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Lanshcefiseinkunn i.AA3
Horfur Jakveedar
i.,AAA i.BBB1 i.B2
i.LAA] i.BBB2 i.B3
i.AA2 i.BBB3 i.CCCI
BB1 iccce
i.Al i.BB2 i.CCC3
i.A2 i.BB3 i.CC
i.A3 i.B1 i.C
Fj@rhagur (ma. ISK) 2016 2015
Tekjur 41.423 40.357
EBITDA 25.361 25.174
EBIT 14.968 14.428
Hreinn hagnadur 13.352 4.176
Fj@rhagur (ma. ISK) 2016 2015
Eignir samtals 300.450 310.990
Eigid fé samtals 121.476 114.771
Skuldir samtals 178.974 196.218
Eiginfjarhlutfall 40,4% 36.9%
Vxt. br. sk. 147.639 165.635
Veltufjarhlutfall 0.8 0.8
Figrhagur (ma. ISK) 2016 2015
Vxt. br. sk. / EBITDA 58 6,6
Vxt. br. sk. / Tekjur 3.6 4,1
;;xl;rétﬁr. sk. / Hb. fé fra 6.9 76
EBITDA / Vaxtagjéld 49 55
EBIT / Vaxtagjold 29 3.1
(Hb. fé frd rekstri + gr. 6 65
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Greining og mat a lansheefi

Heildareinkunn: i.AA3

Horfur: Jakveedar

Breyting: Jakveedar horfur Gr stédugum.
Nidurstada

Mat Reitunar alansheefi OR er i.AA3 med jakvaedum horfum. Lansheaefismat OR
er ni med jakveedum horfum en horfur voru stédugar i sidasta mati.

Planinu, adgerdardeetlun vegna fjarhagsvanda OR 2011 - 2016 er lokid og
arangurinn er umtalsvert betri en pau markmid sem sett voru. Stjérnendur hafa
undanfarin ar ndd miklum arangri i ad byggja upp fjarhagslegan styrk Orkuveitunnar.
Dregid hefur Ur skuldsetningu og markadséaheettu, fyrirtaekid starfar i talsvert betra
rekstrarumhverfi og fjarhagskennitolur hafa batnad til muna. Auk pessarra patta liggur
til grundvallar einkunninni ad svigram er til ad haekka gjaldskra ef pess gerist porf,
sterkt regluverk og meiri hluti tekna tilheyrir sérleyfisrekstri og eigendur félagsins hafa
reynst vera traustir bakhjarlar pess.

Til pess ad beeta lansheefi sitt enn frekar parf Orkuveitan ad halda afram & peirri braut,
sem verid hefur ad draga Ur skuldsetningu og markadsahaettu, beeta lausafjarstodu
sina, standa vid ardgreidsluskilyrdi sem stjorn hefur sett sér og tryggja aframhaldandi
adgengi ad fjarmalamdorkudum.

Rekstrarnidurstédur

Nettoskuldir voru 127,7 ma.kr. i arslok 2016 lseekkudu pvi um 22,6 ma.kr. & milli ara.
par af voru 8,5 ma.kr. tilkomnir vegna styrkingar krénunnar en styrkingin hefur jakveed
ahrif baedi a skuldastddu og hagnad félagsins & timabilinu. Launakostnadur var
18,4% heerri & arinu 2016 heldur en arid 2015. Pad ma ad mestu rekja til nylegra
kjarasamninga en ad auki hefur dkvedin kjarnastarfsemi sem adur var Utvistad til
verktaka, verid feerd inn i rekstur félagsins, t.a.m. maelapjonusta Frumherja.

Planinu er lokid

Planid klaradist i arslok 2016 og var uppsafnadur arangur i lok ars 60,2 ma.kr. sem
er 9 mo.kr. umfram pad heildarmarkmid sem sett var. Stadfesta og arangur
stjornenda Orkuveitunnar vid eftirfylgni Plansins hafa jakvaed ahrif & lanshaefismatio.
Uppfeerd fjarhagséaeetlun liggur fyrir par sem gaett verdur aframhaldandi adhalds i
rekstrinum. Samkveemt azetluninni munu fjarhagskennitolur styrkjast enn frekar en
fyrirsjaanlegar eru auknar fjarfestingar.

