‘ Varfeerid ‘ y&fél r}(}x& ‘

Verdmatsadili A Verdmatsadili B

bessi adferd midar vid ad haesta og leegsta' verdmati verdi sleppt og medaltal fundio ut fra
medaltalinu & raudu stulunum tveimur.

4.4.1 Framtid Promens

Helstu vidofangsefni nyrra eigenda Atorku verda aframhaldandi uppbygging og efling Promens.
Einnig parf ad tryggja fjarmognun félagsins til lengri tima, en steerstu lan félagsins eru a
gjalddaga 2012.

e Star Group: Fjarmognun & Packaging og Components einingum félagsins er afgirt (e. ring
financed). Nuverandi fjarmognun er leidd af DnB NOR sem fer fyrir sambankalani par
sem Nordea, Hypovereinsbank og Nord LB eru einnig patttakendur.

» Nuverandi stada lansins er um 165 m EUR. Par af er 143,5 m EUR term loan til
20. feb 2012. Til vidbotar er um 21,5 m EUR acquisition loan til greioslu fyrir
arslok 2010. Gera verdur radstafanir til ad koma til mots vid
endurfjarmoégnunaraheettu i arslok 2010 og hefur félagid nu pegar kynnt

akveodnar tillogur i pvi efni.

! Nedri mork A og B eru apekk og pess vegna er peim badum sleppt vid ttreikning a medaltali.
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e PIBV: Landsbankinn i London sér um fjarmoégnun & steerstum hluta af Roto einingu
Promens. Fjarmognunin byggir 4 afborgunarskilmalum og koma um 40 m EUR til
greioslu & arunum 2012 til 2015. Lanin eru i skilum en forsendur samninga eru brostnar
sOkum verulegs samdrattar i veltu. Nu standa yfir vidraedur vid Landsbankann i London
um skilmalabreytingar a lanum.

e Promens hf.: Promens er med eitt lan hja NBI sem stendur i um EUR 5 m, auk pess sem
félagid er med lan vid Atorku upp 4 um EUR 1 m.

e Onnur fjarmégnun Promens: Onnur fjarmognun er dreifdari og an sértaekra verkefna
eda veda a bak vid sig. Fjarmognunarleiga og smeerri lanalinur einstakra verksmidja er
um 22 m EUR.

bar sem Atorka er langstersti hluthafinn i Promens hefur Atorka verid virkur patttakandi i
stefnumotun félagsins og skipad leidandi hlutverk i stjérn félagsins. Afar mikilvaegt er ad

vidohalda peim g6du tengslum sem hafa verid & milli Atorku og stjérnenda Promens.

4.5 Umrada um verdryrnun a skradum eignum Atorku

Fyrirteeki & Islandi bera klafa pess ad hafa starfad i erfidu islensku efnahagsumhverfi
undanfarin misseri. Vid hrun bankanna tok hins vegar steininn ur i lausafjarskorti og trausti a
innlendum fyrirteekum og islenskum eigendum peirra. Gildir einu po6tt meirihluti eigna peirra

veeri a erlendri grundu.

Nertaekur malikvardi & pa miklu eignaryrnun sem vard a eignum Atorku sidasta haust feest

med pvi ad ryna i verdproun a skradum eignum Atorku undanfarid ar.

Mynd 17. Verdproun NWF, InterBulk og Romag a markadi sidustu 12m
NWF Group Plc InterBulk Group PLC Romag Holdings PL.C
5 125
100
4 100
3 75
75
2 50
Oct  |Jan Mar May Jul Sep Oct  |[Jan [Mar May Jul Sep Oct  Jan Mar May Jul Sep
Wolumne (thouzand=) ‘Wolumne (millions]) Wolurne thousands)
| .lJl.L.lLilllJ-.J..Jl.;.u..-. ui:.h“ll.L.Jj.- fonk A | | L vl ||I Y " S - L -L-l-l-l-- ! --J A VYR P

32



Atorka Group hf. | Greinargerd med naudasamningsfrumvarpi

Mynd 18.

Verdproun CPS, Asia Environment og Amiad a markadi sidustu 12m

Clyde Process Solutions PLC
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Ef 1iti0 er til helstu skradu eigna Atorku ma sja ad verd allra peirra leekkadi um meira en 50% a
sidasta arsfjoroungi arsins 2008 en pau hafa tekid verulega vid sér a seinni helmingi arsins
20009.

Oll skrad félog Atorku hafa synt ageeta afkomu i sidustu uppgjorum, horfur i rekstri peirra eru
vidunandi og utlit fyrir svipada afkomu a pessu ari og pvi sidasta. Fjarmognun skraora félaga i
eignasafni Atorku er almennt tryggd til nastu ara. Hins vegar hefur verdmeeti skradra félaga i
eignasafni Atorku laekka®d mikid sl. manudi en virdi pessara félaga er mjog lagt midad vio

afkomu peirra.

Almenn satt etti ad rikja um pa nalgun ad i naudasamningi Atorku verdi virdi skradra
fjarfestinga Atorku metio Ut fra markadsvirdi peirra pann 30. september 2009 og midad vid

gengisskraningu Sedlabanka Islands sama dag.

? Atorka seldi 23% hlut sinn i Amiad i jantiar 2009 fyrir um 1,2 milljarda krona og atti samtals 0,01% hlut i félaginu
pann 30. september sidastlidinn.
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Mynd 19. Verdmeeti & eignarhlut Atorku i skradum félogum pann 30. september 2009
7,000 6,643
6,000
5,000
4,000
4
=
3,000 2325
2,000 L.787
962 1,171
1,000 399
0 Asi AD Samtal
sla rar amitals
NWE cps Interbulk Environment eignir 30. sept 2009

Midad vid pessar forsendur mun verdmat a skradum eignum Atorku vera riflega 6,6 milljardar
kroéna og er pad verdmeeti lagt til grundvallar i naudasamningsfrumvarpi Atorku.Fra 30.
september hafa pessar skradu eignir haekkad um 600 milljonir sem gefur godar vonir um ad
endanlegt verdmaeti pessara eigna geeti ordid verulega harra en gert er rad fyrir i

naudasamningsfrumvarpinu.

4.6 Skuldir

bad er 6parfi ad rekja i smaatridum proun a gengisvisitolu islensku kronunnar undanfarid ar.

250.0 60,000
mmmm Skuldir Atorku Group (haegri as) GengisvisitalaISK (vinstrias) /\/

200.0 r>0,000
r 40,000

150.0
r 30,000
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0.0 - T v v v r r x x r . . . . . . Lo

2005.4 2006.1 2006.2 2006.3 2006.4 2007.1 2007.2 2007.3 2007.4 2008.1 2008.2 2008.3 2008.4 2009.1 2009.2 2009.3

Hins vegar er upplysandi ad draga fram pau gridarlegu yktu ahrif sem samspil leekkandi

eignaverds i heiminum og veiking islensku krénunnar hafa haft 4 efnahagsreikning Atorku.
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4.6.1 Lantokur
Lantokur Atorku skiptast pannig midad vio 30. september 2009:

Skuldabréf: mISK

N 0 S 7SRRI 4.106
N o) o 0GP 2.390
N o) 070 TP 2.396
F N o) A0 TSSOSO 1.334
F N 0 ) 0 OSSOSO 1.300
N 0 ) 0 OO TSRSR 1.472
N 0 7 SRS 3.868
N o) 0T 3.845
2 0 0 PP 1.543
N o) 0 PP 4.481
N 0 ) 01 OO 4.574
JRIDB 05ttt ettt e et e st e s e s st e e e e e e s e s et et eeee e e e se s e A e s eEeE e s s seAe At e eE e e e e Ae At e et ee s s e aesns et es 2.992
Skuldabréf samtals 34.301
Lan og adrar skuldir vid fjArmalastofNanir........cocrrerererercnceeeererere sttt 12.759
Lantokur samtals 12.759

Agreiningur er 4 milli Atorku og gémlu bankanna um uppgjor a gengisvérnum og meta adilar
skuldir Atorku vegna pessara patta 4 mismunandi veg. Fjarheedir gjaldmidlasamninga sem
settar eru fram hér ad nedan byggja 4 mati stjérnenda og radgjafa a peim skuldbindingum.
Krofur bankanna eru umtalsvert harri. Ljost er ad ekki faest tr pessum agreiningi skorid fyrr en

démar hafa gengid um réttarstodu adila.

