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Til: Borgarrads
Fra: Fjdrmalastjora

Efni: Tillaga borgarfulltraa Sjalfstaedisflokksins um ryningu 4 orkugjoldum OR

Borgarfulltrdar Sjalfsteedisflokks 16gdu fram eftirfarandi tillégu i borgarstjorn 17. névember sl.:

Borgarstjorn beinir pvi til stiornar Orkuveitu Reykjavikur ad skoda hvernig og hvencer leekka
megi orkugjéld @ heimili.

Tilldgunni var visad til borgarrdds og vid pa afgreidslu békudu borgarfulltruar Sjalfstaedisflokks:

Um leid og meirihlutinn i Reykjavik gerir rdd fyrir pvi ad drid 2018 verdi ardgreidslur
Orkuveitunnar til borgarsjods 1 milljardur er edlilegt ad borgarstjorn taki afstédu til pess
hvort ibuar fdi einnig ad njota betri stédu félagsins. [buar téku & sig miklar haekkanir
orkugjalda pegar illa dradi og pvi edlilegt ad einhugur veeri um pad i borgarstjorn ad peir fdi
einnig ad njota pegar vel gengur. Fulltruar Sjdlfstaedisflokksins telja pad dparfa felueik ad visa
tillbgunni inn | borgarrdd. Par eigi feerri lydraedislega kjérnir fulltruar adkomu en i
borgarstjorn. Eins eru borgarstiornarfundir opnir almenningi og efni peirra adgengilegt,
borgarrddsfundir eru hins vegar lokadur vettvangur par sem fdir borgarfulltruar eiga seeti og
adkoma almennings engin. ba er Jskyrt af hverju talid er ad tillagan hafi erindi inn |
borgarrdd frekar en ad beina einfaldlega skyrum skilabodum fra borgarstjorn til stiornar
Orkuveitu Reykjavikur um ad skoda hvernig og hvenaer laekka megi orkugjéld. I tillégunni er
pess einmitt geett ad svigrum gefist til ad safna, meta og greina naudsynleg gégn til ad
byggja frekari dkvardanir d. Su vinna fer edlilega fram innan Orkuveitunnar en ekki
borgarrdds.

Tillagan var itrekud i borgarstjérn pann 6. september sl. Oskad hefur verid eftir umsodgn fjarmala-
skrifstofu um tilléguna.

[ umségninni er fjallad med almennum haetti um laekkun gjaldskrda Orkuveitunnar med hlidsjon af
forsendum Plansins, alitum lanshafismatsfyrirteekja & OR, ardsemi fyrirtaekisins og stefnumotun
eigenda par um og ahrifum gjaldskrarlaekkana & fjarhag OR og framgang fjarhagslegra markmida
fyrirtaekisins. [ lok umsagnarinnar verdur umfjollunin sett i samhengi vid fyrirhugada gjaldskrarlaekkun
Orkuveitunnar i rafmagnsdreifingu og vatnsveitu sem tilkynnt var samhlida birtingu sex manada
uppgjors OR pann 22. agust sl.
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1. Planio

Eins og kunnugt er settu eigendur og stjérnendur Orkuveitu Reykjavikur fram adgerdaaaetlun, Planid,
arid 2011 til ad leysa rumlega 51 milljarda fjarmognunarvanda OR yfir timabilid 2011-2016. Einn lidur
aetlunarinnar sneri ad haekkun gjaldskraa fraveitu og hitaveitu um 45% annars vegar og 8% hins
vegar frad 1. mai 2011. Annar lidur félst i rekstrarhagreedingu sem atti ad laekka rekstrarkostnad alls
um 5 milljarda a timabilinu 2011-2016.