Auknar fidrfestingar & ncestu drum

Aeetlanir félagsins gera rad fyrir auknum fjarfestingum & komandi arum. Fjarfestingar
4 arinu 2016 nadmu um 12,4 md.kr og & arunum 2017-2022 er gert rad fyrir ad
fjarfestingar i varanlegum rekstrarfjarmunum nemi um 84 mo.kr. bar sem teekjakostur
Orkuveitunnar er ad miklu leyti nylegur gat hann polad timabundinn samdratt
vidhaldskostnadar likt og Planid gerdi rad fyrir.
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A arinu 2016 var Hellisheidarvirkjun keyrd & fullum afkdstum. Afkastageta Hellisheidarvirkjunar var

um tima skert vegna o6naegrar gufu fra borholum virkjunarinnar og pvi purfti félagid ad auka

orkukaup sin af 68rum framleidendum orku & &rinu 2015. [ jandar 2016 var lokid vid tengingu &

borholum i Hverahlid vié Hellisheidarvirkjun og virkjunin keyrir na & fullum afkéstum. Ny fjarhagsspa

gerdi rad fyrir 20 ma.kr. kostnadi vié gufudflun fyrir virkjunina & naestu 6 arum en s spé var laeekkud Styrleikar

i jandar um 8 ma.kr par sem ny gégn komu fram sem géfu til kynna ad nidurdrattur sveedisins er

ekki eins mikill og talid var. Orkudflunarkostir voru endurmetnir og 16gd var fram ny asetlun sem Meirihluti tekna vegna seérleyfisrekstrar
feekkadi borholum sem &tti ad bora og tengingum peirra til muna. Nidurstadan er s ad mun leegri
fjarfestingarspa er na til stadar sem midar ad pvi ad vidhalda somu framleidslu og lagt var upp med
adur. Leegri fjarfesting hefur pvi ekki ahrif & tekjur til leekkunar og ekki er reiknad ad Stedugt og sterkt siddsstreymi
rekstrarkostnadur breytist.

Sterk markadsstada

Langur liftimi eigna
Aeetladur kostnadur vegna nidurdeelingar & vinnsluvatni fra virkjuninni er um 5 ma.kr. & naestu 6
arum. Verkefni Orkuveitunnar ,Gas i grjét* hefur gefié gédan arangur og ljost er ad félagid mun
spara yfir 18 ma.kr. & naestu 30 arum & peirri lausn m.v. naverandi gengi. Unnid hefur verid ad
verkefninu fra pvi arid 2007 en i pvi felst ad koltvioxid og brennisteinsvetni er bundid i jorou. Nanar
er fjallad um verkefnid aftar i skyrslunni.

Acetlanir ganga eftir
Gjaldskrd tengd visitolu neysluverds

Traustir bakhjarlar

Adrar fjarfestingar snia m.a. ad endurnyjun mikilveegra stofneeda i Ollum veitukerfum Veikleikar
héfudborgarsvaedisins, Vesturlands og & Sudurlandi og endurnyjun mikilveegra burdarvirkja i
raforkudreifingu. Heildarfjarfestingaporf fraveitna mun minnka i kjolfar uppbyggingar nyrra
fraveitna & Vesturlandi sem verdur ad mestu lokid & pessu ari. A mynd 1 ma sja yfirlit yfir aaetladar
fjarfestingar i virkjunum, veitukerfum og annarri fjarfestingu.

Enn nokkud mikil skuldsetning

Bokfeert veltufigrhlutfall undir einum

Markaddhcetta enn allnokkur
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Mynd 1: Fjarfestingar i varanlegum rekstrarfiarmunum
Heimild: OR