Adrar skuldbindingar: mISK

LT 4T o3 £ 0D 2.091
Adrar skuldbindingar samtals 2.091

Fyrir liggur ad heildarskuldir Atorku nema 49,1 milljoroum krona ef midad er vido mat

stjornenda Atorku a 6uppgerdum skuldbindingum.

Gjaldfallnar skuldir Atorku 30. september 2009 eru um 18 milljardar og pa er ekki horft til pess
ad lanaskilmalar i einstokum lanum sem ekki eru komin & gjalddaga hafa verid brotnir og pvi

eru pau i raun gjaldfellanleg.
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4.6.2 Stada lanardrottna og umfjollun um kréfuhafa félagsins
Félagid hefur um skeid ekki getad uppfyllt skuldbindingar sinar. I pessu felst lysing a pvi ad
rekstrargrundvollur Atorku sé ekki fyrir hendi vid naverandi forsendur og ad félagid sé knuid

til a0 leita naudasamninga vio krofuhafa sina eda 6ska ella eftir gjaldprotaskiptum.

4.6.3 Rekstrarkostnadur og skuldbindingar vegna rekstrar
A sidustu misserum hefur verid dregid ar umsvifum Atorku, m.a. med uppsdgnum starfsfolks.

Rekstrarlegar skuldbindingar Atorku eru 3-4 milljonir krona a manudi.

4.6.4 Abyrgdir og fiarhagsskuldbindingar
Ekki hafa komid fram gégn eda upplysingar um abyrgdir eda fjarhagskuldbindingar Atorku

utan efnahags og hefur stjorn félagsins stadfest ad slikar skuldbindingar séu ekki fyrir hendi.
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5 Um efni og ahrif fyrirhugads naudasamnings Atorku

5.1 Moguleikar i naverandi stodu
bad liggur fyrir ad adgerda er porf til ad endurskipuleggija fjarhag Atorku enda er éraunhaeft ad
félagid nai ad standa af sér agang sidustu missera nema med beinni adkomu lanardrottna vid

fjarhagslega endurskipulagningu félagsins.

e Midad vid drog ad efnahagsreikningi félagsins pann 30. september 2009 er eigid fé
moodurfélags Atorku neikveett um taeplega 20 milljarda krona.

e Vaxtaberandi skuldir félagsins eru of haar til ad undirliggjandi rekstur dotturfélaga
Atorku geti stadid undir vaxtabyrdi af skuldum.

e Liklegt ma telja ad eigendur Promens muni stydja félagid vegna

endurfjarmognunarparfar og uppbyggingar a nsestu misserum

Af ofangreindu er 1jost a0 rekstri félagsins verdi ekki framhaldid i niverandi mynd par sem

skuldsetning félagsins er Atorku ofvida.

5.1.1 Afstada stjornar Atorku til naudasamningsfrumvarps
bad er mat stjornar félagsins ad pad sé ekki fysilegur valmoguleiki ad lysa Atorku gjaldprota,

enda mundi su adgerd hafa i for med sér verulega verdryrnun eigna.

Stjorn félagsins telur ad besta leidin i stodunni sé ad leggja fram naudasamningsfrumvarp med
pad ad augnamidi ad krofuhafar endurfjarmagni Atorku med pvi ad umbreyta krofum sinum i

lan og hlutafé i nanar tilteknum hlutféllum.

Med endurfjarmoégnun Atorku nai krofuhafar best ad tryggja ad virdi eigna verdi hamarkad og

fa fulla stjorn a radstofun peirra eftir sampykkt naudasamnings a krofuhafafundi.

5.1.2 Nain samvinna kréfuhafa, stjornar og radgjafa
Naudasamningsfrumvarpid sem kynnt er i pessu fylgiriti er unnid i nainni samvinnu a milli
krofuhafa félagsins og stjornar pess. Fulltraar NBI hf., sem er steersti krofuhafi Atorku, hafa

leitt vinnu vid gerd naudasamnings fyrir hond krofuhafa.

5.1.3 Endurheimt veromeeta og riftanlegar radstafanir
Endurskodendur Atorku, PwC, vann nyverid itarlega konnun a riftanleika radstafana fyrir stjorn

Atorku svo unnt veeri ad meta hvort vidbotareignir veeru hugsanlega fyrir hendi til skipta fyrir
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lanardrottna. I skyrslu PwC eru ekki tilgreind nein vidskipti félagsins par sem hugsanlega
kunni ad reyna 4 riftun radstafanna. I naudasamningsferlinu mun umsjonarmadur Atorku

framkvaema konnun a riftanleika radstafana i tengslum vid naudasamninginn.

Ef lanardrottnar eignast allt hlutafé félagsins vid naudasamninginn verdur stada peirra i raun
hin sama og vi0 gjaldprotaskipti félags. Eini munurinn liggur i pvi ad félagid verdur ad hofoa
riftunarmal innan priggja manada fra pvi samningurinn hefur verid stadfestur af héradsdomi.
Annars vegar er heimilt ad rifta tilteknum radstéfunum sem gerdar hafa verid sidustu 6 manudi
fyrir frestdag og hins vegar 24 manudi fyrir frestdag ef um nadkominn adila er ad raeda.
Frestdagur yroi i pessu tilviki midadur vid pann dag sem greidslustodvun var veitt. Meelt er fyrir

um petta 32. gr. laga nr. 21/1991 um gjaldprotaskipti ofl.:

32. gr. Reglum XX. kafla um riftun rddstafana vio gjaldprotaskipti verdur beitt ef
naudasamningur kemst d, ad 60ru leyti en pvi ad skuldarinn verdur ad héfda domsmadl til
riftunar innan priggja manada frd pvi samningurinn komst d. Ad pvi leyti sem dkveedi
XX. kafla taka mid af peim degi sem urskurdur var kvedinn upp um ad bu sé tekio til
gjaldprotaskipta skal vid riftun eftir gerd naudasamnings mida vid pann dag sem

urskurdur gekk um heimild til ad leita hans.

bar sem radgert er a0 lanardrottnar taki yfir allt hlutafé félagsins verda heimildir til pess ad
innheimta krofur og endurheimta eignir félagsins i raun peer sému og vid gjaldprotaskipti.
Avinningurinn af naudasamningi er hins vegar sa ad lanardrottnarnir rada félaginu en viod
gjaldprotaskipti er stjornun busins og framkveemd eignasdlu og endurheimtur verdmaeta i
hondum skiptastjora (venjulega logmanns) sem tilnefndur er af domstoéli. Pa er minni haetta a

a0 verOmeeti ryrni vid naudasamning en vid gjaldprot.

5.1.4 Ny skipan fjarmdla

Framtidarvirdi Promens hefur radandi ahrif a endurheimtuhlutfall kréfuhafa Atorku enda er
félagid steersta einstaka eign Atorku. bad liggur fyrir ad sterstu krofuhafar Atorku telja edlilegt
ad verdmeeti Promens i efnahagsreikningi Atorku verdi feert enn frekar nidur ut fra
varfaernissjonarmidum. { samradi vid fulltriia staerstu krofuhafa var akvedid ad feera
varudarfeerslu a Promens a0 fjarhad 9,9 milljarda krona sem leidir til pess ad bokfart virdi
Promens i naudasamningnum er 11,2 milljardar sem jafngildir 61,5 milljonum evra, sbr.

verOmatskafla 4.4 ad framan.

AD nedan er dreginn fram endurmetinn efnahagsreikningur Atorku skv. mati steerstu krofuhafa

eftir adlogun a verdmati & Promens sem fjallad var um i kafla 4.4.
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Efnahagsreikningur Roltorn VF e nalliggzzlrlr(ljl?iflgs
30/9/2009 arsla 30. sep 2009
Eignir:
|1 s B0 To0 1 o) iU 1.027 1.027
Eignarhlutur i skradum félogum..........ccevverervernverensernsernserenns 6.644 6.644
Eignarhlutur 1 Promens........ccocevrcrerenieseneseseseeseesessessessesenns | 21.083 -9.914 11.169 |
Eignarhlutur i 60rum 6skradum félogum.........cccceevererverennene 124 124
Handbaert fé........cooevvereree e 817 817

Eignir, samtals

Skuldir:

Skuldir vio lanastofnanir og skuldabréf............cccovevreeninccnne 47.061 47.061
Afleidusamningar (deila, OUPPZETT)...cccererrrrrerereererierrerrererenns 2.091 2.091
Skuldir, SAMUAlS....ccueririerimrmrrirrn s nnnsans 49.152 49.152
A o o3 (OSSR -19.457 -29.371

Skuldir og eigid fé, samtals

Midad vid ofangreint endurmat & virdi Promens ma feera rok fyrir pvi ad eigid fé Atorku sé
neikvatt um teeplega 30 milljarda krona i lok september 2009 ad teknu tilliti til

nidurfeerslunnar.