Gjaldskrar Orkuveitunnar h6fdu laekkad mikid ad raunvirdi 4@ arunum kringum efnahagshrun og hafdi
ardsemi fraveitu og hitaveitu leekkad nidur i 1,6% annars vegar og 2,7% hins vegar. Hakkun
gjaldskrda fraveitu og hitaveitu dsamt hagraedingu i rekstri voru taldar naudsynlegar adgerdir til ad
tryggja a.m.k. 5% ardsemi heildareigna pessara midla. Jafnframt var gert rdd fyrir verdtryggingu
gjaldskrda & gildistima Plansins til ad gjaldskrarnar héldu verdgildi sinu og ardsemi yrdi afram
vidunandi.

2. Lanshafismat

Pann 5. september sl. akvad matsfyrirtaekid Moody’s ad haekka lanshafiseinkunn OR um eitt prep ur
Ba3 i Ba2 med stodugum horfum. Adur hafdi Moody‘s haekkad einkunnina um eitt prep Ur B1 i Ba3
bann 2. desember 2015. | greinargerd Moody‘s er haekkunin i Ba2 ségd drifin 4fram af batnandi
efnahagséstandi & islandi og kemur hun i kjolfarid af haekkun lanshaefiseinkunnar islenska rikisins um
tvo flokka uUr Baa2 i A3 med stodugum horfum pann 1. september sl. Einkunn OR tilheyrir pé afram
spakaupmennskuflokki og er tveimur prepum undir fjarfestingaflokki hja Moody’s.

Pann 21. desember 2015 dkvad matsfyrirtaekid Fitch ad stadfesta BB- einkunn OR med st6dugum
horfum sem er premur prepum undir fjarfestingaflokki hja Fitch.

[ umsdgn rynihdps eigenda um tillégu stjérnar OR ad ardgreidsluskilyrdum kemur fram pad alit
rynihdpsins ad skynsamlegt sé ad stefna ad pvi ad OR komist i fjdrfestingaflokk enda sé mikilvaegt ad
greiningaradilar og lanveitendur hafi tiltrd a pvi ad OR geti avallt stadid vid skuldbindingar sinar. Pad
eru hagsmunir badi Orkuveitunnar og eigenda ad fyrirtaekid hafi gott adgengi ad lansfjarmagni og
ahaettuvérnum a hagstaedum kjorum, einkum medan afborganir af langtimaldnum eru enn pungar og
fyrirteekid er utsett fyrir gengis-, alverds- og vaxtadhaettu.

[ litum Moody’s og Fitch er 16gd ahersla 4 ad Orkuveitan styrki skulda- og vaxtakennitdlur, minnki
gengisahaettu, vidhaldi sterkri lausafjarstédu til ad maeta gengis-, vaxta- og alverdsdhaettum og syni
fram & adgengi ad innlendum og erlendum fjarmagnsmorkudum. Baedi matsfyrirtaekin leggja dherslu
a ad styrking skulda- og vaxtakennitalna verdi med stddugum og varanlegum haetti (,,on a sustainable
basis“). [ aliti Fitch er gert rad fyrir ad gjaldskrar OR haldi afram i vid verdlag til ad pekja kostnadar-
hakkanir og tryggja lagmarksardsemi og gert er rad fyrir héflegum ardgreidslum til eigenda arin
2017-2018 (30% af hagnadi sem er nokkud undir 50% hamarki skv. ardgreidsluskilyrdum). [ aliti Fitch
kemur jafnframt fram ad lanshaefiseinkunn OR geti lekkad ef takmarkanir verda & frekari haekkunum
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gjaldskrda eda studningur eigenda vid fyrirtaekid minnkar, t.d. i formi afnams verdtryggingar af gjald-
skrdm, sbr. eftirfarandi:

Negative: Future developments that could, individually or collectively, lead to negative rating
action include:

- Restrictions on tariff increases and higher investments, or no proceeds on the 2016 bond
asset, leading to FFO net adjusted leverage above 7x from FY16 and FFO interest cover under
4x on a sustained basis.

- Weaker parent support, including de-linkage of tariffs to inflation or withdrawal of other
support.