Handbcert fé fra rekstri

beer fjarfestingar sem azetlad er ad fara i verda ad mestu leyti fjarmagnadar med handbeeru fé fra
rekstri en ad hluta til med nyju lansfé. A mynd 2 ma sja fiarfestingar- og fjarmégnunarhreyfingar i
sjodstreymi og handbeeru fé fra rekstri auk samtélu pess og sjodstddu i lok hvers ars. Samkvaemt
aaetlun mun handbeert fé félagsins dragast saman & arinu 2017 sem nemur 3 mé.kr. og 0,3 mé.kr
arid 2020 en mun aukast 6nnur &r sem agetlunin neer til. Handbzert fé 4 ad aukast i heildina um 3
ma.kr. & timabilinu og standa i 20,9 ma.kr. i arslok 2022 samanborid vid 17,9 ma.kr. i arslok 2016.
Ekki er gert rad fyrir arogreidslum i sjédstreymisasetlun Orkuveitunnar en stjérn hefur sampykkt
ad greida Ut 750 m.kr. ard pegar fjarhagsstada verdur slik ad ardgreidsluskilyrdi haldi ad
utgreidslu lokinni. Likt og mynd 2 synir er lausafjarstada slik ad svigram er fyrir fravik i aaetluninni
an pess ad pad skerdi getu félagsins til ad standa vid skuldbindingar sinar sem hefur jakvaed ahrif
a lansheefismatio.
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Mynd 2: Sj6dstreymi og handbeert fé
Heimild: OR
*Fjarfestingar- og fjarmognunarhreyfingar eru neikveedar steerdir

Fjarmagnsskipan

OR mai 2017

Eiginfjarhlutfall OR var 40,4% i lok ars 2016 en var 36,9% i arslok 2015. Orkuveitan hafdi sett sér
pad markmid ad halda eiginfjarhlutfalli yfir 35% arunum 2016-2018 og yfir 40% eftir arid 2019. i
arslok 2016 var hlutfallié pvi yfir settum markmidum éarsins 2019 og samkveemt daetlunum haekkar
eiginfjarhlutfallid i 45% a arinu 2018 og i 61% & arinu 2022.

Vaxtaberandi skuldir félagsins namu 147,6 mo.kr. i arslok 2016 og hofdu leekkad ar 165,6 ma.kr.
i arslok 2015. Sj6dstreymi Orkuveitunnar er sterkt og var veltufé fra rekstri & méti vaxtagjoldum
4,9 4 &rinu 2016 en 5,9 & arinu 2015.

Nett6 skuldir félagsins hafa laekkad mikid undanfarin ar og namu 127,7 mé.kr. i arslok 2016 en
voru 150,3 mo.kr. i arslok 2015. Félagio radgerir ad laekka nettdskuldir sinar enn frekar a komandi
arum og gerir rad fyrir ad peer leekki um pridjung & timabilinu sem aaetlunin neer til likt og sja ma
amynd 3. Ad mati Reitunar eru deetlanir félagsins triverdugar og fjarhagslegur styrkur félagsins
sem og 6ryggi lanveitenda eykst med haerra eiginfjarhlutfalli og leegri skuldsetningu sem afram er
unnio er ad.
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Mynd 3: bréun nettéskulda og nettéskulda & méti EBITDA skv. spa
Heimild: OR
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Laekkun gjaldskrér

Um éaramétin leekkadi gjaldskrain hja Veitum. Rafveita Veitna pjénar Reykjavik, Képavogi,
Mosfellsbae, Akranesi og hluta af Gardabeer. Leekkadi gjaldskra rafmagnsdreifingar um 5,8% og
gjaldskra vatnsveitna um allt ad 11,2%. Heildartekjur Orkuveitunnar laekka um 650 m.kr. vegna
gjaldskrarlaekkunar, p.e. 300 m.kr. vegna vatnsveitu og 350 m.kr. vegna rafmagnsdreifingar.

Heekkun abyrgdargjalds

Borgarrad sampykkti a arinu 2016 ad heaekka abyrgdargjald & lani vegna sérleyfisrekstrar.
Abyrgdargjaldid var &3ur 0,375% en var haekkad i 0,95%. Azetlud heekkun nemur pvi um 300
m.kr. & ari sem samsvarar um 1,9% af rekstrarhagnadi arsins 2016. Asetlad abyrgdagjald il

Reykjavikurborgar & arinu 2017 er 0,87% vegna sérleyfisrekstrar en 0,58% vegna
samkeppnisrekstrar.