5.1.5 Markmid naudasamningsins

Markmio stjornar Atorku med naudasamningnum er ad forda félaginu fra gjaldproti. bad er mat
stjornar Atorku ad pad verdi best tryggt med pvi ad lanveitendur fallist 4 ad umbreyta krofum
sinum ad hluta i skuldabréf annars vegar og i hlutafé i Atorku hins vegar. A0 mati stjornar
félagsins ma med peim heetti leggja grunn ad hamorkun a endurheimtum krofuhafa & kréfum

peirra gagnvart Atorku.

Hlidarmarkmid naudasamningsins er ad styrkja efnahag Atorku & pann veg ad félagid verdi
pannig i stakk buid ad pad geti stutt vio kjolfestueignina Promens ef porf krefur, fram til pess

tima sem eignin verdur seld fra félaginu.

5.2 Tillaga ad naudasamningi
AD nedan eru dregin fram helstu efnisatridi naudasamningsins sem stjorn Atorku leggur fyrir

krofuhafa félagsins.

Tillagan ad naudasamningi midar ad pvi ad krofuhafar sampykki ad fa greidslu krafna sinna

annars vegar me0 skuldabréfi utgefnu af Atorku ad fjarhaed fjorir milljarda krona og hins vegar
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ad peir umbreyti 6drum krofum i nytt hlutafé i Atorku samhlida nidurfeerslu a 6llu naverandi

hlutafé félagsins.

Efnisatridi naudasamningsfrumvarpsins eru ordrétt pessi:

JAtorka Group hf., Hlidasmdra 1, 200 Kopavogi, (hér eftir nefnt ,félagido”) leitar hér med
sampykkis kréfuhafa félagsins fyrir fjarhagslegri endurskipulagningu félagsins a grundvelli

svofellds naudasamnings:
1.0 Smeerri samningskréfuhafar - Greidsla krafna med reidufé.

Kriofuhafar sem fara med samningskréfur a hendur félaginu par sem heildarfjarhceed krofu
nemur kr. 250.000 eda leegri fjarhaed midad vido pann dag er félagio fékk heimild til ad leita
naudasamnings munu fa krofur sinar greiddar ad fullu med reidufé eigi sidar en sex vikum eftir
ad naudasamningur félagsins hefur verid stadfestur med endanlegum urskurdi eda domi. Krofur
krofuhafa er falla undir pessa grein 1.0 bera ekki vexti frd peim degi er naudasamningur kemst

d og til gjalddaga.
2.0 Aodrir samningskréfuhafar -Hvad greitt, med hvada heetti og hvencer.

Krofuhofum sem fara med samningskréfur d hendur félaginu par sem heildarfjarhced nemur kr.
250.001 eda hceerri fjarheed midad vid pann dag er félagio fékk heimild til ad leita

naudasamnings munu fa kréfur sinar greiddar ad fullu:

a) med eingreidslu ad fjarhced kr. 250.000 sem skal innt af hendi 1 reidufé eigi sidar en
sex vikum eftir ad naudasamningur félagsins hefur verid stadfestur med endanlegum

urskurdi eda domi,
og

b) med pvi ad fa afhenta, 1 kjolfar fullrar nidurfeerslu niiverandi hlutafjdar félagsins, nyja
hluti 1 félaginu, er svara til 92% krofufjarhaedar peirra, d genginu 1, og skal nafnverad
hlutafjar sem hver ldanardrottinn feer i félaginu pannig nema 92% af heildarfjdarhced
kréfu hans midad vid pann dag er félaginu var veitt heimild Héradsdoms Reykjaness til
ad leita naudasamnings. Skulu hinir nyju hlutir afhentir eigi sidar en sex vikum fra pvi

ad domstolar hafa stadfest naudasamning félagsins med endanlegum domi eda urskuroi,
og

c) med pvi ad fa efndir eftirstoova heildarkrifu sinnar, eda sem svarar til 8%, midad vio

bann dag er félaginu var veitt heimild Héradsdoms Reykjaness til ad leita
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naudasamnings, greiddar med hlutfallslegri hlutdeild i skuldabréfi sem félagio mun gefa

ut til krofuhafa sinna innan sex vikna frd pvi ad domstolar hafa stadfest naudasamning

félagsins. Skulu meginskilmdlar umrcedds skuldabvéfs vera sem hér segir:

Lanstimi:

Vextir:

Gjalddagi skuldabréfsins skal vera einn og skal hann vera 31. desember
2011. Skal skuldari pa greida allan héfudstol skuldabréfsins, auk
dfallinna vaxta fra utgdfudegi skuldabvréfsins. Félagid skal hafa einhlida
heimild til ad framlengja skuldabréfinu einu sinni um allt ad 12 mdnudi,

bannig ad gjalddagi bréfsins getur sidast ordid 31. desember 2012.

Vextir skulu vera fastir vextiv, 17,5% p.a.

Ndanar um skyldu

til greidsina:

Félagio skal nyta fyrstu 3,5 milljarda krona af séluandvirdi eigna sinna
til pess ad byggja upp sérstakan sjood til ad fjadrmagna rekstur sinn og
stydja vid eignir sinar ad pvi marki sem naudsynlegt er. Eftiv ad peim
morkum er ndd, skal félagid bera sérstaka skyldu til pess ad greida allt
andvirdi seldra eigna inn a lanid (e. cash-sweep). Skulu slikar innborganir
fyrst i stad koma til fradrdttar dfallinna vaxta en pvi neest til lekkunar
héfudstols, og skal peim dreift til kréfuhafa jafnharvdan og pcer hafa
borist.  Skulu greidslur til kréfuhafa fara fram i véttu hlutfalli vid
hlutdeild peirra i skuldabréfinu.

A endanlegum gjalddaga skuldabréfsins skal félagid greida allt ad 95% af
sjodsstoou sinni d gjalddaga skuldabréfsins til lukningar pess. Ncaegi
sjodsstada félagsins ekki til ad ljuka greidslu ldansins og dfallinna vaxta
skal eftirstodovum skuldabréfsins breytt i hlutafé i féelaginu a genginu 1 (e.
mandatory convertible) sem afhent skal krofuhofum 1 réttu hlutfalli vid

stoou krafna peirra skv. skuldabréfinu.

AOdrir skilmadlar: Hefobundir skilmdlar skuldabréfs.

Vid utreikning krofufjarhaeda krofuhafa skv. framangreindum lidoum b) og c) skal draga

fra pa fjarhaed sem meelt er fyrir um i lid a) ad framan. Kréfur kréfuhafa samkvaemt

pessari grein 2.0 bera ekki vexti fra peim degi er naudasamningur kemst d og til

gjalddaga, nema meelt sé fyrir um annad i framangreindu.
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3.0 Trygging fyrir greidslum.

Félagio mun ekki setja tryggingu fyrir greidslum skv. framangreindu“

5.2.1 Medferd krafna og veentar endurheimtur
Samkveemt ofangreindum forsendum um fjarsop (e. cash sweep) og fjarhagsgetu Atorku til ad
stydja vid 6seld dotturfélog munu fyrstu 3,5 milljardarnir sem skila sér vid sdlu eigna verda

skildir eftir i Atorku eins og dregid er fram i t6flunni ad nedan.

Medferd so6luandvirdis 2010-2012 mISK
Andvirdi af solu eigna sem verdur haldid eftir { ATOTKU.....coveereierecreree e 3.500
Afgangur af andvirdi eigna verdur borgadur ut i gegnum skuldabréf..........cccccvrvrverrvcreccrnene. 4.000

Hins vegar liggur fyrir ad séluandvirdi eigna umfram pessa fjarhad verour dreift pro rata til

krofuhafa Atorku skv. akvaedum skuldabréfsins.

