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Greining og mat & lanshoefi

Sterkur rekstur og dregid hefur or markadsdhcettu

Vel hefur gengid ad fylgja eftir adgerdardcetlun Orkuveitunnar sem lagt var
af stad med darid 2011. Gjaldskrd er nu visitdlutengd, dregid hefur Or
rekstrarkostnadi og EBITDA framlegd félagsins er gdd. brong lausafjdrstada
dregur Ur sveigjanleika Orkuveitunnar til ad moeta &féllum en félagid er
vidkvoemt fyrir ytri pattum og markadsdhcoetta er téluverd. Gerdir hafa verid
vaxtaskiptasamningar til ad draga Ur vaxtadhoettu og er Orkuveitan vel varin
fyrir vaxtabreytingum noestu drin. Erlendar skuldir félagsins eru 80% af
heildarskuldum pess og gengisdhcetta er stcersti dhcettupdttur pess. Unnid er
ad nidurgreidslu skulda en félagid er pd enn mikid skuldsett. Sjddstreymi
Orkuveitunnar mun samkvoemt deetlun standa undir afborgunum og véxtum
skuldbindinga & ncestu drum. Ef heldur afram sem horfir er pad mat Reitunar

ad félagid verdi ordid fidrhagslega sterkt innan farra dra.

Grunneinkunn: A*, A, A, B+, B@, C+ C,C.bD*D,D
Heildareinkunn: A*, A, A',, B, B, C*, C, C,D*,D,D-

Fiagrhagur (ma. ISK)

1H2013 1H2012

Tekjur 20,1
EBITDA 13.4
EBIT 8.9
Hreinn hagnadur 3,7
Eignir samtals 279.,7
Eigid fé samtals 62,2
Skuldir samtals 217.5
Eiginfigrhlutfall 20,4%
Vxt. br. sk. 210,2
Lausafjarhlutfall 0,5
2012
Vxt. br. sk. / EBITDA 9,2
Vxt. br. sk. / Tekjur 6,1
Vxt. br. sk. / Hb. fé
frdt rekstri 12,2
EBITDA / Vaxtagjold 3,5
EBIT / Vaxtagjold 2,1
(Hb. fé fra rekstri +
gr. vextir) / gr. vextir 4,5
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Nidurstada

Mat Reitunar & lanshcefi Orkuveitunnar er B+ med jakvaedum
horfum. Lanshcefismati® hefur pvi breyst Or st6dugum horfum i
jdkvcedar horfur.

Sterkur rekstur

Med hcekkun gjaldskrdr og minni rekstrarkostnadi hefur ordid
vidsnuningur 1 rekstri  Orkuveitunnar undanfarin dr og er
grunnrekstur félagsins sterkur. Gjaldskrd félagsins hefur verid
hoekkud og er nU visitdlutengd og er dkvaedi pess efnis ad finna i
ldnasamningum  félagsins.  Auk  gjaldskrarhoekkunar  hefur
markvist verid dregid Ur rekstrarkostnadi en loekkun hans nemur
2,4 moé.kr. frd drinu 2011. EBITDA framlegd félagsins er gdd en
hun var 66,8% & fyrri helmingi arsins 2013.

Planid gengur eftir

Vel hefur gengid ad fylgja eftir adgerdardcetiun Orkuveitunnar,
Planinu, sem lagt var af stad med eftir adkomu eigenda
félagsins ad fidrhagsskipan pess & darinu 2011. Acetlanir hafa
gengid eftir ad fratalinni sélu eigna. Um mitt &r var uppsafnadur
heildardrangur Plansins 32,7 ma.kr. sem er 1,7 ma.kr. umfram sett
markmid. | lok juni var eignasala 3,2 mo.kr. & eftir dcetlun en
mikilvcegt er ad sala eigna gangi eftir til pess ad styrkja
lausafidrstédu félagsins og syna enn frekar ad dcetlanir pess
gangi eftir. Ef gengid verdur frd s6lu & hofudstédvum
Orkuveitunnar yrdi Planid & dcetlun en Straumur hefur nylega
lokid fidrmdgnun fil kaupa & peim.

Reitun enf.
Sudurlandsbraut 24
108 Reykjavik
www.reitun.is
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Vidhaldsfjarfestingar

Acetlanir félagsins gera rdd fyrir littum vidhaldsfjarfestingum og
ad eingdngu verdi rddist i naudsynlegt vidhald. Tcekjakostur
Orkuveitunnar er ad miklu leyti nylegur og cetti pvi ad pola
timabundinn samdrdétt vidhaldskostnadar. Samdrdttur § vidhaldi
getur pd ekki varad til lengri tima. bvi md& gera rdd fyrir ad a.m.k.
hluti lcekkunarinnar safnist upp og raungerist sidar.

Orkuveitan hefur synt & triverdugan hatt ad félagid hefur getu
og vilia til ad fylgja eftir peim dcetlunum sem gerdar voru arid
2011.

Lausafjarstada

prong lausafjérstada  Orkuveitunnar dregur Ur sveigjanleika
félagsins til ad meceta yiri &féllum en félagid er berskjaldad
gagnvart markadsdhcettu og pd helst gengisdhcettu.

Veltufiarhlutfall félagsins i lok juni 2013 var 0,67 og hefur pvi
batnad frd sidustu dramdtum pegar pad var 0,53. Ad teknu Hilliti
til dnyttra ldnalina veeri hlutfallid 0,98. Boett hiutfall m& ad miklu
leyti rekja til loegri skammtimaskulda vegna loegri noesta dars
afborgana vaxtaberandi skulda. Mikilveegt er ad eignasala
gangi eftir samkveemt dacetlunum fil ad styrkja lausafjarstédu
félagsins. bar munar mestu um hofudstddvar pess sem flokkadar
eru & medal veltufiGrmuna en sala peirra er ad ganga i gegn.

Skuldir minnka

Eiginfigrhlutfall  Orkuveitunnar var 20,4% i lok juni og
vaxtaberandi skuldir nédmu 210,2 mo.kr. RUmlega 80% af tekjum
félagsins eru i islenskum krénum en 80% skulda félagsins eru i
erlendum myntum og pvi er gengiséhcetta veruleg.

Samkveemt Planinu mun félagid skila jdkveedu handbceru fé
eftir fiagrfestingar noestu arin og verdur pad nytt til nidurgreidsiu
skulda. Gangi dcetlanir Orkuveitunnar eftir mun félagid ekki
burfa ad endurfidrmagna 1an sin nema ad litlu leyti. Sem hlutfall
af rekstrarhagnadi fyrir afskriftir (EBITDA) fara skuldirnar lcekkandi,
m.a. vegna aukinnar hagreedingar i rekstri félagsins og frestun
figrfestinga. Ef dcetlun félagsins gengur eftir mun Orkuveitan
greida nidur 38,3% af skuldum sinum & timabilinu 2014 til 2019 og
munu skuldir félagsins pd nema 117,2 mo kr.
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Markadsdahcetta

pratt fyrir sterkan grunnrekstur Orkuveitunnar er félagid enn vidkvoemt
fyrir atburdum | ytra umhverfi sinu par sem opin markadsdhcetta er
téluverd i reikningum pess pratt fyrir ad dregid hafi Ur henni.

Dregid hefur Ur gengisdhaoettu

Gjaldeyrisjofnudur ad teknu filliti til varna var neikvoedur um 127 ma .kr.
i lok juni sem er 10 ma.kr. lcekkun frd dramdtum. Varin gjaldeyrisstada
nemur 38% fyrir arid 2014 en nam 21% & darinu 2009. brétt fyrir ad hafa
aukid varnir sinar gegn gengisbreytingum er pad mat Reitunar ad
félagid sé enn vidkvcemt fyrir gengi kronunnar og purfi pvi ad draga
enn frekar Ur gengisdhcettu.