Markadsdhcetta

Ahgettustyring félagsins dregur (r dvissu og neikveedum ahrifum af sveiflum &heettupétta og
tryggir stédugt soluverd afurda. Ahaettustefna félagsins er uppfaerd arlega og félagid skilgreinir
lagmarks varnarhlutfoll i gjaldmidlum, voxtum og alverdi sem eru peir paettir sem vega pyngst i
markadsahzettu Orkuveitunnar. [ arslok 2015 var sampykkt af stjorn félagsins ad prengja mork
vaxtadheettu og alverdsaheettu.

Orkuveitan hefur aukid varnir sinar gegn sveiflum i alverdi a sidastlionum arum. Félagid er p6 enn
naemt gagnvart storum sveiflum og neikvaedri verdpréun a almarkadi par sem u.p.b. 14% tekna
félagsins tengjast alverdi. Mikil laekkun alverds undanfarin ar hefur haft neikvaed ahrif & afkomu
félagsins og varnir gagnvart verdflokkti eru mikilvaegar til ad tryggja stodugleika og fyrirsjaanleika
sjédstreymis. Ad hluta felast innbyggdar varnir i sélusamningum tengdum alverdi par sem
samningarnir eru i dollurum. A mynd 4 ma sja alvarnarhlutfall félagsins eins og pad var i jantar &
pessu ari en engar ytri varnir voru arid 2011. Yfir 50% af veentri sélu neestu 12 manada eru varin
fyrir verdbreytingum als.

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%
0% —
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

m Varnarhlutfall i jandar 2017

Mynd 4: Alvarnarhlutfall i jantar 2017
Heimild: OR

Eins keemi mikil vaxtahaekkun sér illa fyrir fyrirtaekid p6 svo unnid hafi verid jafnt og pétt i ad draga
ar ahrifum vaxtabreytinga. Megnid af erlendum lanum Orkuveitunnar bera fljétandi vexti en félagid
hefur fest meirihluta vaxta til neestu ara med skiptasamningum. Um 75% af skuldum félagsins
bera fasta vexti til neestu 2ja ara likt og sést a mynd 6. Hatt hlutfall fastra vaxta hefur jakvaed ahrif
a lansheefismat félagsins.
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Mynd 6: Hlutfall fastra vaxta
Heimild: OR

Gengisahaetta félagsins er tilkomin vegna lana, sélusamninga og innkaupa i 6likum gjaldmidlum
0g pa er helst um ad raeda krénu, dollar, evru og franka. Rumlega 85% af tekjum félagsins eru i
islenskum krénum en um 68% skulda félagsins eru i erlendum myntum. Umtalsverdar eignir eru
hins vegar i erlendum myntum sem jafna ad miklu leyti efnahagsaheettu félagsins eftir ad
uppgjorsmynt Orku nattarunnar, détturfélags OR, vard bandariskir dalir. Samkvaemt aheettustefnu
félagsins eru mork gjaldeyrisojafnadar 20% af eigin fé. Azetlad er ad eftir arid 2025 muni tekjur i
erlendri mynt standa undir afborgunum lana i erlendri mynt vegna lsekkandi skulda. Reitun telur
ad pratt fyrir ad eitthvert 6jafnveegi sé i sjodstreymi félagsins yfir nokkurra ara timabil séu afar
litlar likur & ad pad valdi félaginu erfidleikum vid ad standa undir sinum skuldbindingum ad 6dru
Obreyttu.

Markmid Orkuveitunnar um ad halda afram & peirri braut sem huin er nt &, ad draga enn frekar ar
markadséaheettu, styrkir lansheefismatio.

Lausafjdrahcetta

Veltufjarhlutfall Orkuveitunnar var 0,8 f lok ars 2016 en ad teknu tilliti til 6adreginna skuldbundinna
lanalina er hlutfallid um 1.1. Veltufjarhlutfall i lok ars 2015 var 0,8. brétt fyrir ad tekjustreymi félags
sé traust er edlilegt ad veltufjarhlutfall & hverjum timapunkti sé yfir 1 til pess ad tryggja ad félag
geti stadio vid skuldbindingar sinar til skemmri tima og er pad eitt af fjarhagslegum markmidum
Orkuveitunnar. Ad na og viohalda veltufjarhlutfalli yfir 1 mun styrkja lanshzefi félagsins.