Hvad ahreerir medferd krafna pa er gert rao fyrir ad krofuhafar breyti krofum ad fjarheaed 49

milljoroum krona & nedangreindan hatt.

Medferd krafna (m.kr.) og endurheimtuhlutfall (%) Nafnverd Virdi
Greitt med sKuldabréfi & ATOTKU......ccveeeieeercrircrrcres e enas 4.000 4.000
Umbreyting krafna i hlutafé 1 AtOTKU.......cccevevenesnrrrreecererer e 45.152 15.781
I 1 401 | 49.152 19.781

Endurheimtuhlutfall

Midad vid pessar forsendur liggur fyrir ad endurheimtuhlutfall kr6fuhafa nemur 40,2%

AD nedan er dreginn upp hluthafalisti i Atorku eftir sampykkt naudasamnings.
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Hluthafalisti Atorku eftir sampykkt naudasamnings Hlutfall

41,70%

14,78%

9,33%

4,52%

4,49%

4,13%

Sameinadi Lifeyrissjodurinn 3,65%
Landsbanki fslands 2,31%
1,59%

1,27%

Festa Lifeyrissjoour (Joklar VB) 1,24%
Islensk Verdbréf 1,22%
R3] 1 PP 1,16%
BYR / rekstrarfélag BYR 1,14%
N =1 0 ) OSSR 1,03%
Adrir smeerri krofuhafar < 1% (samtals 22 adili) 6,43%
Samtals 100,0%

5.2.2 Veentar dherslur kréfuhafa eftir sampykkt naudasamnings
Vid undirbuning naudasamningsfrumvarpsins hefur verid gengio ut fra nokkrum forsendum

um veentar aherslur krofuhafa eftir sampykkt naudasamnings.

Helst ma nefna ad nyir eigendur Atorku muni stydja afram vid Promens sem er langstersta eign
félagsins. Oliklegt er ad vid niverandi markadsadstaedur faist asettanlegt verd fyrir félagid og
pad er mat stjornarinnar og fulltrua kréfuhafa ad rokréttasta leidin sé ad stydja vid Promens og
ad Atorka vinni afram naid med stjornendum pess. Hins vegar er edlilegt ad gera rad fyrir ad
Atorka muni leita h6fanna med s6lu a4 Promens a nastu premur til fimm arum med pad ad

markmidi ad hamarka endurheimtur krofuhafa.

{ pvi ferli sem framundan er verdur ad teljast heppilegt ad eignasafn Atorku verdi einfaldad sem
mest i kjolfar naudasamninga. [ pvi skyni er edlilegt ad atla ad ny stjorn félagsins muni leita

fyrir sér med solu 4 minni eignarhlutum Atorku i ymsum félogum.

e Dbad ma gera pvi skona a0 athugad verdi med solu a skradum eignum félagsins a naestu
1-3 arum.

e AO starfsemi RER verdi 16gd nidour og félagid leyst upp eftir atvikum med formlegri
gjaldprotamedferd eda naudasamningi.

e AD eignir Eignarhaldsfélagsins Bola ehf. verdi seldar & naestu arum og ad pvi verdi liklega

slitid pegar eignasolu er lokio.
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Hins vegar liggur fyrir ad ny stjorn er ekki undir neinni timapressu og félagid mun taka sér

pann tima sem purfa pykir i peim tilgangi ad hamarka soluandvirdi eigna.

Gangi axtlanir eftir pa ma atla ad Atorka muni selja fra sér allar eignir 4 naestu 3-6 arum og

pegar gengid hefur verid fra solu allra eigna er radgert ad félaginu verdi slitid formlega.

5.2.3 Vedstada lanardrottna
Allar eignir Atorku eru ovedsettar ad undanskildum eignum innan RER sem eru ad storum hluta
vedsettar NBI hf. Af pvi er 1jost ad ef eignarhlutur Atorku i RER er undanskilinn pa sitja allir

krofuhafar vid sama bord med krofur sinar i félagio.

5.2.4 Ahrif naudasamnings a skattalega stédu félagsins
Samkveemt aliti skattaradgjafa Atorku er eftirgjof krafna skattskyld en félagid a yfirfeeranlegt

tap til ad mata verulegum hluta pess skattstofns sem kann ad myndast vid naudasamninginn.

5.3 Veantingar um timasetningu a solu eigna

Aatlun um endurskipulagningu félagsins, studning vid tilteknar eignir og sélu 4 6drum byggir a
peirri grunnforsendu ad til ad tryggja megi haestar endurheimtur sé naudsynlegt ad taka
yfirvegadar akvardanir um eignasolu tt ur Atorku. Med pvi er medal annars att vid ad su leid
verdi ekki farin ad selja eignir strax i kjolfar sampykkis naudasamnings heldur verdi pess
freistad ad timasetja eignastlu med tilliti til markadsadstaedna og annarra patta sem hafa ahrif

avero eigna.

Venta ma pess ad samtals muni félagid losa um eignir ad jafnvirdi um atta milljarda a arunum
2010 til 2012 og ad samtals megi vaenta pess ad eignir félagsins verdi seldar fyrir jafnviroi
taeplega 19 milljarda krona a neestu arum. Jafnframt er rétt ad geta pess ad midad er vid ad
samtals muni falla til um 80 milljonir kréna & ari i kostnad vegna soélu eignanna og reksturs
Atorku arlega nastu prju arin. Hins vegar verdi kostnadur a arinu 2010 haerri vegna veentrar

umsyslu i kringum naudasamning og vegna kostnadar vid solu eigna.

bad liggur fyrir ad veromatid a Promens er had mikilli 6vissu en hins vegar er virdi eigna metio

a varfeerin mata eins og nanar var gerd grein fyrir i kafla 4 ad framan.
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5.4 Efnahagsreikningur Atorku eftir naudsamning

A0 nedan er dregin upp mynd af efnahagsreikningi Atorku eftir naudasamning.

. Forsendur Breytingar en .

P Pro forma Varudar- . . Nyjar Ehr. eftir

Efnahagsreikningur 30/9/2009 fersla naudasamnings vid nz:luba- skuldir naudasamning
30. sep 2009 samning

Eignir:
Lan 0g Krofur.....oeevccnsrercccecrecces 1.027 1.027 1.027
Eignarhlutur i skradum félogum.................. 6.644 6.644 6.644
Eignarhlutur i Promens..............cccccocccccccceeene | 21.083  -9.914 11.169 | 11.169
Eignarhlutur i 60rum 6skradum félogum.... 124 124 124
Handbaert fé.........cooeveeeenererrreeeeeeeeeeeene 817 817 817

Eignir, samtals,

Skuldir: 0
Skuldir vid lanastofnanir og skuldabréf....... 47.061 47.061 -47.061 4.000 4.000
Afleidusamningar (deila, 6uppgert) 2.091 2.091 -2.091 0
Skuldir, samtals. 49.152 49.152 -49.152 4000 4.000

0
28 ea FoJ (TP -19.457 -29.371 15.781

0

Ljost er ad efnahagur Atorku verdur mjog sterkur ad loknum naudasamningi og reiknad
eiginfjarhlutfall Atorku verdur taeplega 80% sem veitir félaginu mikid svigrum til ad hamarka

virdi eigna og stydja vid dotturfélog sin i gegnum umrotatima.
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6 Framtidarskipan mala ad loknum naudasamningi

I kjolfar naudasamninga munu nyir eigendur koma ad félaginu. Mikilveegt er ad fyrir liggi

tillogur og acetlanir vardandi ymsa peetti ey luta ad eigendaskiptum og framtidar-

fyrirkomulagi i rvekstri félagsins. Stjorn félagsins hefur asamt stjornendum og i samrddi vid

helstu lanadrottna félagsins unnid eftirfarandi tillogur.

I kaflanum eru settar fram hugmyndir um framtidarskipan mdla Atorku ad loknum

naudasamningi og sér i lagi er fjallad um adkomu krofuhafa ad félaginu og hvernig

heppilegast er ad standa ad skipulagi félagsins til framtidar.