3. Stefnumadtun eigenda vardandi ardsemi og ardgreidslur

[ 4. gr. laga um Orkuveitu Reykjavikur nr. 136/2013 segir:

Um heimildir Orkuveitu Reykjavikur og détturfélaga til gjaldtéku vegna dreifingar d raforku
og reksturs vatnsveitu, hitaveitu og fraveitu fer samkvaemt gildandi I6gum @ hverju svidi. Ad
60ru leyti setja stjorn Orkuveitu Reykjavikur og stjornir dotturfélaga gjaldskrdr vegna sélu d
vérum og pjonustu fyrirtaekjanna.

1 Vid pad skal midad ad Orkuveita Reykjavikur skili edlilegri ardsemi midad vid pad fidrmagn
sem d hverjum tima er bundid i fyrirteekinu. Akvérdun um rddstéfun afkomu skal tekin d
adalfundi.

pa segir i eigendastefnu Orkuveitu Reykjavikur um fjarhagsleg markmid:
Stjorn og stjornendum fyrirtaekisins ber ad syna raddeild i rekstri og fjdrfestingum.

Ardstefna Orkuveitu Reykjavikur skal skila eigendum dvéxtun & figrmagn sem bundid er |
fyrirtaekinu i samraemi vid pd dheettu sem folgin er i rekstri og fiagrmégnun fyrirtaekisins.
Ardsemi fjarmagns skal ad Iagmarki vera umfram fjdrmagnskostnad fyrirteekisins sem nemur
edlilegu dheettudlagi i samraemi vid rekstrarumhverfi Orkuveitu Reykjavikur.

Orkuveita Reykjavikur skal innleida meelikvarda sem syna hvernig ardsemiskréfu eigenda er
meett ad teknu tilliti til dhaettu peirra af abyrgdum vegna fyrirtaekisins. Skal ardsemiskrafan
greind eftir starfspdttum, dheettu hvers starfspdttar og figrmégnun hans. Tillaga stjérnar og
greinargerd um ardsemi- og fjadrhagsmeelikvarda skal 16gd fyrir eigendafund til stadfestingar.

Stjorn Orkuveitu Reykjavikur skal gera tillégu til eigendafundar um ardgreidslustefnu sem
felur i sér ad ardur er ad jafnadi greiddur ut til eigenda ad fjdrhagslegum skilyrdum
uppfylltum, m.a. ad fjarhagslegur styrkleiki fyrirtaekisins sé naegur og naegt laust fé sé til
stadar til reksturs og fjdrfestinga félagsins.
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Enn sem komid hafa ekki verid skilgreindar ardsemiskrofur fyrir starfspaetti Orkuveitunnar. Ljést er ad
slikar ardsemiskrofur purfa ekki einungis ad taka mid af fjdrmagnskostnadi hvers og eins starfspattar
sbr. eigendastefnu heldur eru einnig i I6gum settar takmarkanir a tekjur og ardsemi midla i
sérleyfisstarfsemi sbr. 4. gr. laga um OR. Um pessar mundir er unnid ad greiningu 4 aeskilegri
fjdrmagnsskipan Orkuveitunnar baedi innan fyrirtaekisins og i starfshdopi um fjarmagnsskipan
samstaedu Reykjavikurborgar sem heyrir undir hagraedingarhdép i midlaegri stjérnsyslu borgarinnar.
Gera ma rad fyrir ad skilgreiningar @ ardsemiskrofum fyrir starfspaetti OR verdi einn afrakstur
pessarar vinnu.