Oflugir bakhjarlar

Eigendur OR hafa synt ad peir eru &flugir bakhjarlar sem standa vord um hagsmuni félagsins.
bad hefur pvi sannast ad einfold abyrgd peirra & skuldbindingum félagsins er mikils vir&i fyrir
lanardrottna. Gerist pess porf verdur ad telja afar liklegt ad eigendur muni koma med
fiarhagsstudning vel i tima til ad félagid geti stadid vid skuldbindingar sinar. Mikilveegi OR |
pjodhagslegu samhengi vegur pungt og pvi telur Reitun téluverdar likur & ad rikido kaemi til
adstodar ef Reykjavikurborg, og adrir eigendur, veeru ekki pess megnugir ad stydja félagid vio ad
standa undir skuldbindingum pess. Eigendur Orkuveitunnar eru Reykjavikurborg med 93,539%
eignarhlut, Akraneskaupstadur med 5,528% eignarhlut og Borgarbyggd med 0,933% eignarhlut.

Ardgreidsluskilyrdi Orkuveitunnar

Stjorn OR sampykkti i lok ars 2015 fjarhagsleg skilyrdi fyrir ardgreidslum eftir arid 2016. Skilyrdi
fyrir ardgreidslum eru ad akvednar fiarhagskennitélur maeti viomidum og ad greiddur ardur nemi
aldrei meira en helmingi af hagnadi arsins.

Reitun metur ardgreidsluskilyrdi stjornar OR sem jakvaed fyrir lansheefismatid sé peim fylgt par
sem skilyrdin stydja vid traustan fjarhag félagsins.

i april 2017 sampykkti meirihluti stiérnar Orkuveitunnar ad greida zetti ard 4 arinu ad fjarheed 750
m.kr. & peim timapunkti pegar ardgreidsluskilyroum verdur fullneegt fyrir og eftir Gtgreidslu ardsins.
Gerd er krafa um ad veltufjarhlutfall haldist haerra en 1 eftir utgreidslu ards en veltufjarhlutfall i lok
ars 2016 nam 0,8. Fjarhagslegum skilyroum er ekki meett sem stendur fyrir atgreidslu ards.
Fjarhagsaeetlun gerir ekki rad fyrir ardgreidslum en pad veeri sterkara fyrir sj6dstreymi og
lausafjarstodu Orkuveitunnar ad bida med utgreidslu ards. S& ardur sem sampykkt hefur verid ad
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greida Ut jafngildir um 3,3% af veltufjarmunum félagsins og um 4,6% af handbeeru fé og igildi
pess.

Sterkur rekstur

OR er mikilvaegt pjénustufyrirtaeki fyrir meirihluta landsmanna og er eitt af eignamestu fyrirtaekjum
landsins. Starfspeettir OR eru veitur, Orka Nattdrunnar og 6nnur starfsemi. Fyrirtaekinu er jafnframt
skipt upp eftir midlum sem eru: rafmagn, heitt vatn, kalt vatn, fraveita og gagnaveita.
Veitupatturinn stendur undir u.p.b. 2/3 hluta tekna og virkjanir um 1/3 hluta tekna. bridjungur
starfsemi OR er samkeppnisrekstur og nemur sérleyfisrekstur pvi um 2/3 af starfsemi félagsins.
Hatt hlutfall sérleyfisrekstrar styrkir lansheefi félagsins. Heildarframleidsla OR & rafmagni er na
um 2,6 TWh. Framleidslugetan hefur aukist mikid fra aldamé6tum en pa var hin um 0,5 TWh.
Heildarframleidsla a raforku a landinu er ni um 17 TWh og er Landsvirkjun med um 75% hlutdeild.