Dregid hefur Ur vaxtadhcettu

Orkuveitan hefur dregid Ur vaxtadhcettu sinni & sidustu drum med
gerd vaxtaskiptasamninga og pannig fest meirinluta vaxta til ncestu
dra sem er jakveed proun par sem meirinluti skulda félagsins bera
fliotandi vexti.

Dregid hefur Ur dlverdsahcettu

Félagid hefur aukid varnir sinar gegn dlverdsbreytingum 4 sidastlidonum
drum. Félagid var algjérlega évarid gegn breytingum & dlverdi drid
2009 en er nU 40% varid fyrir flokti | dlverdi & drinu 2014.

Oflugir bakhjarlar

Eigendur Orkuveitunnar hafa synt ad peir eru 6flugir bakhjarlar sem
standa vord um hagsmuni félagsins. Pad hefur pvi sannast ad einféld
dbyrgd peirra & skuldbindingum félagsins er mikils virdi  fyrir
l[dnardrottna. Mikilveegi Orkuveitunnar i pjédhagslegu samhengi vegur
bungt og pvi telur Reitun téluverdar likur & ad rikid kcemi il adstodar ef
Reykjavikurborg veceri ekki pess megnug ad standa undir
skuldbindingum félagsins.

Forsendur til hcekkunar og Icekkunar

Forsendur fil leekkunar einkunnar myndast ef Planid stenst ekki, en
mikilvaegt er ad eignasala gangi eftir & pann hatt sem dcetlun gerir
rdd fyrir til ad styrkja lausafjdrstodu félagsins. Verulega neikvcedar
breytingar & markadsadstoedum s.s. umtalsverd veiking krénunnar
myndu einnig vera neikvaedar fyrir ldnshoefi Orkuveitunnar.

Forsendur til heekkunar einkunnar myndast ef fidrhagsstada félagsins
batnar enn frekar, skuldir lcekka og markadsdhcetta minnkar.
Jafnframt myndi hoekkun & ldnshoefismati Reykjavikurborgar hcekka
heildareinkunn Orkuveitunnar.

Orkuveita Reykjavikur
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Inngangur
Reitun hefur uppfcert Idnshoefismat Orkuveitunnar og er heildareinkunn félagsins B+ med
j@kvoedum horfum. Einkunnin hefur pvi breyst Ur stédugum horfum i jdkvoedar.

Adferdafraedi Reitunar vid mat & orkufyrirtaekjum byggir boedi & hugloegum og hlutlcegum
bdttum. Meginpcettirnir eru umhverfi og samkeppni, vidskiptalika og sjddstreymi, dhoettu-
og fj@drmdlastefna dsamt figrmdalum og fjagrhagskennitdlum. Hver og einn meginpdattur
skiptist i nokkra undirpcetti og eru einkunnir peirra vegnar saman med fyrirfram skilgreindum
vogum og Ut foest grunneinkunn félagsins.

A d&rinu 2011 var lagt af sta® med adgerdardcetlunina Planid effir adkomu eigenda
félagsins ad fijarhagsskipan pess. Planid gerir r&d fyrir ymsum hagrcedingaradgerdum,
gjaldskrarhcekkunum, lcekkun og frestun fidrfestinga dsamt eignasélu. [ ljési adstaedna telur
Reitun framgang Plansins mikilveegan paft vid mat & Idnsheefi félagsins. par af leidandi
vegur umfidllun um pad toluvert i skyrslunni en uppbygging hennar er ad 6dru leyti i
samrcemi vid peoetti matsgrindar orkufyrirtoekja.

Matsnefnd tekur endanlega dkvérdun um einkunn félagsins en nidurstédur matsgrindar
liggja par til grundvallar dsamt &drum pdattum eftir pvi sem vid &. Vegna pjdédhagslegs
mikilvaegis, &flugra bakhjarla og dbyrgdar eigenda & skuldbindingum félagsins er
heildareinkunn pess tveimur prepum hcerri en grunneinkunn.

Orkuveita Reykjavikur
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Starfsemi Orkuveitunnar

Orkuveita Reykjavikur er i eigu Reykjavikurborgar (93,539%), Akraneskaupstadar (5,528%)
og Borgarbyggdar (0,933%). Forstjéri Orkuveitunnar er Bjarni Bjarnason og framkvcemda-
stiorar eru fimm; Inga Déra Hrélfsdottir, Pall Erland, Skuli SkUlason, Ingvar Stefdnsson og
Hildigunnur H. Thorsteinsson.

Voxtur

Orkuveita Reykjavikur er orkuframleidslu- og veitufyrirtaeki. Félagid rekur stoerstu dreifiveitu &
islandi og yfir 70% landsmanna eru i vidskiptum vid fyrirtcekid. Starfssvoedi pess ncer il
héfudborgarsveedisins auk Sudur- og Vesturlands eins og sj@ md & mynd 1. Arid 1999
sameinudust Hitaveita Reykjavikur og Rafmagnsveita Reykjavikur i Orkuveitu Reykjavikur
(OR). Vatnsveita Reykjavikur sameinadist Orkuveitunni &ri sidar. Arid 2002 var stofnad
sameignarfyrirtaekid Orkuveita Reykjavikur med sameiningu borgarfyrirtaekisings OR og
veitufyritoekjum  Akraness, Borgarness og Borgarfiardarsveitar samkvoemt [6dgum  nr.
139/2001 um stofnun sameignafyrirtoekis um Orkuveitu Reykjavikur. Ari@ 2006 1ok
Orkuveitan yfir frdveitukerfi eigenda sinna. A timabilinu 2000-2007 keypti Orkuveitan smcerri
veitur & starfssvoedi sinu.

Virkjanir

Orkuveitan rekur stcerstu jardhitaveitu i heimi (Nesjavallavirkjun) en par ad auki 16 smcerri
veitur, frd Hvolsvelli i austri til Grundarfjardar i vestri. Nesjavallavirkjun hof framleidslu
varmaorku arid 1990 og er i dag med uppsett afl fyrir varmaorku 300 MW. Fr& drinu 1996
hefur Nesjavallavirkjun verid nytt til rafmagnsframleidslu samhlida heitavatnsframleidslunni
og er uppsett afl virkjunarinnar 120 MW. Auk pess rekur Orkuveitan tvcer vatnsaflsvirkjanir
med uppsett afl 11,4 MW. Hellisheidarvirkjun héf raforkuframleidsiu arid 2006.

Orkuveita Reykjavikur framleidir og selur rafmagn til heimila og fyrirtoekja. Auk pess kaupir
félagid raforku i heildsélu af Landsvirkiun & samkeppnismarkadi og selur i smdsdlu.
Orkuveitan rekur raforkudreifikerfi i 6 sveitarfélégum vid Faxaflda. Félagid rekur 13
vatnsveitur & starfssvoedi sinu auk pess ad selia neysluvatn i heildsolu til tveggja
sveitarfélaga, samtals fil meira en helmings pjédarinnar. Orkuveitan & fraveitur i sjo
misstérum byggdarldgum og rekur deelustddvar fyrir tvd sveitarfélog til vidbodtar. Alls pjénar
Orkuveitan lidlega helmingi pjédarinnar i fraveitumdlum. Tafla 1 synir yfirlit virkjana
Orkuveitu Reykjavikur.

Orkuveita Reykjavikur
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Mynd 1: Starfssvoedi Orkuveitu Reykjavikur
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Tafla 1: Yfirlit yfir virkjanir Orkuveitunnar

Uppsett afl

Virkjanir Raforka Varmaorka
Jardvarmavirkjanir

Nesjavallavirkjun 120 MW 300 MW

Hellisheidarvirkjun 303 MW 133 MW
Samtals jardvarmavirkjanir 423 MW 433 MW
Vatnsaflsvirkjanir

Ellidadrvirkjun 3.2 MW -

Andakilsérvirkjun 82 MW -
Samtals vatnsaflsvirkjanir 11,4 MW -
Laghitasvoedi - 600 MW
Samtals 4344 MW 1.033 MW

Orkuveita Reykjavikur
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Greining 4 lanshcefi Orkuveitu Reykjavikur

I. Umhverfi og samkeppni

Vid mat & ldnshcoefi eru stoerd og fidrhagslegur styrkleiki mikilvoegir pcettir hjd
orkufyrirtcekjum & samkeppnismarkadi. bad er Orkuveitunni mikilveegt ad vidhalda sterku
og stédugu sjddstreymi og ad geta nytt til pess markadsstdédu og dreifda tekjustofna. Sterk
fiarhagsstada er orkufyrirtcekjum naudsynleg fil pess ad geta vidhaldid framleidslutoekjum
sinum og radist i nyjar fidrfestingar pegar pess er pérf.