Stjérn OR sampykkti tillégu ad ardgreidsluskilyrdum fyrir fyrirtaekid pann 6. ndvember sl. i samraemi
vid akvaedi eigendastefnu. Skilyrdin voru stadfest 4 eigendafundi pann 26. ndvember ad fenginni
umsogn rynihdps eigenda. [ umsdgn rynihdps eru lagdar til ymsar vidbaetur sem aetlad er ad styrkja
skilyrdin, t.d. ad fyrirtaekinu verdi gert ad standast dlagsprof til ad heimilt verdi ad greida ard, og lagt
er til ad ardgreidsluskilyrdin verdi tekin til endurskodunar eftir pvi sem tilefni er til pegar vidbaeturnar
hafa verid Utfaerdar og lokid er greiningu & aeskilegri fjarmagnsskipan fyrirtaekisins sbr. framangreint. |
umsogn rynihdps er bent 4 ad rok kunni ad vera fyrir pvi ad herda sum ardgreidsluskilyrdanna m.a.
med visan i samanburd vidé fyrirtaeki i sambaerilegum rekstri erlendis og alit matsfyrirtaekjanna
Moody’s og Fitch.

4. Nuverandi ardsemi

Ardsemi heildareigna OR var 5,3% arid 2015 og NG o Raun 2015
ardsemi fjarmagns (ROCE) var 4,8%. Ar8semi |Framlegd (EBITDA), % af tekjum 62,4%
heildareigna lysir rekstrarhagnadi sem hlutfalli af [Ardsemi heildareigna 5,3%
varanlegum rekstrarfjadrmunum og ardsemi fjar- |Ardsemifjarmagns (ROCE) 4,8%

magns lysir rekstrarhagnadi sem hlutfalli af eigin fé og langtimaskuldum, p.m.t. nesesta ars
afborgunum (sja nanar skilgreiningar a kennitélum i vidauka).

Til samanburdar er dvoxtunarkafa langra rikisskuldabréfa (dhaettulausir vextir) nd um 5,1-5,2% eftir
toluverda laekkun i kjolfar dkvordunar Sedlabankans ad leekka styrivexti um 0,5%-stig pann 24. agust
sl. og akvordunar Moody‘s um ad hakka lanshaefiseinkunn islenska rikisins um tvé prep pann 1.
september sl. Skv. eigendastefnu parf ardsemi OR ad vera vel umfram avoxtunarkrofu rikisbréfa i 1josi
ahaettunnar i rekstri fyrirtaekisins.

Framlegd (EBITDA) OR sem hlutfall af tekjum hefur farid laekkandi fra arinu 2013, Gr 67,0% arid 2013 |
62,4% vid lok ars 2015 og 60,8% & midju ari 2016.

Starfspattur Veginn fjarmagnskostnadur (WACC) Orkuveitunnar er nu
Hitaveita 4,8% kringum 5% fyrir midla i sérleyfisstarfsemi en a bilinu 4,8% til
Rafmagn 5,4% 7,5% i virkjanastarfsemi. Til umraedu hefur verid ad setja
Vatnsveita 5,0% ardsemismarkmid fyrir hvern og einn starfspatt OR sem midast
Fraveita 5,0% vid veginn fjarmagnskostnad starfspattarins ad vidbaettu alagi
Virkjanir 4,8%1il 7,5% | vegna dhaettu i rekstri fyrirtaekisins sbr. dkvaedi eigendastefnu. |
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pessu samhengi er rétt ad benda a ad framangreint mat 4 vegnum fjarmagnskostnadi midast vid
vaxtastig eins og pad var i lok ars 2015. Vextir hafa undanfarid verid lagir i sogulegu samhengi og pvi
ma zetla ad veginn fjarmagnskostnadur OR sé i raun meiri en hér er synt pegar horft er til lengri tima
sem zetti ad endurspeglast i haerri ardsemismarkmidum.

begar horft er til ardsemismarkmida fyrirtaeekja i sambaeri- Fyrirtaeki ROCE markmid

legum rekstri @ Nordurléndunum sést ad ar6semi OR er 13g |yattenfall 9,0%
med tilliti til markmidanna sem fyrirtaekin hafa sett sér. |Fortum 12,0%
Seenska fyrirtaekid Vattenfall, finnska fyrirtaekid Fortum og |[Dong 10,0%
danska fyrirtaekid Dong, sem 6ll eru ad meirihluta i rikiseigu, [OR, raun 2015 4,8%

hafa sett sér markmid um ad ardsemi fjarmagns (ROCE) sé & bilinu 9-12% en til samanburdar var
ardsemi fjdrmagns 4,8% hja OR arid 2015 eins og d0ur segir.