Samkeppnisstada OR er sterk og gjaldskra félagsins er visitdlutengd. Félagid hefur synt ad pad
getur haekkad gjaldskra ef porf krefur. Orkukostnadur er lagur hér & landi i samanburdi vid
nagrannaldndin og svigram til haekkana pvi toluvert ef félagid pyrfti ad bregdast vid afollum.
Ndverandi fyrirkomulag gjaldskrar eykur sveigjanleika i rekstri og hefur jakveed ahrif &
lanshaefismatid.

bratt fyrir ad pjonusta um 75% af pjédinni, pa fylgir &haetta pvi ad starfa einungis i einu hagkerfi
par sem erfidara er ad verjast neikveedum breytingum i ytra umhverfi, en ef starfsemin naedi til
fleiri landa. Raforkusamningar til erlendra fyrirtaekja eins og Nordurdls o.fl. draga ad hluta ar peirri
aheettu. Enn sem komid er hefur pvi litid markadssvaedi neikveed ahrif a lansheefismat félagsins.
G063 og mikil eftirspurn er eftir hreinni orku i heiminum um pessar mundir. [ pvi felast margvisleg
teekifeeri fyrir félagid. Mat & voruframbodi og vidskiptavinum félagsins hefur jakveed ahrif &
lanshaefismat pess.

Rekstrardhcetta

Rekstrardhaetta virkjana er umtalsverd eins og avallt pegar um nytingu néttarulegra audlinda er
ad raeda. Vert er b6 ad geta pess ad fyrirtaekid er tryggt fyrir eldgosum. Oveentar adsteedur geta
skapast sem parf ad bregdast vid med skyndilegum fjaratlatum. Jafnframt geetu pessar 6veentu
adsteedur haft neikvaed ahrif & sj6dstreymi félagsins og valdid pvi ad 6dru dbreyttu ad svigram til
ad standa vid skuldbindingar minnkadi.

Samningurinn vié Helguvik
Agreiningur hefur verid um pad fra arinu 2009 um hvort OR purfi ad afhenda meiri orku en nu
pegar hefur verid gert vegna orkusélusamnings vid Nordural Helguvik.

Gerdardomur skiladi nidurstodu i mali HS Orku og Nordurséls vegna orkusolu til alvers i Helguvik.
Nidurstadan var st ad orkusélusamningurinn vaeri sékum tiltekinna kringumstaedna ekki lengur i
gildi auk pess sem bétakréfum Nordurals Helguvik var hafnad. Orkuveitan gerdi samning vid
Nordural-Helguvik & svipudum tima og HS Orka um orkusoélu til alvers i Helguvik. Gerdardémur
er ekki almennur démstéll en démurinn geeti mogulega haft fordeemisgildi fyrir Orkuveituna en
pad liggur p6 ekki enn ljost fyrir. Ekkert liggur fyrir um mogulegar fjarhaedir eda afleidingar af
mogulegum démsmalum vegna pessa en dhaetta hefur ad mati stjornenda OR farid minnkandi.

Gas i grjot

Unnid hefur verid ad préun adferda til ad binda koltvioxid og brennisteinsvetni i jardlégum vid
Hellisheidarvirkjun i teepan &ratug og lofar arangurinn gédu. beer adferdir sem beitt er vid ad binda
jarohitag0s i grjot vid Hellisheidarvirkjun eru miklu hradvirkari en hefdbundnar adferdir og talsvert
Odyrari.

Hefébundnar adferdir vid ad binda koltvioxid i jardlégum felast i ad deela pvi nidur i pétt setlog
par sem lofttegundin umbreytist & pasundum ara. [ verkefninu vid Hellisheidarvirkjun hefur verid
synt fram & ad med pvi ad blanda jardhitaloftinu i vatn og deela pvi pannig nidur i basaltbergid,
umbreytist gasid i grj6t ad langmestu leyti & adeins einu ari. betta gildir hvorttveggja um
koltvisyring og brennisteinsvetni.

Samanburdur & dtgefnum télum um kostnad vié hefdbundnar adferdir og paer adferdir sem beitt
er i verkefni Orkuveitu Reykjavikur og ON synir ad verulegur munur er & kostnadi. Hefdbundnar
adferdir vid forgun brennisteins kosta um 356 bandarikjadali & hvert tonn, hefébundnar adferdir
vid bindingu koltvioxids 62-131 dal & tonn en a Hellisheidi eru badar lofttegundirnar bundnar
saman med kostnadi sem svarar til teeplega 25 bandarikjadala a tonn. Gas i grj6t adferdin mun
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pvi spara OR samstaedu ad lagmarki 160 milljén bandarikjadali & naestu prjatiu &rum samanborid
vid hefdbundnar hreinsunaradferdir ad pvi gefnu ad ndverandi hreinsunar- og nidurdeaelingargeta
haldist ébreytt (30% CO, and 60% H,S).