Stcerd og samkeppni
Orkuveitan er mikilvoegt pjénustufyrirtceki fyrir meirinluta landsmanna og er eitt af
eignamestu fyrirfoekjum landsins. Bokfcerdar eignir nému 279,7 ma.kr. i lok juni.

pridjungur starfsemi Orkuveitunnar er samkeppnisrekstur en til hans telst framleidsla & heitu
vatni og rafmagni dsamt sélu rafmagns. Oflun, dreifing og sala & kéldu vatni, dreifing og
sala & heitu vatni, frdveita og dreifikerfi raforku telst til sérleyfisrekstrar sem nemur 2/3 af
starfsemi félagsins. Hatt hlutfall sérleyfisrekstrar styrkir Idnsheoefi félagsins.

Heildarframleidsla & rafmagni er n0 um 2,6 TWh. Framleidslugetan hefur aukist mikid fr&
aldamdétum en pd var hun um 0,5 TWh. Heildarframleidsla & raforku & landinu er ng um 17
TWh og er Landsvirkiun med um 75% hlutdeild. Til samanburdar framleidir stoersta
raforkufyrirtceki | Evrépu, EDF i Frakklandi, um 600 TWh & dri. A nordurldndum er Vattenfall i
Svipjéd stoerst med um 150 TWh & dri. Norska orkufyrirtcekid Statkraft framleidir um 50 TWh &
dri og notar alfarid endurnyjanlega orkugjafa.

Samkeppnisstada Orkuveitunnar er sterk og félagid hefur synt ad pad getur hoekkad
gjaldskrd ef porf krefur. Gjaldskrd félagsins er visitdlutengd og er dkvoedi pess efnis i
ldnasamningum  félagsins. Orkukostnadur er ldgur hér & landi i samanburdi vid
ndgrannaldndin og svigrum til hoekkana pvi toluvert ef félagid pyrfti ad bregdast vid
aféllum. Nuverandi fyrirkomulag gjaldskrar eykur sveigjanleika i rekstri og hefur jakvoed dhrif
4 lanshcefismatid.

Umhverfi

Orkuveitan er ad morgu leyti hdd atburdum i ytra umhverfi. Figrhagsstada félagsins er
vidkveem fyrir préun efnahagsmdla og markada, t.d. préun gengis, vaxta og dlverds.
Skuldir Orkuveitunnar i erlendum myntum nema um 80% af heildarskuldum og er félagid
bar af leidandi vidkveemt fyrir sveiflum i gengi krébnunnar. Rekstur Orkuveitunnar er ad hluta
h&dur sveiflum i dlverdi i tengslum vid langtimasamninga vid dlfyrirtceki par sem verd &
raforku er tengt heimsmarkadsverdi & dli. Félagid notar afleidusamninga til ad verja
afkomusveiflur vegna breytinga & dlverdi og voxtum. Ndnar er fiallad um dhcettupcetti i
pbridja hluta skyrslunnar.

Vid mat & ldnshcefi félagsins er pessi pdattur metinn sem veikleiki par sem félagid er
vidkvoemt fyrir ytri breytingum, til dcemis sveiflum i gengi og dlverdi auk pess sem félagid er
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afar skuldsett og med laka lausafjarstédu og hefur par med minni getu til ad meoeta stérum
ytri aféllum.

II. Vidskiptalikan og sjodstreymi

Tekjudreifing Orkuveitunnar er géd vegna fjdlbreyttrar pjdnustu til almennra notenda
dsamt langtima orkusdlusamningum til stéridju. G6 dreifing tekjustofna dregur Ur sveiflum i
sjodstreymi og eykur fyrirsjdanleika. Nyfjarfestingar- og vidhaldspdrf orkufyrirtcekja getur
verid téluverd. Auk &flugs sjodstreymis krefst mikil nyfiarfestingarporf eda vidhaldsporf pess
ad efnahagsreikningur félagsins sé sterkur. Acetlanir Orkuveitunnar gera hins vegar ekki rédd
fyrir nyfj@rfestingum og gert er rad fyrir litilli vidhaldsfjarfestingu & noestu drum.

Voruframbod og vidskiptavinir

Starfspoettir Orkuveitunnar eru veitur, virkjanir og sala og énnur starfsemi. Fyrirfaekinu er
jafnframt skipt upp eftir midlum sem eru: rafmagn, heitt vatn, kalt vatn, frdveita og
gagnaveita.

Veitupdtturinn stendur undir u.p.b. 2/3 hluta tekna og virkjanir um 1/3 hluta tekna. RUmlega
helmingur tekna eru vegna raforkusdlu og rumur fjdréungur tekna vegna sélu & heitu vatni.
Adrir midlar vega minna. Orkuveitan er stcersta veitufyrirtceki landsins og ncoest stoersti
raforkuframleidandinn & eftir Landsvirkjun. Mikilvaegi fyrirtaekisins fyrir islenskt samfélag er pvi
mikid.

G64 tekjudreifing

Nokkud géd dreifing er i tekjum milli vidskiptavina. Almennir notendur eru i heild stcerstu
vidskiptavinirir og mynda stcerstan hluta heildartekna  fyrirfaekisins.  Tekjufloedi Orku-
veitunnar er stédugt og pd sérstaklega smasdluhlutinn sem er allur i islenskum krénum. Um
3/5 hluti tekna koma frd sérleyfisstarfsemi i smdasélu, p.e. heitu vatni, kdldu vatni, frédveitu og
dreifingu rafmagns. bar af leidandi md dcetla tekjurnar med nokkurri ndkvoemni og hefur
fyrirsiGanleiki tekna jakvaed ahrif & I[dnshaefismatio.

Stcersti  einstaki  vidskiptavinur  Orkuveitunnar er Nordurdl Grundartangi ehf. Tekjur
Orkuveitunnar vegna Nordurdls eru um 6,9 ma.kr. & ari eda um 18,3% af heildartekjum
félagsins. Vidskiptavinahdpur félagsins er stér en yfir 70% pjdédarinnar er i vidskiptum vid
Orkuveituna. Starfsemi fyrirtcekisins ncer eingdngu til islands en sala til erlendra adila, p.e.
dlfyrirtcekja, sem greida fyrir orkuna i erlendri mynt jafnast ad einhverju leyti & vid Utflutning
& raforku.

Mat & voruframbodi og vidskiptavinum félagsins hefur jakvaed dhrif & ldnshoefismat pess.

Planid

Vel hefur gengid ad fylgja eftir adgerdardcetiun Orkuveitunnar sem lagt var af stad med
eftir adkomu eigenda félagsins ad fidrhagsskipan pess & arinu 2011. Planid gerir r&d fyrir
ymsum hagrcedingaradgerdum, gjaldskrarhcekkunum, lcekkun og frestun fidrfestinga
dsamt eignasdlu.
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Planid gengur eftir ad mestu

Fra upphafi hafa acetlanir félagsins gengid eftir eda gengid betur en gert var rdd fyrir, ad
fratalinni sélu eigna. Um mitt ar var uppsafnadur heildardrangur Plansins 32,7 ma.kr. sem er
1,7 ma.kr. umfram sett markmid. bpar af nema breytingar & gengi, visitélu neysluverds,
visitdlu byggingakostnadar, dlverdi og voxtum 0,3 mo.kr. Ytri breyturnar hofdu allar jakvoed
ahrif ad undanskildu dlverdi. Arangur fyrri hluta drsins er 105 m.kr. lakari en gert var r&d fyrir.
Lakari drangur ma rekja til pess ad sala eigna hefur ekki gengid eftir. Adrir poettir skiludu
tilcetludum eda betri drangri en gert var rad fyrir. Tafla 2 synir st&du Plansins eins og hun var
i lok juni.