6.1 Stefnumoétun i tengslum vid adkomu nyrra hluthafa

Byggt & umfjollun um nuverandi stjornun og utanumhaldi 4 eignum Atorku meetti hugsa sér ad

i framhaldi af sampykkt naudasamnings verdi eignir félagsins flokkadar i fjorar flokka®:

Flokkun eigna:

Promens

Atorka og NBI
skipi nyja stjorn
félagsins sem taki
mid af
breytingum a
eignarhaldi
Atorku.

Mikilveegt a0
tryggja ad
nuverandi

stjornendateymi
Promens vinni
afram med nyrri
stjorn.

Skradar eignir

Eignarhlutir
Atorku 1 NWF,
Asia
Environment, CPS
og Interbulk.

Unnid verdi ad
bvi ad selja
eignirnar 4 nastu
arum.

Eignir innan RER
sem eru vedsettar
NBI

Geysir Green
Energy, Bjorgun,
Romag og
Eirho6fdal6oir

Vinna parf afram
ad samningum
vi0 NBI sem eiga
ved i flestum
eignum RER.

Atorka mun njo6ta
hlutfallslegra
hagsmuna 1
ovedsettum
eignum RER

Adrar

eignir

AQrir smeerri
eignarhlutar.

Sett verdi i gang
soluferli midad
vid forsendur
naudasamnings
um veenta
timasetningu &
sOlu eigna

3 Hvernig ad pessu verdur stadid verdur po a forraedi krofuhafanna og peirrar stjérnar sem peir munu skipa.
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Rokin fyrir skiptingunni eru pau ad til lengri tima verdi reynt ad selja flestar eignir Atorku og
leysa upp eignarhald a félaginu. Hva0d vardar solu & eignum er ekki talid liklegt a0 haerra
sOluverd faist med pvi ad selja eignirnar i einu lagi heldur en med peim hatti sem lagt er til ad
ofan. Hamarksverdmeeti eigna fer frekar eftir pvi 4 hvada timapunkti eda vid hvada adstedur

tilteknar eignir verda seldar.

6.2 Rekstur médurfélags og aherslur vardandi mismunandi eignir
Verulegar hagraeodingaradgerdir hafa verid framkvamdar i rekstri Atorku a undanféornum
misserum. Starfsfolki hefur verid feekkad og nu starfa einungis 4 starfsmenn a skrifstofu

félagsins.

bad liggur pvi fyrir ad nyir hluthafar ad félaginu koma ad hreinu bordi hvad vardar
skuldbindingar og rekstarkostnad. Hins vegar ber ad huga ad pvi ad gera verdur radstafanir
vardandi starfsmannamal og naudsynlega adstodu sem fyrst og umsvifalaust eftir ad akvardanir

hafa verid teknar um framtio félagsins.

Eins og fram kemur i tillogum um mismunandi flokkun & eignum Atorku er gert rad fyrir ad
umtalsverd verkefni vid trvinnslu eigna verdi sett i gang a allra naestu manudum. Naudsynlegt
er ad haldid verdi utan um pessi verkefni med skipulogdum heetti og ad Atorka verdi rekid

afram i breyttri mynd.

6.3 Samsetning hluthafahops eftir naudasamninga
Eftir naudasamninga félagsins er gert rad fyrir pvi ad krofuhafar Atorku muni eignast hlutafé i

réttum hlutfollum vid krofur sinar a hendur félaginu.
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Hluthafalisti Atorku eftir sampykkt naudasamnings Hlutfall

41,70%

14,78%

9,33%

4,52%

4,49%

4,13%

Sameinadi Lifeyrissjodurinn 3,65%
Landsbanki fslands 2,31%
1,59%

1,27%

Festa Lifeyrissjoour (Joklar VB) 1,24%
Islensk Verdbréf 1,22%
R3] 1 PP 1,16%
BYR / rekstrarfélag BYR 1,14%
N =1 0 ) OSSR 1,03%
Adrir smeerri krofuhafar < 1% (samtals 22 adili) 6,43%
Samtals 100,0%

6.3.1 Skipting stjornamanna a milli kréfuhafa

Samkveemt 1. mgr. 17. gr. sampykkta félagsins, sem sampykktar voru a adalfundi félagsins 11.
mars 2008, er stjornin skipud fimm ménnum og tveimur til vara. I framhaldi af adkomu
krofuhafa félagsins ad eignarhaldi pess er gert rad fyrir hluthafar geri med sér
hluthafasamkomulag sem m.a. nai til samsetningu stjornar félagsins. NBI hefur i pessu
sambandi stadfest ad bankinn muni adeins gera kréfu um 2 stjérnarmenn auk pess sem

bankinn mun sakjast eftir pvi ad skipa stjornarformann pess.

6.3.2 Eigendastefna

Ljost er ad aherslur i starfsemi félagsins munu breytast fra pvi sem verid hefur. Félagio hefur
hingad til skilgreint sig sem framsaeki® alpjodlegt fjarfestingarfélag en med adkomu krofuhafa
félagsins mun tilgangur pess breytast par sem markmioio er sala eigna yfir 3 til 6 ara timabil og

slit félagsins ad pvi loknu.

Vardandi framkvaemd eignasolu félagsins ad loknum naudasamningi eru prir moguleikar eru i

stodunni:

o [fyrstalagi ad selja eignir félagsins eins hratt og unnt er.
e [060ru lagi ad vinna med eignirnar pannig til ad per verdi seljanlegri og selja par svo

fljott, en p6 pannig ad sem haest verd faist fyrir peer.
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o [ pridjalagi ad halda afram & eignunum og koma peim pannig fyrir ad peer skili félaginu

sem mestum ardi til frambuidar.

bad er 1jost ad pad var ekki eetlun nyrra hluthafa ad koma ad rekstri félagsins me®d pessum
haetti, pegar félagio stofnadi til skuldbindinga sinna vid pa, heldur ma segja ad peir séu
naudbeygdir til pess vegna peirra adsteedna sem nu eru uppi i vidskiptalifinu og rekstri
félagsins. Sidastnefndi moguleikinn, ad reka félagio til frambudar, hlytur pvi ad standa peim
fjarri. bratt fyrir ad 1jost sé ad krofuhafar séu ad fa fé sitt endurgreitt sidar og i leegri hlutféllum
en upphaflegar radagerdir stodu til pa er brynt ad peir syni polinmeedi til pess ad sem mest fé
faist fyrir eignir félagsins. betta verda allir krofuhafar ad gera sér grein fyrir og seetta sig vid

strax fra upphafi.

Fyrsti moguleikinn, ad selja allt sem fyrst, er pvi ekki fysilegur og pjonar traudla hagsmunum
krofuhafanna. Til ad sem mest endurheimtist parf ad koma eignunum i pannig horf ad sem

mest verd faist fyrir peer og saeta lagi til ad selja peer pegar adstadur eru réttar.

Ljost er ad eigendasamsetning par sem einn hluthafi fer med mjog stéran hlut, og margir med
litla hluti, getur leitt af sér ymis vandamal. I kjolfar naudasamnings purfa nyir eigendur
félagsins ad taka margar mikilveegar akvardandi vardandi framtid félagsins & naestu misserum
og pvi er mjog brynt ad fyrst verdi settur upp rammi fyrir akvardanatoku sem girdi fyrir ad slik
vandamal liti dagsins lj6s. Gert er rad fyrir ad nyir hluthafar muni gera med sér

hluthafasamkomulag sem taki a4 pessum atridum.

6.4 Hluthafasamkomulag nyrra hluthafa

Eins og taept hefur verid a ad framan er brynt ad gert verdi hluthafasamkomulag par sem
hluthafar koma sér saman um hvernig peir eetli ad standa ad rekstri félagsins. Stori hluthafinn
verour ad syna akvedna abyrgd og gaeta ad hagsmunum peirra minni og minni hluthafarnir
verda ad seetta sig vid a0 stori hluthafinn hafi meira ad segja um framtid félagsins en peir

sjalfir.

NBI sem veentanlegur steersti hluthafi félagsins gangi naudasamningurinn eftir hefur gengist
undir ad bjo6da 60rum hluthdéfum ad gerast adilar ad hluthafasamkomulagi sem taki a
akvednum atridum sem snerta hagsmuni hluthafanna. Vilji NBI til sliks samkomulags er had

fyrirvara um ad adild a.m.k. 90% hluthafa faist ad samkomulaginu.