Hafa verdur i huga i pessu samhengi ad ardsemi einstakra starfspatta OR og einstakra svada innan
hvers starfspattar getur verid mjog mismunandi. Pé ad ardsemi fyrirtaekisins i heild sé lag geta
einstakir starfspaettir og einstok svaedi pannig haft mjog géda ardsemi.

5. Ahrif & fjarhag OR

Til ad varpa ljosi & neemni fjarhags OR fyrir laekkun gjaldskraa verdur nd dregin upp einféld mynd af
ahrifum 1.000 mkr heildarleekkunar gjaldskrartekna, ad 6dru ébreyttu, a rekstrarreikning OR, ar8semi
og ardgreidsluskilyrdi. Byggt er a greiningu sérfraedinga OR. Gera ma rdd fyrir ad gjaldskrar OR hafi
litla verdteygni og ad leekkunin hafi pannig dveruleg ahrif & selt magn. Verdi akvedié ad radast i
frekari ryningu 3 mogulegri leekkun gjaldskraa fyrirtaekisins veeri rétt ad framkvaema ndakvaemari
greiningu a ahrifunum 3 rekstur, efnahag, sjédstreymi og lykiltlur en hér er gert og bera um leid
saman kosti og galla gjaldskrarlaekkana annars vegar og ardgreidsina hins vegar med hlidsjon af
hagsmunum fyrirteekisins, Reykjavikurborgar og borgarbua.

Laekkun gjaldskrartekna um 1.000 mkr a tilteknu ari laekkar framlegd og rekstrarhagnad OR sem pvi
nemur. Hagnadur arsins dregst minna saman par sem tekjuskattur laekkar vegna laegri tekna. Ahrif
gjaldskrarleekkana a tekjuskattsgreidslur eru had pvi hvernig laekkanirnar eru utfeerdar vegna pess ad
starfsemi OR ber mismunandi skatthlutfoll eftir starfspattum: Vatnsveita og fraveita eru undanpegin
tekjuskatti medan adrir midlar bera 20% tekjuskatt.

Ardsemi OR dregst saman vid leekkun gjaldskrar-  [FyRerrpmmm— ) Laekkun
tekna vegna minni framlegdar og rekstrar- |G E RV TIr e Va2 osls Azetlun gjaldskraa
hagnadar. | medfylgjandi téflu eru &hrifin af |Framlegd, % af tekjum 60,0% 59,0%
1.000 mkr laekkun gjaldskrartekna synd & helstu |Ardsemi heildareigna 5,4% 5,0%
ardsemismalikvarda midad vid forsendur [Ardsemi fjarmagns (ROCE) 5,0% 4,7%

daetlunar arsins 2016.

Mikilvaegt er ad greina einnig neemni ardgreidsluskilyrda OR fyrir leekkun gjaldskraa. Ardgreidslu-
skilyrdunum er enda atlad ad meta hvort fjarhagslegt tappol og lausafjarstada fyrirtaekisins sé
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fullnaegjandi til ad maeta framtidarskuldbindingum og mdégulegum aféllum i rekstri og hvort framlegd
rekstrar sé vidunandi samanborid vid vaxtagjold og skuldir. Ardgreidsluskilyrdin fela jafnframt i sér
yfirlyst markmid um fjarhagsstodu OR gagnvart matsfyrirtaekjum og lanveitendum.