Tafla 2: Stada Plansins, m.kr.

Planid Raun Planid Raun
Planid 2013 H1 2013 H1 2011-2013 H1 2011-2013 H1
Loekkun fidrfestinga i veitukerfum 1.063 1.672 5.786 8.305
Eignasala 2.550 979 5.550 2.306
Loekkun rekstrarkostnadar 406 774 1.606 2.408
Lcekkun annarra fidrfestinga 79 129 529 922
Frestun fidrfestinga vegna fraveitu 356 424 2.356 2.574
Samtals 4.454 3.979 15.827 16.515
Vikjandi Idn fr& eigendum 4,000 4,000 12.000 12.000
Auknar tekjur v/ hoekkunar gjaldskrér 524 895 3.198 4.223
Samtals 4.524 4.895 15.198 16.223
Samtals adgerdardcetiun 8.978 8.873 31.025 32.738

Orkuveitan hefur synt & triverdugan hdatt ad félagid hefur getu og vilja til ad fylgja eftir
pbeim dcetlunum sem gerdar voru darid 2011. bessi proun hefur jakvaed dhrif & ldnshoefismat
félagsins. Mikilveegt er pd ad geeta daframhaldandi adhalds og framfylgja doetlunum
félagsins um sdlu eigna.

Sala eigna samkvaemt Planinu

Planid gerir rdd fyrir eignasélu sem nemur 10 mo kr.
& arunum 2011 til 2016. bar af atti ad vera buid ad 600 100%
selja eignir ad figrhced 5,5 makr. i lok juni en
gengid hafdi verid frd solu eigna ad fidrhced 2,3
ma.kr. Mynd 2 synir samanburd & dcetladri sélu 400 -
eigna og seldum eignum. Mikilvcegt er fyrir Orku-
veituna ad sala eigna gangi eftir til pess ad styrkja ~ 3:000 1
lausafjarstéou félagsins.

Mynd 2: Stada eignasdlu 2011-2013 H1

5.000 -

2.000 -
A fyrri hluta drsins voru seldar eignir ad firhaed 980

m.kr. Par af nam sélufjérhced Perlunnar 950 m kr. og 1%
hefur kaupverdid verid greitt ad fullu. Fyrir liggur 0

sampykkt tilbod i hoéfudstédvar  Orkuveitunnar.

HPlani® ®mRaun
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Straumur fjdrfestingabanki lagdi fram tillbodid fyrir hdnd éstofnads félags med fyrirvérum um
dreidanleikakdnnun og fijGrmdgnun. Straumur hefur nylega lokid fidrmdgnuninni en ekki
hefur verid gengid formlega fra sdlunni. Séluferli & hlut Orkuveitunnar i HS Veitum hofst &
6drum arsfioréungi 2012 og er enn i gangi. Hlutur Orkuveitunnar i Landneti hefur verid
verdmetinn og verid er ad kanna moguleika & sdlu hans.

Vidhaldsporf

Stcerstu eignir Orkuveitunnar eru orkuver og veitukerfi. A fyrsta dratug aldarinnar st6d
fyrirtcekid 1 miklum framkveemdum. Md& par nefna byggingu og sidar stoekkun
Hellisheidarvirkjunar, dframhaldandi uppbyggingu jardhitanytingar & Hengilssvaedinu og
figrfestingar i undirbUningi Hverahlidarvirkjunar. Auk pess ték Orkuveitan vid frdveitukerfum
Reykjavikurborgar, Akraness og Borgarbyggdar arid 2006 og hefur fiarfest i umbdotum
fraveitumdla sidan pd. Mikil uppbygging & hofudborgarsvaedinu 2006—2008 kalladi &
umtalsverdar framkvoemdir i veituldgnum til nyrra hverfa. Ljést er ad sem stendur er
veitukerfid vannytt ad hluta par sem dcetlanir um nybyggingar ibudahverfa hafa ekki
gengid eftir.

Samdrattur i vidhaldsfjarfestingum

Acetlanir félagsins gera enn réad fyrir litlum
vidhaldsfigrfestingum og ad eingdngu verdi
rddist i naudsynlegt vidhald. Upphaflegu
ordalagi i Planinu hefur verid breytt og er nd

Mynd 3: broun & handbceru fé frd rekstri
30,0

25,0

20,0

tala® um varanlega lcekkun figrfestinga {1997

veitukerfum en ekki frestun likt og sj&d ma i téflu - 100 +
2. Teekjakostur Orkuveitunnar er ad miklu leyti 50 -
nylegur og cetti pvi ad pola timabundinn g |
samdrdtt  vidhaldskostnadar.  Samdrdattur i
vidhaldi getur pd ekki varad fil lengri tima. bvi
md& gera rad fyrir ad a.m.k. hluti loekkunar

mmmm Handbceert fé frd rekstri

vidhaldskostnadar safnist upp og raungerist Afskriftir

sidar. Heildarloekkun nemur 15 md.kr. til drsins = fidrfestingar i varaniegum
rekstrarfigrmunum

2019. Ad pvi gefnu ad dcetlanir félagsins gangi

eftir cetti fidrhagsleg stada pess ad peim tima loknum ad vera ncegjanlega sterk til ad

mceta auknum vidhaldskostnadi. Afskriftir hafa litid breyst en fjdrfestingar hafa dregist

verulega saman. Mikill munur er pvi & afskriftum og fidrfestingum félagsins arid 2012 og &

komandi drum samkvcemt fidrhagsdcetlun félagsins likt og sjd md& ad mynd 3.

Pad eru einkum vidhaldsfjarfestingar vegna dreifikerfa sem Reitun telur mégulega vera of
litlar til lengri tima litid. Mynd 3 synir préun & handbceru fé frd rekstri, fidrfestingar og afskriftir
& drunum 2009-2019. A myndinni mda sja ad fidrfestingar i varanlegum rekstrarfjarmunum
voru miklar & drunum 2009 fil 2011 par sem mikid var fiarfest i virkijunum & drunum 2006-
2011.

Pad er styrkleiki fyrir félagid ad pad geti dregid timabundid Ur vidhaldsfiarfestingum en
engu ad sidur telur Reitun ad um sé ad rceda frestun en ekki varanlega lcekkun.
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Fiarfestingarporf og acetlanir

Ovissa rikir enn um framhald framkveemda vid bygginu Hverahlidarvirkjunar. Acetlad var
ad orka frd virkjuninni myndi fara til dlvers i Helguvik en miklar tafir hafa ordid &
framkvoemdum vid dlverid. bad er afstada Orkuveitunnar ad forsendur hluta samninganna
vid Nordurdl séu brostnar, en um petta er agreiningur & milli félaganna. bad er pd mat
stiornenda Orkuveitunnar ad engar skuldbindingar af peirra hdlfu séu duppfylitar vegna
bessa. Vidraedur eru nU i gangi & milli Orkuveitunnar og Nordurdls Helguvikur um ad adlaga
raforkusolusamninginn & milli félaganna pannig ad hcegt verdi ad falla frd fyrirvérum sem i
samningnum eru. Vegna pessa eru samningar ad figrhced 11 ma.kr. sem Orkuveitan gerdi
um kaup & bunadi til virkianaframkveemda i uppndmi. Samid hefur verid um frestun &
afhendingu pessa bunadar en verdi samningum rift myndast bdtaskylda gagnvart
seljanda hans. Upphced bdtanna yrdi pd veruleg en stjornendur Orkuveitunnar vinna nd
ad lausn mdla. bessi 6vissa hefur neikvoed dhrif & ldnsheoefi félagsins.