Gert er rad fyrir ad samkomulagio fjalli um eftirfarandi:
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e AD hlutverk félagsins verdi umsysla og radstofun ntiverandi eigna en i pvi felst ad
félagid fer ekki i frekari fjarfestingar nema pa tengt studningi pess vid Promens ef porf
krefur.

e Markmid félagsins er ad hamarka soluverd eigna félagsins en i pvi felst ad félagido mun
eiga nuverandi eignir pangad til ad vidunandi verd ad mati stjornar faest fyrir paer.

e AQ allar dkvardanir stjornar Atorku er varda Promens purfi aukinn meirihluta stjérnar (4
af 5).

e A0 dkvordun um nyja fjarfestingu i Promens a vegum Atorku [umfram EUR 2 milljonir a
ari] purfi aukinn meirihluta (75%) a hlutahafafundi.

e A0 NBI muni skipa 2 af 5 stjornarmdnnum, par af verdi annar peirra stjornarformadur.

e NBI mun beita sér fyrir pvi ad eftirfarandi atrioi i sampykktum félagsins verdi ekki

breytt nema ad tillaga pessa efnis hljoti sampykki minnst 75% greiddra atkveeda & peim
fundi hluthafa par sem hun er til afgreidslu:

o Breytingar sem hafi pa0 i for med® sér ad raska jafnreedi hluthafa, p.m.t. skipting
hlutafjar i flokka med nanar tilgreindum réttindum.

e NBI mun beita sér fyrir pvi ad 6radstofudu eigin fé félagsins verdi fra og med 1.1.2013
vario til arogreidslna ad pvi marki sem heimilt er skv. logum og lanasamningum
félagsins

e Hluthafasamkomulagio skal falla nidur pegar eignarhlutur NBI fer undir 20%.

6.4.1 Utganga krofuhafa ur félaginu i framtid
bar adstaedur geta audveldlega skapast hja einhverjum hinna nyju hluthafa ad peim reynist
naudsynlegt a0 losa um hlut sinn i félaginu. Hluthafarnir verda ad meta hvort pad vardi pa

einhverju ef adrir hlutir skipti um hendur.

I pessu sambandi verdur einkum ad gaeta ad hagsmunum minni hluthafa, svo peir séu sattir vid
stodu sina innan félagsins og geta gripid til naudsynlegra urraeda ef peir meta stodu sina
sleema. A hinn boginn er heppilegt ad sem minnstar homlur séu settar vardandi medferd
hluthafa & hlutum sinum. bad er gert til ad virdi peirra skerdist ekki og ad ekki verdi sett upp
oparflega fl6kid og vidamikid fyrirkomulag. Hluthafar verda ad taka akvordun um hvad rétt peir

vilja eiga og skyldur peir vilja bera i pessu sambandi.

Tekid skal fram ad ekki er fyrirhugad ad skra hlutabréf félagsins a markad ad loknum

naudasamningi.

50



Atorka Group hf. | Greinargerd med naudasamningsfrumvarpi

6.4.2 Ardgreidslustefna

Nyir hluthafar hafa prenn trraedi til ad endurheimta fé sitt ur félaginu;

1) med hlutafjarleekkun;
2) ardgreidslum; eda

3) slitum a félaginu.

Nuverandi ardogreidslustefna er ad greida hluthéfum félagsins ard sem a priggja ara timabili
nemur ad medaltali um 50% til 80% af hagnadi starfseminnar, og ad minnsta kosti 50% af

raunhagnadi hvers ars. Ljost er ad pessi stefna mun breytast ad loknum naudasamningi.

Fyrir liggur ad samkveemt drogum ad naudasamningsfrumvarpi muni langtimalan hvila &
félaginu eftir sampykkt naudasamninga. I drégum ad skilmalum pessa langtimalans er gert rad
fyrir ad félagid beri sérstaka skyldu til pess ad greida allt andvirdi seldra eigna inn a 1anid, p6
pannig ad félagio skuli nyta fyrstu 3,5 milljarda af séluandvirdi eigna sinna til pess a0 byggja
upp sérstakan sjoo til ad fjarmagna rekstur sinn og stydja vid eignir sinar ad pvi marki sem

naudsynlegt er.

Af pessum sokum mun félaginu verda 6heimilt ad greida ard fyrr en umreett langtimalan hefur
verio endugreitt i samraemi vid skilmala pess. Ad peim tima loknum er edlilegt ad gera rad fyrir
ad félagio greidi hluthofum ut ard i samraemi vio getu félagsins fram til pess tima sem félaginu
verdur slitid en vid slit er pvi sem eftir stendur i félaginu radstafad til hluthafa i réttu hlutfalli

vi0 eign peirra i félaginu.

6.5 Adrar markverdar reglur og takmarkanir

Sampykktir félagsins voru sampykktar a hluthafafundi 11. mars 2008. baer eru a0 mestu
stadladar og innihalda ekki 6vanaleg eda sérstaklega ipyngjandi akveedi. Ekki verdur séd ad gera
purfi markverdar breytingar a peim na vegna peirra breytinga sem til standa. Vid slit félagsins
parf einkum ad lita til XIII. kafla hlutafélagalaga, vid ardsuthlutun XII. kafla laganna og vio
hlutafjarhaekkun ber ad fara ad V. kafla laganna.

bar sem félagid verdur ekki afram utgefandi skradra fjarmalagerninga i kaupholl parf ekki ad
fara ad regluverki sem sett hefur verid um kauphallir, sem einfaldar til muna pau umskipti sem
nu standa fyrir dyrum. Hluthafasamkomulagid mun einnig tilgreina itarlegar reglur sem nyir

hluthafar og félagid purfa ad luta.
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6.6 Heimildir til hlutafjarheekkunar til ad standa vid naudasamning

Rétt er ad hluthafafundur veiti stjorn félagsins heimild til ad hakka hlutafé til ad geta stadid vid
pann naudasamning sem gerdur verour. Slik heimild parf ad vera takmoérkunum had vardandi
fjarheed og tima svo hun standist 16g um hlutafélog og sampykktir félagsins. Rétt er ad
hluthafafundir setji akvednar grunnreglur i heimildina vardandi pad hvernig rétt sé ad slik

hlutafjarhakkun fari fram en feli svo stjorn a0 utfeera pad med nanari heetti.
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7 Vidauki A: Adgerdir Atorku fra falli bankanna

Til ad henda reidur d stédu Atorku um pessar mundir er naudsynlegt ad draga fram helstu
adgeradir og peetti sem hafa dtt sér stad fra falli islensku bankanna sidastlidid haust. Allt fra
falli bankanna hefur stjorn Atorku verio medvitud um dabyrgd hennar sem hefur fyrst og
fremst verid su ad tryggja hag kréofuhafa félagsins eftirv ad ljost vard ad félagio myndi ekki

vinna sig ut ur fjarhagserfidleikunum nema med samningum vid kréfuhafa.

Stjorn Atorku hefur i samstarfi vid stjornendur félagsins og utanadkomandi radgjafa beitt
sér fyrir marghdttudum adgerdum til ad vernda félagid og til ad na samningum vio
lanardrotina. I greinargerdinni er fjallad um pessar adgerdir og dregnir fram helstu peettir

i endurskipulagningarferli félagsins d sidustu manudum.

7.1 Inngangur

Fjarhagsstada Atorku hefur breyst verulega til hins verra fra falli islenska bankakerfisins a
haustmanudum 2008. Strax i oktober 2008 hofust vidraedur vid lanardrottna sem sidar leiddu
til pess ad adilar undirritudu kyrrstodusamning i febraar 2009. Félagid sotti um
greidslustdOvun pann 5. juni s.l. og var veitt greidslustoéovun til 26. juni 2009.

Greidslustdodvunin hefur sidan verid framlengd i tvigang, sidast til 30. oktober 2009.