Adferdafraedi

Lansheefismat Reitunar byggir & innlendu mati (e. national) en ekki alpj6dlegu og pvi er i. fyrir
framan einkunnarbokstafina. Innlent mat metur lansheefi Gt frd besta innlenda lantakandanum,
p.e. rikissj6di, sem faer vidmidunareinkunnina i.AAA. Alpjédlegt mat hinsvegar midar einkunn Gt
fra besta alpj6dlega lantakandanum og &heettu eins og hin horfir vid alpjédlegum fjarfestum.
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Forsendur til heekkunar einkunnar myndast ef fijarhagsstada félagsins heldur &fram ad styrkjast,
skuldir leekka og &heetta minnkar. Jafnframt myndi haekkun & lanshaefismati Reykjavikurborgar
heekka heildareinkunn OR. Ef OR synir fram & varanlegt veltufjarhlutfall yfir 1,0 &n lanalina og
netté skuldir / EBITDA undir 4 samhlida traustum rekstri, minnkandi markadséheettu og
aframhaldandi efnahagsstodugleika er liklegt ad lansheefiseinkunn félagsins geti heekkad enn
frekar.

Forsendur til leekkunar einkunnar myndast ef stjorn OR breytir af peirri braut sem félagid hefur
verid ad a. Ef félagio synir ekki fram & arangur i peirri stefnu ad draga Ur skuldsetningu félagsins,
myndast forsenda til laekkandi einkunnar. Markverd breyting & gjaldeyrisaheettu til hins verra geeti
einnig myndad forsendu til leekkunar. Verulega neikvaedar breytingar i efnahagsmalum eda a
markadi geetu einnig virkad neikvaedar fyrir lanshaefi OR. Eins myndast forsendur til laekkunar ef
myndi draga Ur studningi eigenda og ef adgangur ad fjarmalamérkudum myndi minnka.
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Spd 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Rekstrartekjur 41.028 44232 47.178 49.599 51.809 54.123
Rekstrargjold 16.030 17.072 18.049 18.895 19.682 20.322
EBITDA 24.999 27.160 29.129 30.704 32.128 33.792
EBIT 14.555 16.732 18.377 19.653 20.824 22.239
Figrmagnslidir - 4297 - 6992 - 5.031 - 355 - 3532 - 2927
Hagnadur 8.442 8.525 11.417 13.866 14.950 16.934
Fastafjarmunir 276.877 283.311 286.248 289.560 289.706 292.698
Veltufjérmunir 24.990 24.581 25.610 25.564 27.125 28.015
Eignir 301.867 307.892 311.858 315.124 316.831 320.713
Eigid fé 129.975 138.500 149.917 163.783 178.733 195.667
Langtimaskuldir 148.451 147117 138.883 129.057 116.459 102.215
Skammtimaskuldir 23.441 22.275 23.059 22.283 21.639 22.830
Handbcert fé fré rekstri 20.215 21.699 23.467 24.952 26.488 28.111
Fiarfestingarhreyfingar - 14077 - 11.780 - 13.628 - 14526 - 11380 - 14.281
Figrmognunarhreyfingar - 9150 - 6.260 - 9.037 - 10.688 - 13.833 - 13.266
Hoekkun (lcekkun) & handbceru fé - 3.012 3.659 802 - 262 1.275 564
Handbcert fé i drslok 14.859 18.518 19.320 19.058 20.333 20.897
bréun kennitalna m.v. spa 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Veltufidrhlutfall 1.1 1.1 1.1 1.1 1.3 1.2
Eiginfidrhlutfall 43,1% 45,0% 48,1% 52,0% 56,4% 61,0%
FFO vaxtapekja 4,6 4,3 4,7 50 5.4 6,1
FFO / Nettd skuldir 15% 16% 19% 23% 28% 34%
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Fyrirvarar
Skyrslan er unnin samkveemt samningi vid OR um greiningu og mat & lansheefi & OR.