Afkastageta Hellisheidarvirkjunar hefur um tima verid skert vegna éncegrar gufu frd
borholum virkjunarinnar. betta hefur leitt til pess ad Orkuveitan hefur purft ad auka
orkukaup sin. Tekin hefur verid dkvérédun um ad leggja leidslur frd borholum i Hverahlid ad
Hellisheidarvirkjun til ad moeta gufuporf virkjunarinnar. Fiarfesting i gufudflun er dcetlud 2,3
mat.kr. til &rsins 2019 og er ad mestu vegna tengingar Hverahlidar vid Hellisheidarvirkjun.

lll. Ahcettu- og fjdrmdlastefna

Fidrmdlastefna félags dsamt getu pess til ad vidhalda ceskilegri lausafjarstédu, med reidufé
og opnum ldnalinum, eru mikilvoegir pcettir vid mat & ldnsheefi  orkufyrirfaekja.
Fiarmdlastefna gefur visbendingu um dhcettuvilja sfidrnenda og moégulega framtidar
fiarhagsskipan.

Lausafjarstada
Veltufi@rmunir voru 18,2 ma.kr. i jUni og hafa litid breyst frd dramdtum. Hofudstddvar Orku-
veitunnar flokkast til veltufjrmuna par sem gert ;
er rad fyrir ad sala peirra gangi | gegn & naestu Mynd 4: Acetladur endurgreidsluferill IGna
Y gangi geg m.v. september 2013
vikum. Eignin er bokfcerd & 4,4 makr. en makr.

sampykkt tilbod i eignina er ad fijdrhoed 5,1 30.0
ma.kr. Orkuveitan hefur adgang ad Idnalinum 250 I\
ad fijgrhoed 8,4 ma.kr. sem eru ényttar. 20.0 1
15,0 -
Skammtimaskuldir drégust saman  um 7.5 10,0 -
ma.kr. & fyrri hluta drsins sem ma rekja til mun 50
lcegri ncesta drs afborgana  vaxtaberandi 0,0 A .
skulda. Ncesta drs afborganir vaxtaberandi § % § § § § § § g § § é § § E §
skulda  vega pungt i veltufidr-  og

lausafiarhiutfalli. A mynd 4 ma sid dcetladan m— Afborgun

endurgreidsiuferil lana til darsins 2027. 1 april Handbeert fé frd rekstr effir farfesfingar
greiddi Orkuveitan 10 ma.kr. til Dexia Credit Local. Samtals voru 15 ma.kr. & gjalddaga en

5 ma.kr. eftirstédvar Iansins voru framlengdar.
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Lausafjarkennitélur lakar

Veltufidrhlutfall i lok juni 2013 var 0,67 og hefur pvi batnad frd sidustu dramdétum pegar pad
var 0,53. Ad teknu tilliti til dnyttra ldnalina veeri hiutfallid 0,98. Um er ad rceda skuldbindandi
I&dnalinur og tekur Reitun tillit til pess. Lausafjdrhlutfall batnadi einnig og var 0,66 i lok juni en
var 0,52 um dramatin.

A mynd 5 md sj&d samanburd & veltufiér- og  Mynd 5: Samanburdur lausafiérstéau
lausafidrhlutféllum og tryggdu lausafé & moti  Vié énnur orkufyrirtceki 2013 HI
skammtimaskuldum hj& Orkuveitunni, Lands- 250

virkjun og fjérum erlendum orkufyrirtcekjum. Ad 200

mati  Reitunar parf lausafidgrstada  Orku-
veitunnar ad verda umtalsvert betri prdtt fyrir
ad hafa bakdbyrgd Reykjavikurborgar og 1,00 +————o
annarra eiganda, til ad moeta mbégulegum ytri
aféllum.

1,50

0,50 -

0,00 -
Mikiveegt er ad eignasala gangi eftir
samkvcemt dcetlunum fil ad styrkja

lausafjarstédu  félagsins. Einnig mun sala &

L. . , B Lausafjarhlutfall
skuldabréfi i eigu Orkuveitunnar, gefnu Ut aof )
. S m Veltufiérhiutfall *Arslok 2012
Magma Energy Sweden, styrkja lausafjarstédu
félagsins verulega. Bokfeert virdi bréfsins i lok juni Tryggt lausafé/ Skammtimaskuldir

2013 var 7,9 ma.kr.

Préong lausafjdarstada Orkuveitunnar dregur Ur sveifjanleika félagsins til ad moeta ytri &féllum
og hefur pvi neikvaed ahrif & Ianshcefi pess. Pad er hins vegar mat Reitunar ad ef félagid
lenti i lausafjdrerfidleikum pd geeti pad hcekkad gjaldskrd auk pess sem liklegt verdur ad
teljast ad eigendur keemu félaginu til adstodar ef pess pyrfti. Reynt hefur & hvort tveggja
med tilcetludum drangri. bratt fyrir pad er mikilvoaegt ad félagid vinni jafnt og pétt ad pvi ad
bceta lausafjdrstdédu sina uns vidunandi markmidum er ndd.

Skuldastada Mynd 6: Samanburdur skuldakennitalna vié
Vaxtaberandi skuldir félagsins ndmu  210,2 ©Onnur orkufyrirfaeki 2012

mao.kr. 1 juni en pad er 21,3 ma.kr. lcekkun fréd  1000%

drslokum 2012 pegar pcer nédmu 231,5 ma .kr. 2883; i

A fyrri helmingi drsins ndmu afborganir Zgg? 1
félagsins 15 md.kr. en skuldir lcekkudu um 12 500% -

ma.kr. vegna styrkingar kronunnar. Félagid tok gggé ]

ny lan & timabiinu ad figrhoed 7 makr.  200% -

Samkvcemt Planinu mun félagid skila jakvoedu 108;: ]

handbceru fé eftir fiérfestingar ncestu drin og o & & 6&0\\ & &
verdur pad nytt til nidurgreidsiu skulda sbr. Voog’ &
mynd 4. Sem hlutfall af rekstrarhagnadi fyrir = Eiginfiarhiutfall m Hreinar skuldir / EBITDA
afskriftir (EBITDA) fara skuldirnar lcekkandi, m.a. EBITDA / Vaxtagjéld

vegna aukinnar hagrceedingar i rekstri félagsins
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og frestun fjarfestinga. Hreinar skuldir Orkuveitunnar & moti EBITDA voru 8,6 i lok drs 2012 og
var hlutfallid komid nidur i 7,6 i juni 2013. Ef dcetlun félagsins gengur eftir mun Orkuveitan
greida nidur 38,3% af skuldum sinum & timabilinu 2014 til 2019 og verda hreinar skuldir &
moti EBITDA pd 3,7. Gengi krénunnar getur haft veruleg dhrif & pessa préun en dcetlun
félagsins midar vid fast gengi gjaldmidla. Ndnar er fiallad um dahrif gengisbreytinga i
kaflanum um gengisdhcettu.

Reitun felur ad endurfijarmdgnun skulda myndi ganga vel ef @ myndi reyna. Ahugi banka &
ldnveitingum til Orkuveitunnar fer vaxandi og er pad styrkur fyrir félagid. bar sem stefnt er
ad dframhaldandi nidurgreidslu skulda mun pd veentanlega itid reyna & endurfidrmdgnun
nema pd fyrst og fremst til dhaettustyringar eda mogulega til endurfigrmégnunar erlendra
skulda med kronuldnum.

Mynd 6 synir samanburd & skuldakennitélum Orkuveitunnar og nokkrum orkufyrirtcekjum.
Eins og sj&@ m& & myndinni eru hreinar skuldir Orkuveitunnar & moti EBITDA haar. Acetlanir
Orkuveitunnar um adhald i rekstri og nidurgreidslu skulda hafa pd gengid eftir. Ef ekki verda
stor ytri &foll er pad mat Reitunar ad sU préun muni halda dfram og ad skuldahlutféll
Orkuveitunnar verdi ordin svipud og hjd samanburdarféldégum innan farra dra. SU préun
hefdi jakvaed ahrif & Iadnshoefi félagsins.