Atburdarasin ad baki versnandi fjarhagstodou Atorku Group er velpekkt og er dregin fram ad

nedan:

Hrun a alpjodlegum 9 ... Leekkandi eignaverd 9

fjarmalamarkadi hefur og hrun islensku krénunnar ... vioradur hefjast

vi0 lanardrottna ...

mikil dhrif & efnahagsreikning ridlar hlutféllum
félagsins ... efnahagsreiknings ...
Stadan i dag: ... kyrrstodusamningur vid S
. , > , ... endurfjarmoégnun skulda
... Atorka freistar pess ad na lanardrottna rennur ut og o A o
samningum vid lanardrottna é Atorka saekir um e Teynist omoguleg og félagid

til ad lagmarka tap peirra .. greidslustoovun ... T GO o

I byrjun september 2009 nadist samkomulag 4 milli stjornar Atorku, NBI hf. og Méttuls ehf. um
a0 Mottull og NBI myndu vinna greinargerd um Atorku sem yroi 16g0 til grundvallar
naudasamningsfrumvarpi Atorku a nastu vikum. Auk framsetningar hefébundinnar
greinargerdar vegna naudasamnings midadi samkomulag adila ad pvi ad draga fram og leida til

lykta nedangreind malefni:
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e Greining a fjarhagslegri st6du Atorku.

e Greining a kréfum a hendur Atorku og skuldar6d.

e Yfirfara mat a rekstrarvirdi félaga i samsteedu Atorku.

e Vinna tillégu ad nyjum efnahagsreikning.

e Vinna tilldgu um adkomu lanardrottna, stjornenda og eigenda ad Atorku ad loknum
naudasamningum.

e Taka patt i og skipuleggja naudasamninga vi0 lanardrottna Atorku.

e Taka patt i formlegum samningum og leggja fram tillogur um logformlegar adgerdir af

halfu stjornar Atorku.
Steerstu urlausnarefni Atorku og lanardrottna félagsins eru:

e Félagio er ogjaldfert og gjaldfallnar skuldir félagsins nema u.p.b. 18 milljéoréum kréna.

e Skuldir félagsins eru herri en eignir ef litio er til verdmata sem unnin hafa verio.
Rekstur dotturfélaga er p6 vidunandi og ljost ad toluverd verdmeeti liggja i pvi ad vinna
afram med félogin og hamarka pannig heimtur lanardrottna.

e Stjorn félagsins hefur unnio ad tillogum um fjarhagslega endurskipulagningu og haldio

utan um skipulagt ferli i samvinnu vid helstu lanardrottna.

Stjorn og stjornendur Atorku hafa um nokkurt skeid latid 6hao radgjafafyrirtaeki og
logfreedistofur vinna greiningu a afmoérkudum pattum sem snua ad félaginu auk verdmats a
flestum eignum félagsins. Mikil vinna hefur verid 16g0 i vidamiklar greiningar a verdmaeti eigna
félagsins. Nidurstada vinnunnar liggur nu fyrir { storum drattum. A sidustu vikum hafa
starfsmenn NBI og Mottuls gengid a fund med helstu krofuhéfum Atorku og kynnt fyrir

krofuhofunum framvindu verkefnisins.

7.2 Beinar adgerdir stjornar fyrir fall bankanna

Allt fra haustmanudum 2007 hefur stjorn Atorku unnid markvisst ad pvi ad draga ur steerd
efnahagsreikningsins og unnio ad endurfjarmognun lana félagsins eftir féongum. bannig liggur
fyrir ad Atorka lengdi stéran hluta lana sinna 4 haustmanudum arsins 2007 sem létti verulega a

endurfjarmognunarporf félagsins a arunum 2008 og 2009.

Stjorn félagsins hefur beitt sér fyrir eignasolu hja félaginu og fra arinu 2007 hefur félagid selt

eignir fyrir jafnvirdi 29,8 milljarda kréna eins og dregid er fram ad nedan:

e Sami0 var vi0 tiltekna lanardrottna haustido 2007 um a0 lengja lanstima lana félagsins.
e [byrjun agtst 2007 seldi Atorka félagid Jardboranir fyrir 14,3 milljarda krona, um

helmingur s6luandvirdisins var notadur til ad kaupa 32% hlut i Geysi Green Energy.
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e Erlendar skradar eignir voru seldar fyrir 6,2 milljarda kréona a seinni hluta arsins 2007.

e A fyrri hluta ars 2008 voru innlendar skradar eignir seldar fyrir 4,5 milljarda krona.

e Vorid 2008 var 25% hlutur félagsins i Shanghai Century seldur fyrir um 2,5 milljarda
krona.

e Atorka seldi eignarhluta sinn i RPC plc. i n6vember 2008 fyrir 1,1 milljard kréna.

o [ januar 2009 seldi félagid 23% eignarhlut sinn i Amiad, fyrir um 1,2 milljarda krona.

Med ofangreindum adgerdum er ljost ad stjorn og stjornendur hafa brugdist hratt vid breyttum

markadsadsteedum og unnid markvisst ad pvi ad minnka efnahagsreikning félagsins.

7.3 Vidbrogd vid gjorbreyttum adsteedum vid fall bankanna

Fyrir fall bankanna var pad mat stjornar Atorku ad félagid myndi standa af sér pa
efnahagskreppu sem bersynilega var i augsyn a haustmanudum 2008. Eftir fall bankanna og
mikid gengisfall islensku kronunnar vard stjorn félagsins hins vegar 1jost ad a brattan yroi ad

sekja.

Stjorn og stjornendur Atorku hofu strax a haustmanudum vidraeour vid lanadrottna félagsins
en hins vegar var0d adilum litid agengt fyrstu manudina, m.a. vegna peirrar miklu 6vissu sem

myndadist i islensku vidskiptalifi i kjolfar bankahrunsins.
Hins vegar ma segja ad vidbrogd stjornar Atorku hafi verid fjorpaett i kjolfar bankahrunsins:

e Radning radgjafafyrirtekja
Stjorn félagsins rédi radgjafafyrirteeki, beedi innlend og erlend, til ad vinna uttektir a
Atorku og dotturfélogum par sem pad var mat stjornarinnar ad slik vinna myndi flyta

fyrir endurskipulagningu félagsins og vera mikilvaeg i vidreedum viod lanardrottna.

e Vidradur vid lanardrottna
Stjorn félagsins fol stjornendum félagsins ad annast vidreedur vio lanardrottna strax a

haustmanudum 2008.

e Adgerdaaaxtlun til ad verja hagsmuni krofuhafa
Stjorn félagsins fol stjornendum og utanadkomandi radgjofum ad hefja tafarlaust
skipulagningu a adgerdaaeetlun vegna vidreedna vid krofuhafa um trlausn a

fjarhagsvandraedum félagsins.

e Adgerdir til ad tryggja aframhaldandi rekstur détturfélaga
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Stjornendur félagsins beindu sjonum sinum ad afallastjéornun eftir fall bankanna og
16gdu mikla vinnu 1 ad koma i veg fyrir hvers konar upplausn i dotturfélogum. Ad sama
skapi reyndu stjornendur ad koma i veg fyrir gjaldfellingar lana vegna hugsanlegra
brota a skilmalum lanasamninga og draga ur peim skada sem beiting hrydjuverkalaga a

Landsbankann i Bretlandi hafdi a starfsemi dotturfélaga Atorku par i landi.

Um sidustu aramot tok ad draga til tidinda i vidreedum krofuhafa vid Atorku og lanadrottnar

myndudu med sér krofuhafarad sem var skipad fulltraium steerstu krofuhafa.

7.3.1 Kyrrstodusamkomulag

Krofuhafarad lanardrottna komst ad samkomulagi vid Atorku um undirritun
kyrrstodusamkomulags pann 10. februar 2009 sem atti ad gilda til 20. mars 2009.
Kyrrstodusamningurinn félst i pvi ad félagid myndi ekki greida af skuldbindingum sinum

gagnvart lanardrottnum félagsins.

e Kyrrstodusamningurinn var framlengdur pann 20. mars til 31. mars og eftir pa
dagsetningu gaf Atorka ut tilkynningu pess efnis ad félagid ynni ad aframhaldandi
framlengingu a kyrrstédusamningi vio lanveitendur.

e Nyr kyrrstodusamningur a milli Atorku og lanadrottna var undirritadur i april og gilti ut
pann manud.

e Kyrrstodusamningur a milli Atorku og lanadrottna félagsins rann ut i byrjun mai an
pess ad nidurstada fengist i vidraeedur a milli adila og félagid sleit vidreedum vid
krofuhafa.