beir maelikvardar ardgreidsluskilyrda sem eru hadir handbaeru fé fra rekstri (FFO) verda fyrir mestum
ahrifum af gjaldskrarleekkunum, enda laekkar handbaert fé fra rekstri (FFO) sem nemur laekkun
gjaldskrartekna. Maelikvardarnir sem um er ad raeda eru annars vegar FFO vaxtapekja, sem maelir
hversu vel handbaert fé fra rekstri pekur vaxtagjold, og hins vegar hlutfallid FFO / netté skuldir, sem
meelir handbaert fé fra rekstri i samanburdi vid nettd skuldir (sja nanari lysingu 4 ardgreidsluskilyréum
i vidauka). Midad vid forsendur daetlunar arsins 2016 laekkar FFO vaxtapekja ur 4,4 i 4,2 vid 1.000 mkr
lekkun gjaldskrartekna og meelikvardinn FFO/netté skuldir laekkar Gr 13,4% i 12,6%.

Forsenda  Forsenda

Ahrif 4 ardgreidsluskilyrdi . Laekkun Skilyrai Langtima-
. S Aatlun ) ’ ) ) haekkunar hakkunar
midad vid daetlun 2016 gjaldskraa  2016-2018 skilyrdi : )
Moody's Fitch
FFO vaxtapekja 44 4,2 >3,5 >3,5 >5,0
FFO / netto skuldir 13,4% 12,6% >13% >17% >15% >17%

Skv. ardgreidsluskilyrdum OR er gert rad fyrir ad hlutfallid FFO/nettd skuldir verdi yfir 13% fyrir
rekstrararin 2016-2018 og yfir 17% til lengri tima. [ nyGtkomnu aliti matsfyrirtaekisins Moody‘s 4 OR
kemur fram ad ein mogulegra forsenda fyrir haekkun lanshaefiseinkunnar sé ad FFO/netté skuldir fari
varanlega yfir 15% (,,on a sustainable basis*“) 4n pess ad fjarhagsleg dhaetta aukist. [ aliti Fitch er gert
rad fyrir ad FFO/nettd skuldir fari varanlega yfir 17% og FFO vaxtapekja varanlega yfir 5,0.

Af framansogdu er ljést ad leekkun gjaldskrartekna getur aftrad Orkuveitunni fra pvi ad na peim
fjarhagslegu markmidum sem birtast i ardgreidsluskilyrdum fyrirtaekisins og hindrad frekari haekkun
lanshaefiseinkunnar. | pessu samhengi er rétt ad benda & ad skv. greiningu rynihdps eigenda OR geta
litlar breytingar i ytra umhverfi haft téluverd ahrif & meelikvarda ardgreidsluskilyrda og pvi aeskilegt
ad meelikvardarnir séu alla jafna nokkud yfir markmidum.

6. Samantekt

[ umségninni hefur laekkun gjaldskrda Orkuveitunnar verid sett i samhengi vid &lit lanshaefis-
matsfyrirtaekja @ OR, stefnumdtun eigenda um ardsemi rekstrar og langtimamarkmid fyrirteekisins.
Logd er dhersla a eftirfarandi:

1) Lanshafiseinkunn Orkuveitunnar parf ad haekka um tvo prep hja Moody‘s og prju prep hja
Fitch til ad fyrirteekid komist i fjarfestingaflokk. Styrkja parf rekstur og laekka skuldir enn
frekar til ad OR teljist til vaenlegra fjarfestingakosta & markadi. Laekkun gjaldskraa hefur
neikvaed ahrif 4 peer vaxta- og skuldakennitolur sem helst aftra fyrirtaekinu fra pvi ad na
markmidum sinum og hindra ad skapadar verdi forsendur fyrir frekari haekkun lanshaefis-
einkunnar. ba er tekid fram i nyjasta aliti Fitch ad takmarkanir a frekari haekkunum gjaldskraa
geti leitt til leekkunar lanshaefiseinkunnar sem og minni studningur eigenda, t.d. i formi
afndms verdtryggingar af gjaldskram. Af framansogdu er ljost ad gjaldskrarleekkanir geta haft
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ahrif til leekkunar & lanshaefismat Orkuveitunnar sem getur heft adgengi OR ad lansfjarmagni
og ahaettuvarnarsamningum 3 innlendum og erlendum moérkudum og haft neikvaed ahrif a
kjorin sem fyrirtaekinu bydst.