Acetlud lansfjarporf og nidurgreidsla skulda

Acetlun gerir rdd fyrir ad vaxtaberandi skuldir lcekki i 117,2 ma.kr. i lok érs 2019. Gert er rdd
fyrir ad handbcert fé eftir fidrfestingar standi ad mestu undir endurgreidslu ldna & timabilinu
eins og mynd 4 synir. Gangi doetlanir Mynd 7: broun vaxtaberandi skulda skv.
Orkuveitunnar eftir mun félagid ekki purfa ad fiarhagsdcetiun

endurfirmagna 1dn sin nema ad litlu leyti.

Afborganir ldna & pessu dri hafa gengid velen & 20 20
drinu  var samid vid Goldman Sachs um
ldnveitingu dn dbyrgdar eigenda Orkuveitunnar.
Samid hefur verid vid erlendan Idnveitanda um 190 7

200 A

frestun gjalddaga og standa vidrcedur yfir vid 4 | ‘\\

adra banka um mogulega Idnasamninga. Mynd . Jh 5

7 synir  préun vaxtaberandi skulda  skv. %0 3

figrhagsdcetiun. o I HE NN NI
- , SN @\%03/0\‘3/0\(&0&/@«%0\@@&

Samkveemt  stjiornendum  Orkuveitunnar  er LR S A

tiigangur I&nsins fré Goldman Sachs pripcettur. | mmm Vaxtaberandi skuldir

fyrsta lagi vildu stjérnendur syna fram & getu til ad e\ axtaberandi skuldir/EBITDA

fiarmagna fyrirtcekid erlendis. | &oru lagi tryggir

I&nid sjodstddu félagsins og i pridja lagi gefur 1anid Orkuveitunni rymi til ad kaupa minna af
gjaldeyri & markadi en fyrirtaekid er stéor kaupandi & gjaldeyrismarkadi.

A fyrri helmingi drsins fékk Orkuveitan 4 ma.kr. sem var sidasti hlutinn af 12 makr. 1&ni fré
eigendum Orkuveitunnar sem samid var um darid 2011. Lanid er vikjandi Ian til 15 dra med

uppgreidsludkvaedi og ekki er greitt af hdfudstdl fyrstu 5 drin. Lanveitingin tryggir enn frekar
handbcert fé fil greidslu langtimaldna.
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Abyrgdir eigenda

Eigendur Orkuveitunnar eru i einfaldri hlutfallslegri dboyrgd fyrir meirihluta skuldbindinga
félagsins. Ldnasamningar pess vid Goldman Sachs eru pd dn dbyrgdar eigenda sem er
styrkleikamerki. Nyjar dbyrgdir og skuldbindingar Orkuveitunnar umfram 5% af hdéfudstol &
ari hverju skulu lagdar fyrir eigendur fyrirfram til sampykktar samkvoemt reglugerd nr.
297/2006 um Orkuveitu Reykjavikur.

Lanaskilmalar

Orkuveitan hefur ekki vedsett eignir sinar fil fryggingar & skuldum og er i gildi
vedsetningarbann (e. negative pledge) gagnvart ldnveitendum auk skiimdla sem snua ad
samhlida rétti Ianveitenda (e. pari-passu). Ldanveitendur hafa auk pess almenn
gjaldfellingardkvoedi komi upp adstoedur sem til doemis ryra greidslugetu ldntaka eda ef
upplysingagjof er rong. Politisk ahrif & gjaldskrd félagsins hafa verid rofin par sem tekin var
dkvérdun um ad hun veeri visitdlutengd og hefur pad dkveedi verid sett i Idnasamninga
félagsins.

Gengisdhcetta
Gengisdhcetta er tilkomin vegna misvcegis i eignum og skuldum i erlendum myntum. pegar
slikt misveegi er til stadar geta sveiflur i gengi haft neikveed dhrif & afkomu félags. U.p.b.
80% af langtimaskuldum Orkuveitunnar eru i Mynd 8: Myntsamsetning skulda 30. joni 2013.
erlendum mynftum, ndnari skiptingu ma sja &

mynd 8. Orkuveitan er med langtima

s6lusamninga & raforku i Bandarikjadollurum 2%

19%
og eru dcetladar tekjur i dollurum um 17% af ‘

heildartekjum en adrar tekjur eru i islenskum 4%
krébnum. Ad hluta fil mynda erlendar tekjur -
nattirulega  vérn gegn  dhrifum  gengis-

breytinga & erlend lan félagsins. Einnig myndar

dlverd ad einhverju leyti ndttdrulega vérn -
gegn sveiflum i gengi dollars likt og ndnar er 2%

fiallad um i kaflanum um dlverdsdhcettu. m CHF mEUR
usb u JPY

Stcersti hluti skulda félagsins eru i erlendum cBP " SEK
Verdtryggt ISK Overdtryggt ISK

myntum en stcersti hluti tekna er aftur & maéti i

islenskum krénum. Orkuveitan hefur i gegnum tidina haft neikvaedan gjaldeyrisjdéfnud par
sem tekin voru erlend Idn vegna lcegri vaxta i erlendum myntum. Erlend Idn hafa pannig
ad hluta il verid tekin til ad fidrmagna fjarfestingar sem eru med tekjur i islenskum krénum.
Oll fjarfesting T virkjunum hefur i gegnum tidina verid filarmégnud med erlendum Idnum.

FI6kt i gengi gjaldmidla dregur Ur stédugleika rekstrar

Sveiflur i afkomu undanfarinna dra skyrast ad miklu leyti af gengismun vegna erlendra ldna
sem og breytingum & gangvirdi innbyggdra dlafleida i raforkusdlusamningum. Tafla 3 synir
yfirlit fidrmagnslida dranna 2007-2013 HI1. Sveiflur i gengi hafa mikil dhrif & nidurstédu
rekstrarreiknings par sem gengishagnadur eda —tap er feert til tekna eda gjalda. A fyrri
helmingi drsins var gengi kronunnar hagstcett en dalverd lagt. bessir tveir paettir skyra ad
miklu leyti muninn & afkomu & fyrri hluta dranna 2013 og 2012.

Orkuveita Reykjavikur
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Tafla 3: Fidrmagnslidir 2007-2013 H1

FiGrmagnslidir (ma. kr.) 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2012H1 2013 H1
Vaxtatekjur 0.3 0.8 0.3 0.1 0.1 0.1 0.1 0,1
Vaxtagjold -3.3 -5,3 -5.7 -4 -5.7 -7.1 -4,0 -3.3
Gangvirdisbreytingar

innbyggdra afleida i 4,5 0,9 111 0,2 -2,7 -2,9 -5,6 -12,5

raforkusdlusamningum

Gengismunur og framvirkir

. . ? 2,6 -88.8 -12 15,1 -11,5 -10.4 -1.4 11,9
gjaldmidlasamningar
Adrir fidrmagnslidir 0.1 -0,1 -2,5 0.6 0.1 1.8 0.9 -1.8
Fiarmunatekjur og 42 925 8,8 12 197 -185  -101 5,5

fiarmagnsgjold samtals

Auknar varnir gegn gengisdhcettu
Til ad verja sig fyrir gengisdhcettu hefur Orkuveitan fréd  Mynd 9: Gengisdhcetta
bvi i juni 2012 gert reglulega skiptasamninga. A

2014

sidastlidnum darum hefur verid dregid Ur ovarinni 2009
gengisdhcettu félagsins likt og mynd 9 synir. Pad er
stefna  félagsins ad draga enn frekar Or

21%
38%

gjaldmidlamisrcemi. Gjaldeyrisjdfnudur ad teknu .