Vid gerd pessarar greiningar og mats a lansheefi er gengid Ut fra pvi ad pau gégn og upplysingar sem Reitun hefur fengid
adgang ad til skodunar séu sannleikanum samkveemt og ekki liggi fyrir frekari gdgn. Hafi Reitun fengid afhent ljésrit af skjélum
gengur Reitun Gt fra pvi ad pau séu i samreemi vid frumrit viskomandi skjala og ekki hafi verid gerdir neinir vidaukar eda
breytingar a peim eftir a. Pa er gengid Ut fra pvi ad allar undirritanir & skjél og samninga sem Reitun hefur fengié adgang ad
séu réttar og skuldbindandi fyrir félagio.

baer skodanir og spar sem hér koma fram eru byggdar & almennum upplysingum og mogulega trinadarupplysingum sem
Reitun hefur undir hondum pegar matid er ritad. Helstu heimildir eru arsskyrslur og ymis gégn fra peim adila sem verid er ad
meta, s.s.lanasamningar, starfsreglur og fjarhagslegar sundurlidanir auk annarra upplysinga sem og annarra adgengilegra
opinberra upplysinga sem birst hafa i fjolmidlum og & 66rum vettvangi sem félagid telur areidanlegar. Reitun abyrgist pé ekki
areidanleika eda ndkveemni upplysinganna og ber enga abyrgd a areidanleika upplysingaveitna sem studst er vid. Upplysingar
i umfjollun eru einungis birtar i upplysingarskyni og paer ber ekki ad skoda sem tilbod & einn eda annan hatt og paer skulu ekki
nyttar & peirri forsendu ad um sé ad reeda rédleggingar vegna fjarfestinga i fjarmalagerningum. Fjarfestar eru eindregid hvattir
til ad afla sér sjalfsteedra radlegginga eigin raddgjafa adur en fjarfest er i fjarmalagerningum, s.s. vegna lagalegrar eda
skattalegrar st6du sinnar. Reitun og starfsfolk Reitunar taka ekki abyrgd & vidskiptum sem byggd eru & peim upplysingum og
skodunum sem hér eru settar fram.

bratt fyrir ad pess sé sérstaklega geett ad upplysingarnar séu réttar og ndkveemar pegar paer eru settar fram getur Reitun, eda
starfsmenn Reitunar, ekki tekid abyrgd & villum. Mat & upplysingum endurspegla skodanir Reitunar & peim degi sem paer eru
settar fram, en paer geta breyst an fyrirvara. Hvorki Reitun né stjérnendur eda starfsmenn félagsins bera abyrgd & beinu eda
6beinu tjoni sem hlyst af upplysingum sem finna méa i pessu mati eda dreifingu slikra upplysinga.

Sérstok athygli er vakin & pvi ad asetlanir og spar geta breyst fyrirvaralaust a jakvaedan eda neikveedan hatt og eru hadar
utanadkomandi 6vissu og breytum sem gjarnan eru ekki & valdi Reitunar. Reitun og starfsmenn félagsins taka ekki abyrgd a
pvi ef ad lanshaefismat einstakra Utgefanda sem félagid hefur metid og gefid einkunn & breytist. Reitun abyrgist ekki ad gera
breytingar & peim upplysingum sem birtar eru i skyrslunni ef forsendur peirra breytast eda ef i lj6s kemur ad peer eru rangar
eda 6nakveemar.

Reitun, starfsmenn Reitunar, stjornarmenn eda adilar tengdir Reitun kunna ad eiga hagsmuna ad geeta varéandi einstok félog
sem greiningar, verdmatsskyrslur og annad utgafuefni Reitunar lytur ad hverju sinni. Hagsmunir kunna ad vera ymsir t.d. sem
hluthafar eda radgjafar, eda hagsmunir sem lita ad annarri veittri pjonustu. Utgefandi verdbréfa sem metin eru greidir Reitun
fyrir pa pjonustu. Verdmét og greiningar eru engu ad sidur unnin sjélfsteett af Reitun.

Reitun & allan héfundarrétt ad upplysingum i skyrslunni. Oheimilt er med 6llu ad dreifa peim upplysingum sem finna ma i
matinu eda nyta pser med 66rum haetti an heimildar Reitunar.
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