A peim tima var Atorka i 6vissri stodu auk pess voru samningavidraedur vid lanadrottna

komnar i uppnam.

7.3.2 Adkoma Mottuls

Stjorn Atorku réo radgjafafyrirtekio Mottul til starfa pann 13. mai s.l. og f6l fulltraum Mottuls
a0 taka yfir samningavidradur vid lanardrottna Atorku fyrir hond stjornar félagsins. Akvordun
stjornar Atorku var 6drum praedi tekin til ad freista pess ad hoggva a pann hniit sem
samningavidraedur adila voru komnar i og midla malum & milli adila. { beinu framhaldi lagdi
stjorn Atorku og fulltriar Mottuls aherslu 4 ad eyda tortryggni lanardrottna, brjota upp
samningaferlid, spila it nyjum leidum i samningavidraedunum og leggja fram truverduga

aeetlun um endurskipulagningu Atorku & naestu manudum.
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7.3.3 Greidslustédvun

Til ad setja fjarhagslega endurskipulagningu Atorku i l6gformlegt ferli 6skadi stjorn Atorku
eftir greioslustoovun pann 5. juni s.l. medan unnid var ad itarlegum tillogum ad framtio
félagsins. Ferlid midar ad pvi ad tryggja jafna hagsmuni allra lanardrottna. Héradsdomur veitti

Atorku greidslustddvun til 26. juni 2009.

bann 25. juni 2009 sendi stjorn og steerstu hluthafar Atorku fra sér yfirlysingu vegna
aframhaldandi greidslustoovunar, undirbunings ad frumvarpi um naudasamning og verklags

vegna fjarhagslegrar endurskipulagningar félagsins. Par kom m.a. fram ao:

e Tillogur um fjarhagslega endurskipulagningu og fyrirhugada naudasamninga voru
unnar i tengslum vio greidslustoovun sem daetlun um endurskipulag félagsins undir
verkstjorn niverandi stjornar. Ymsir pcettir tillagnanna geta tekid breytingum i pvi ferli
sem kynnt hefur verid. Stjorn félagsins lagdi hins vegar dherslu d ad med tillogunum er
tryggt ad lanadrottnar félagsins hafa naudsynlega adkomu ad dkvardanatéku d medan
ad endurskipulagningarferlio fer fram.

e Ennfremur kom fram ad stjorn og steerstu hluthafar itrekudu pad afstédu sina ad peir
vinni ad fjarhagslegri endurskipulagningu félagsins i takt vio pad upplegg sem sett var

fram i kynningu til lanadrottna.

Atorku var veitt aframhaldandi heimild til greidslustédvunar til 25. september 2009 a peim

forsendum ad unnid yrdi ut fra nedangreindum forsendum i undirbtiningsferli naudasamnings:

e AD lanadrottnar Atorku taki ad fullu yfir eignarhald a félaginu i lok formlegs
naudasamningaferlis.

e AD lanadrottnar félagsins sampykki aframhaldandi greidslustédvun félagsins par sem
unnio verdur ad pvi ad ganga endanlega fra fjarhagslegri endurskipulagningu Atorku.

e Markmioio er ad leggja fram naudasamning fyrir lok greidslustédovunar.

Jafnframt var aréttad ad stjorn Atorku legdi dherslu a samstarf allra hagsmunaadila félagsins
vi0 urlausn mala pess med pad ad markmiodi ad standa vord um verdmaeti og skapa ramma um

stjornun, eignarhald og solu & eignum Atorku.
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8 Vidauki B - Bréf stjornar Atorku til hluthafa

Til hluthafa Atorku Group hf.
Koépavogi, 20. juli, 2009.
Ageeti hluthafi,

Tilgangur pessa bréfs er ad upplysa pig um stoou mala hja Atorku Group. Su djupa
efnahagsleegd sem gengid hefur yfir heimsbyggdina hefur sett strik i reikninginn hja
fjolmorgum fyrirtaekjum. Ovida hafa menn p6 upplifad vidlika gjérningavedur eins og pad sem

gengid hefur yfir Island. Atorka hefur ekki farid varhluta af pessum 6sképum.

Undanfarna manudi hafa stjorn og stjornendur Atorku att i floknum vidraedum vid krofuhafa
félagsins um moguleika & fjarhagslegri endurskipulagningu pess. Framan af féru pessar
vidraedur fram i skjoli kyrrstodusamnings vid steerstu lanardrottna félagsins. A vormanudum
var akvedio ad endurskipulagning félagsins skyldi fara i formlegt ferli og pann 3. juni sl. 6skadi
stjorn Atorku eftir heimild til greidslustodvunar. Heimildin var veitt og hefur nu verid

framlengd til loka septembermanadar.

Mikilvaegur lidur i fjarhagslegri endurskipulagningu Atorku hefur verid ad fa 6hada sérfraedinga
til ad leggja mat a virdi eignasafns Atorku og liklega proun verdmaeetis pess a nastu arum.
Nidurstodur peirra stadfesta ad skynsamlegt sé ad vinna afram med eignir Atorku a naestu
arum, med pad fyrir augum ad hamarka virdi peirra i pagu félagsins. Einnig liggur fyrir ad eigio
fé félagsins telst neikveett. Eftir vidreedur félagsins vid lanardrottna hafa lanardrottnar félagsins
gert krofu um ad hlutaféd verdi feert nidur, samhlida yfirtoku peirra a félaginu a grundvelli

naudasamninga.

Gert er rad fyrir adalfundi i agustmanudi par sem tillaga um naudasamning i samrami vid
framangreint verdur tekin til umraedu og akvordunar. Formlegrar heimildar til ad feera
adalfundinn yfir i agust verdur leitast vid a0 afla & hluthafafundi 30. juli neestkomandi, en pad
er eina malid 4 dagskra pess fundar. A adalfundinum i 4gust vonumst vid til pess ad 61l gogn

liggi fyrir og haegt verdi ad taka endanlega afstodu til krofu lanadrottna.

Virdingarfyllst,

Fyrir hond stjornar Atorku Group hf.,

borsteinn Vilhelmsson, stjornarformadur
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9 Lagalegur fyrirvari

Kynning pessi var unnin af radgjafarfyrirteekinu Mottli ehf. Kynningin er eingdéngu unnin fyrir

vidtakendur hennar til gloggvunar & sto0u mala og framtidarhorfum Atorku.

bar upplysingar sem fram koma i kynningu pessari eru ekki teemandi og eru undirorpnar
breytingum, uppfeerslum, endurskodun og viob6tum. Kynningin felur ekki i sér allar peer
upplysingar um Atorku sem vidtakendur hennar kunna ad krefjast. Engin skylda hvilir 4 Atorku
til pess ad afhenda vidtakendum kynningar pessarar adrar upplysingar um Atorku eda lagfeera

villur sem kunna ad koma fram i henni.

Vidtakendur kynningar pessarar skulu framkveema, eda lata gera, konnun eda greiningu a peim
upplysingum sem fram koma i kynningu pessari. Vidtakendum er radlagt ad leita sér

sérfreediadstolar til pess ad leggja mat a peer upplysingar sem fram koma i kynningu pessari.

Hvorki Atorka né tengdir adilar, samstarfsadilar, stjéornendur, hluthafar, framkvamdastjorar,
starfsmenn, fulltraar, umbodsadilar eda adrir adilar sem kunna ad tengjast félaginu geta
abyrgst, lyst yfir, stadhaeft eda gefid 1 skyn ad peer upplysingar sem fram koma i kynningu
pessari séu teemandi . Ofangreindir adilar eru undanpegnir allri 4byrgo & innihaldi kynningar

pessarar eda 60rum upplysingum tengdum henni sem kunna ad vera gefnar vidtakendum.

Kynning pessi inniheldur stadhefingar, fjarhagsaaetlanir og afkomuspar i samraemi vio liklega
frammistodu Atorku i framtidinni. Ofangreindar stadheefingar, fjarhagsaeetlanir og afkomuspar
eru byggdar alyktunum sem dregnar hafa verid af framkveemdastjorn Atorku um liklega
afkomu félagsins 1 framtidinni. Engin abyrgd er tekin & pvi ad ofangreindar stadhaefingar,

fjarhagsaaetlanir og afkomuspar reynist réttar.
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