filliti til varna var neikvoedur um 127 ma.kr. i lok juni
sem er 10 malkr. lcekkun fréd aramdotum. Mikil 79%

veiking krénunnar hefdi umtalsverd dhrif & eigid fé wvarin mVarin ® Ovarin mVarin
Orkuveitunnar. Ef krénan hefdi verid 10% veikari vid

lok uppgjorstimabils hefdi eigid fé verid um 8,5 md.kr. lcegra. betta samsvarar um 13,7%
loekkun eigin fiar. Ad 6dru dbreyttu hefdi eiginfidrnlutfall Orkuveitunnar pd verid 19.2% i

stad 22,2%.

pratt fyrir ad hafa aukid varnir sinar gegn gengisbreytingum er pad mat Reitunar ad sveiflur
i gengi gjaldmilda sé enn stér dhoettupdttur hja félaginu. bess md pd geta ad ndttiruleg
vorn felst ad hluta til i gengi krénunnar par sem veiking hennar haekkar ad 6llu jafna innlent
verdlag.! Verdtryggd gjaldskrd félagsins haekkar par af leidandi pegar kréonan veikist. Ef
dregid yrdi enn frekar Ur gengisdhcettu hefdi pad jdkvaed dahrif & lansheefi félagsins. Ovissa
i efnahagsumhverfinu er mikil og gceti losun gjaldeyrishafta mégulega leitt til loekkunar &
gengi krénunnar. bvi er mikilveegt fyrir félagid ad vinna d&fram ad pvi ad draga Ur
gengisdhcettu.

1 Rannséknir hafa synt ad gengisleki liggi & bilinu 30-40% & innan vid 12 manudum.
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Vaxtadhcetta
Orkuveitan hefur dregid Ur vaxtadhcettu sinni &
sidustu drum med gerd vaxtaskiptasamninga og ¢

pannig fest meirihluta vaxta til ncestu dra sem er s
jakvoed proun par sem meirihluti skulda félagsins 4 e

bera fljiétandi vexti. Vaxtakostnadur i dcetflunum 3 ///_
Orkuveitunnar er reiknadur Ut frd framvirkum %
vaxtaferlum sem si@ ma & mynd 10. Erendir | %

millibankavextir hafa verid |adgir um allnokkurt skeid /

en Reitun telur liklegt ad peir fari hoekkandi & noestu
arum. Vegna mikillar skuldsetningar i erlendum usb EUR CHF
myntum & fliétandi véxtum md gera rdd fyrir ad —JPY ——GBP

heerri vextir i skuldamyntum félagsins gcetu valdid
auknum fjdrmagnskostnadi med samsvarandi neikveedum  dhrifum & handbcert fé.

Mynd 10: Framvirkir vaxtaferlar

Orkuveitan hefur pé eins og ddur segir dregid verulega Ur vaxtadhoettu sinni & sidustu drum
eins og mynd 11 synir en félagid hefur m.a. gert vaxtaskiptasamning vid erlendan banka il
5 ara.

Mynd 11: Vaxtadhcetta

Dregid hefur Ur vaxtadhaoettu

Arid 2009 var Orkuveitan 9% varin gagnvart flidtandi 2009 2014
7%

voxtum en & noesta dri nema varnir félagsins 93% og 9%
tceplega 70% Ut arid 2018. bratt fyrir ad buid sé ad
festa stéran hluta vaxta félagsins med
vaxtaskiptasamningum eru vaxtakjoér pess hagstced.

Félagid getur par med vidhaldid hagstcedum o1 o
vaxtakjorum ncestu  drin par sem ekki parf ad
endurfijGrmagna skuldir nema ad litlu leyti eins og &déur
hefur komid fram. bessi préun hefur jakvoed dhrif &

ldnshcefismat Orkuveitu Reykjavikur.

mOvarin ®Varin mOvarin ®Varin

Alverdsahcetta
Gerdir hafa verid fjorir raforkusélusamningar Mynd 12: Framvirkt verd & dli

fil  stéridju, einn vid Landsvirkjun vegna 2.500

Nordurdls og prir vid Nordurdl vegna dlversins 2.400 //
& Grundartanga. Orkuveitan og Nordurdl 2.300 /

hafa einnig gert med sér raforkusdlusamning § 2.200 /

vegna fyrirhugads dlvers i Helguvik og hefur 'é 2.100 /

afhending samkvcemt peim samningi hafist. = 2000 /

Stjérnendur meta métadiladhcettu téluverda 1.900 /

i samningnum og endurspeglast pad i virdi 1.800 /

hans en bdékfcert virdi samningsins var 0,1 1700 T LT L Lk
ma.kr. i lok juni 2013 en var 1,9 ma.kr. i drslok SRRRRRREER
2012.
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Innbyggdar alafleiéur
Tekjur af samningunum ndmu um 17% af Mynd 13: bréun dlverds, dollars og krénu
heildartekjum félagsins & fyrri hluta drsins 2013.

250 3.500

bpeir eru i Bandarikjadollurum og tengdir 200 - L 3,000
heimsmarkadsverdi & dli & hverjum tima og fela 150 r 2:500

- 2.000
pbar af leidandi i sér innbyggdar dlafleidur. 100 L 1 500
© - 1.000
| samroemi vid alpjodlega reikningsskilastadla um - 500
e . e o 0
fijarmdalagerninga hefur gangvirdi innbyggdu S5993ILINgye -
SERIR]]I]RIKKRRRR

afleidanna verid metid m.v. framvirkt verd & dali
(mynd 12) og feert i efnahagsreikning félagsins. — USD/ISK {v.&s)
M.v. drshlutareikning Orkuveitunnar myndi 10%
hoekkun dlverds ad 6oru dbreyttu leida til pess ad
eigid fé félagsins myndi hoekka um rima 5,3 ma.kr. en samsvarandi lcekkun dlverds myndi

loekka eigid fé um tcepa 5,3 ma kr.

Gengisvisitala ISK (v.ds)

Alverd i USD (h.ds)

Varnir gegn sveiflum i diverdi

Ségulega hefur verd & dli verid sveiflukennt eins
og mynd 13 synir. Alverd hefur loekkad
umtalsvert frd dramdétum en pad cetti dllu jafna

ad draga Ur tekjum Orkuveitunnar af raforkusélu 2009 2014
0%

Mynd 14: Alverdsdhcetta

til stéridju. A sama tima hefur gengi krénunnar

gagnvart dollar styrkst sem vegur upp & moti 40%

loekkudu dlverdi. Alverd myndar ad einhverju ‘o

leyti ndttdrulega vérn gegn sveiflum i gengi

dollars par sem neikvced fylgni er & milli gengi 100%

dals og dlverds. bar sem tekjur Orkuveitunnar uOvarin @ Varin u Ovarin mVarin
sem tengdar eru dlverdi eru i Bandarikjaddlum
er ad einhverju leyti um ndttirulega vorn ad
rceda. Auk pess hefur Orkuveitan gert
afleidusamninga til ad draga Ur dlverdsdhoettu.
Varnir  félagsins nema 40% af dAcetladri
dlverdstengdri sOlu  arid 2014, Félagid hefur
aukid varnir sinar gegn dlverdsbreytingum 4
sidastlidnum darum likt og mynd 14 synir. bessi
pbréun hefur jakvaed dahrif & Idnshoefi Orkuveitu

Reykjavikur.
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IV. Fjdrmal og kennitdlur

Tafla 4 synir samantekt & fidrhagsupplysingum Orkuveitu Reykjavikur & fyrri hluta dranna
2013 og 2012. Auk pess er syndur samanburdur & raunstcerdum darsins 2012 vid
fiarhagsacetlun pess ars.