2) Ardsemi Orkuveitunnar er enn lag hvort sem horft er til dhaettulausra vaxta & Islandi,
fjarmagnskostnadar starfspatta OR eda markmida fyrirteekja i sambaerilegum rekstri a
Nordurléndunum. Laekkun gjaldskrda myndi minnka ardsemina enn frekar. | eigendastefnu
Orkuveitunnar er ad finna skyr fyrirmaeli um ad ardsemi fyrirtaekisins skuli vera i samraemi vio
ahattuna sem félgin er i rekstri og fjarmognun pess og ad skila skuli eigendum vidunandi
avoxtun fyrir veittar dbyrgdir. Eigendastefnunni parf ad fylgja eftir med skilgreiningu 3
ardsemismarkmidum eftir starfspattum OR, ad teknu tilliti til fjarmagnskostnadar starfs-
pattanna og lagalegra takmarkana i rekstrarumhverfi peirra, og tryggja parf ad ardsemi
fyrirtaekisins samraemist pessum markmidum.

3) Fyrirtaekid glimir enn vié pungar afborganir langtimaldna og byr vid mikla ahaettu gagnvart
préun gengis, dlverds og vaxta. Tiltolulega hdéflegar sveiflur i ytra umhverfi geta haft mikil
ahrif &8 framgang markmida fyrirtaekisins. Fjarmalaskrifstofa telur hvorki eiga aé koma til alita
ad greida ard ut ur fyrirtaekinu né ad laekka gjaldskrar, umfram pad sem I6g kunna ad kveda 4
um, fyrr en Orkuveitan hefur ndd langtimamarkmidum sinum, sem birtast i ardgreidslu-
skilyrdum OR, og synt hefur verid ad peim megi vidhalda til lengri tima. Jafnframt aettu 6nnur
skilyrdi fyrir greidslu ards, eins og ad fyrirtaekid standist alagspréf sbr. dbendingar rynihdps
eigenda OR, einnig ad eiga vid i tilviki gjaldskrarlaekkana.

[ umfjéllun um sex manada uppgjor Orkuveitu Reykjavikur hefur komid fram i mali forstjéra ad
ardsemi rafmagnsdreifingar og vatnsveitu hja fyrirtaekinu sé nd ordin pad ha ad gjaldskrar pessara
starfspatta nalgast leyfileg hdmork skv. [6gum. OR hefur pvi bodad leekkanir a gjaldskram rafmagns-
dreifingar og vatnsveitu sem taki gildi um naestu daramét. Fjarmalaskrifstofa hefur ekki fengié malid til
ryningar en ljést er ad pessar leekkanir koma til med ad hafa neikvaed ahrif a framgang fjarhagslegra
markmida OR, draga ur ardsemi og ardgreidslugetu fyrirtaekisins og peaer geta haft ahrif til leekkunar a
lansheaefiseinkunn pess. P4 hafa ymsir innri og ytri peettir i rekstri fyrirteekisins proast med
Ohagstaedum haetti undanfarin misseri sem munu hafa ahrif @ nyja fimm ara aaetlun fyrirtaekisins.
pott efnahagsastandid & islandi hafi batnad mikid undanfarin ar og mikill drangur hafi nadst i ad
styrkja fjarhagsst6du OR verdur pvi afram mikilveegt ad fylgja grundvallarsjénarmidum Plansins um
abyrga fjdrmalastjorn og raddeild i rekstri og fjarfestingum og afram verdur mikilvaegt ad vinna eftir
daetlun um ad styrkja fjarhag fyrirtaekisins, draga Ur dhaettum og auka ardsemi. [ |jési ahrifanna sem
umraeda um gjaldskrarlaekkanir og ardgreidslur getur haft & vidhorf greiningaradila og lanveitenda
gagnvart Orkuveitunni parf ad nadlgast pessa umraedu af mikilli hofsemi og varfaerni med
langtimahagsmuni fyrirtaekisins, Reykjavikurborgar og borgarbua ad leidarljési.

Birgir Bj6rn Sigurjénsson,
fidrmdlastjori

Einar Bjarki Gunnarsson,
deildarstjori ahaettumatsdeildar figrmdlaskrifstofu
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Vidauki: Kennitolur

Kennitolur eins og paer sem fjallad er um i umsdgninni veita upplysingar um fjarhagsstodu fyrirtaekja
a samanpjappadan og einfaldan hatt. Pad ad kennitodlur séu einfaldar veldur pvi hins vegar ad peer
geta haft takmarkad notagildi einar og sér. bréun kennitalna til nokkurra ara getur gefid visbendingu
um hvort fjarhagslegur styrkleiki sé ad minnka eda aukast en varhugavert er ad draga of miklar
alyktanir af tiltekinni kennitolu fyrir tiltekid ar.

Edlilegt ad bera kennitolur fyrirtaekis saman vid kennitdlur annarra adila i skyldri starfsemi. P ber
einnig ad taka slikum samanburdi med fyrirvara par sem rekstrarumhverfi og dhaetta i rekstri
fyrirtaekja getur verid mjog mismunandi, sérstaklega ef pau starfa i élikum Iondum. Loks ber ad hafa i
huga ad samanburdur fyrirtaekja getur verid mjog hadur arinu sem valid er.

Kennitolur geta adsto8ad vid mat & fjarhagsstodu fyrirtaekja en paer geta aldrei komid i stad
heildstaedrar ryningar a rekstri, sjédstreymi og efnahag peirra.

Framlegd (EBITDA) er hagnadur fyrir afskriftir, fjarmagnslidi og skatta, p.e. rekstrartekjur ad
fradregnum rekstrargjoldum an afskrifta.

Rekstrarhagnadur (EBIT) er hagnadur fyrir fjarmagnslidi og skatta, p.e. framlegd ad teknu tilliti til
afskrifta.

Ardsemi heildareigna er reiknud sem hlutfall rekstrarhagnadar af varanlegum rekstrarfjarmunum.

Ardsemi fjarmagns (ROCE) er reiknud sem hlutfall rekstrarhagnadar af eigin fé og langtimaskuldum,
p.m.t. naesta ars afborgunum.

Veltufjarhlutfall lysir pvi hvort skammtimaeignir fyrirtaekis eru umfram skammtimaskuldir og er
maelikvardi 4 getu fyrirtaekis til ad standa vid skuldbindingar sinar til skemmri tima.

Eiginfjarhlutfall lysir hlutfalli eigin fjar af eignum og er algengur maelikvardi a fjarhagslegan styrk eda
tappol.

FFO vaxtapekja lysir hlutfalli handbaers fjar fra rekstri af vaxtagjoldum og lysir hversu vel fyrirtaeki
raedur vid ad greida vexti af skuldum.

FFO / nett6 skuldir maelir hlutfall handbaers fjar fra rekstri af netté skuldum, sem eru vaxtaberandi
skuldir og lifeyrisskuldbindingar ad fradregnu lausafé. betta hlutfall maelir hversu audvelt fyrirteeki a
med ad greida nidur skuldir med handbaeru fé fra rekstri.

RCF / nettd skuldir hefur svipada merkingu og FFO / nettd skuldir nema ad pa hafa ardgreidslur verid
dregnar fra handbaeru fé fra rekstri.