Tafla 4: Fidrhagsstada
Fiarhagur (ma.kr. 2013 H1 2012 H1 2012 2012 E

Tekjur 20,1 19.3 37.9 37.3
EBITDA 13.4 12,7 25,0 24,3
EBIT 8.9 8.1 14,7 15,1
Hreinn hagnadur 3.7 -0,9 -2,3 -2.2
Eignir samtals 279.7 290.,6 2972 288,3
Eigid fé samtals 62,2 60,7 60,6 59,4
Skuldir samtals 217.5 2299 236,6 228,9
Veltufé frd rekstri 11,2 10,1 19.9 24,3
Handbcert fé frd rekstri 10,1 10,0 18,9 18,5
Fiagrfestingarhreyfingar samtals (0,3) (1.2) (2.7) (2,2)
Handbcert fé eftir fiarfestingar 9.7 8.8 16,2 16,3
Greiddur ardur 0 0 0.0 0.0
Afborganir langtimaskulda (15.2) (7.5) (12,3) (14,6)
Tekin ny langtimalan 3.1 1.0 1.0 1.5
Hoekkun (Icekkun) skammtimaskulda 2,9 (2,4) (0.1 0.1
Nettd fiarmdgnun (2.2) (8.9) (11.4) (13.0)
Hcoekkun (lcekkun) & handbceru fé 0.5 (0,1) 4,8 3.3

Uppgijor i takt vid acetlanir

Rekstrarhagnadur fyrir afskriftir & fyrri hluta drsins nam 13,4 ma.kr. samanborid vid 12,7
ma.kr. & sama timabili &rid 2012. Samkveemt dcetlun & EBITDA drsins 2013 ad nema 25,4
ma.kr. EBITDA félagsins & drinu 2012 var 25 ma.kr. sem var i samroemi vid dcetlun en hdn
hlj6dadi upp & 24,3 ma.kr.

Tekjur félagsins jukust um 895 m.kr. & fyrri hluta drsins 2013 m.v. sama timabil i fyrra.
Samkvceemt deoetlun var gert rdd fyrir 524 m.kr. tekjuaukningu. Markmid félagsins var ad
loekka rekstrarkostnad um 406 m.kr. & fyrri hluta drsins 2013. Loekkunin vard téluvert meiri &
timabilinu eda 774 m.kr. Samkvcemt Planinu atti heildardrangur i lcekkun rekstrarkostnadar
ad nema um 1,6 makr. i juni 2013 en mun betri drangur hefur nddst og nemur
heildardrangur 2,4 mo .kr.

Hagnadur nam 3,7 mo.kr. & fyrri hluta drsins samanborid vid 0,9 ma.kr. tap & sama timabili {
fyrra. Munar par mestu um fi@drmagnslidi og styrkingu krénunnar & timabilinu.
Gangyvirdisbreytingar innbyggdra afleidna i raforkusélusamningum voru neikveedar um 12,5
ma.kr. en & sama timabili i fyrra voru pcer neikvoedar um 5,6 ma.kr. Gengishagnadur nam
11,9 ma.kr. & timabilinu en & fyrri hiuta darsins 2012 nam gegnsitap 1,4 ma.kr.

Handbcert fé frd rekstri nam 10 mo.kr. & fyrri hluta drsins sem er svipad og & sama timabili
arid 2012. Arid 2012 var handbcert fé fra rekstri { takt vid dcetlanir og nam pad um 18,9
mo.kr. en um 16,9 mo.kr. & arinu 2011 og 11,6 md.kr. &rid 2010. Handbcert fé frd rekstri eftir
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figrfestingar var 16,2 ma.kr. & arinu 2012, 7,4 ma.kr. arid 2011 en neikvoett um 3 ma.kr. arid
2010.

Acetlanir gera rdd fyrir stédugleika i rekstri dsamt harri EBITDA framlegd. Verdi nidurstédur |
samroemi vid acetlanir mun pad leida til hratt batnandi skuldastédu fyrirfaekisins og hafa
j@kveed dhrif & ldnshcefi pess.

Virdisryrnunarprof

Til ad ganga Ur skugga um ad bdkfcert verd eigna standi undir nUvirtu framtidarsjodfloe di
eigna hefur Orkuveitan kannad hvort til stadar sé visbending um virdisryrnun likt og alpjéda
reikningsskilastadlar kveda & um. | lok fyrri hluta érs 2013 leiddi kdnnunin i ljés virdisryrmun &
bokfcerdu virdi eigna til rafmagnsframleidslu um 4 ma.kr. Pad voru ekki visbendingar um
virdisryrnun i 66rum starfshattum eda midlum. Eignir i byggingu nédmu 8,8 ma.kr. um mitt ar
2013 sem er dbreytt frd arslokum 2012.

Kennitolur

Vid mat & ldnshcefi eru m.a. skodadar kennitdlur, en einkum er horft til skulda & moti
EBITDA, skulda & moéti handbceru fé, vaxtapekju, handbcers figr & méti tekjum, EBITDA
framlegdar, veltufiarhlutfalls og ardsemi. Fleiri kennitolur eru skodadar eftir pvi sem vid 4.
Tafla i vidauka | synir préun kennitalna fyrir timabilid 2009 til 2019E. Athygli skal vakin & pvi
ad kennitdlur i umfidllun hér & eftir taka ad hluta til mid af stédu Orkuveitunnar eins og hin
var i lok ars 2012 nema annad sé tekid fram.

Fidrhagsstada Orkuveitunnar er enn vidkvcem pratt fyrir ad hafa batnad svo um munar og
reksturinn er ad skila sterku sjédsstreymi. EBITDA framlegd félagsins er géd en hun var 66,1%
Arid 2012 en 63.2% arid 2011. Skuldir eru miklar en vaxtaberandi skuldir & méti EBITDA voru
10,8 i lok drs 2012 sem er mun lcegra hlutfall en &rid 2011. Hiutfall vaxtaberandi skulda &
moti handbceeru fé frd rekstri var 12,2 i lok ars 2012 sem er einnig loegra en samsvarandi
hlutfall var i lok drs 2011.

Vaxtapekjan breyttist [itid & milli dra og var hdn 3,7 &rid 2012. Eins og fram hefur komid er
veltufidrhlutfallid lagt, 0,67, i lok juni 2013. Hiutfallid hefur pd pokast upp en pad var 0,53 i
drslok 2012 og 0,351 lok drs 2011.

Ad undanskilinni sélu eigna hafa dcetlanir Orkuveitunnar gengid eftir og heildardrangur
Plansins er betri en dcetlanir gerdu rdd fyrir. Fyrir vikid hefur Orkuveitan 6dlast meira traust
og aukinn triverdugleika. Orkuveitan hefur einnig synt ad félagid getur fidrmagnad sig
bcoedi & innlendum og erlendum fidrmagnsmarkudum. brdtt fyrir bann drangur sem félagid
hefur ndd er stada pess enn vidkveem og félagid er vidkvoemt fyrir tilteknum dhcaettum og
ber par helst ad nefna gengisdhcettu. Félagid er enn afar skuldsett og fiGrmagnsskipan
bess eins og hun er i dag hefur neikvaed dhrif Idnshcefismat félagsins.
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Vidauki |

Lykiltolur Or rekstri

Lykiltolur Or rekstri 2012 2013 E 2014E 2015E 2016E 2017E 2018E 2019E

Rekstur (ma. kr.)

Rekstrartekjur 260 279 336 379 38,0 38,6 40,4 42,2 44,0 45,9 47.8
EBITDA 13.0 140 21,2 250 24,3 24,1 25,6 27,2 28,3 29,7 31.0
Rekstrarhagnadur (EBIT) 52 6,0 12,4 14,7 153 14,8 16,2 17.7 18,6 19.8 20,9

Fiarmunatekjur og
fiarmagnsgjold

samtals -8.8 108 -19.7 -18,5 -21,6 -7.5 -2,4 -3,7 -3,6 -4,0 -5,2
Hagnadur (tap) fyrir

tekjuskatt -2,5 13,7 -0,6 -3.8 -6,3 7.4 13,8 14,0 15,0 15,8 15,7
Hagnadur (tap) drsins -2,5 16,2 -0,6 -2,3 -4,6 6,3 11,5 11,9 12,9 13,8 14,0

Efnahagur (ma. kr.)

Fastafjdrmunir samtals 272,9 2783 289,1 2789 2540 2492 251,1 2381 2379 240,5 239.5
Veltufjdrmunir samtals 8.6 8.3 7.2 18,3 19.7 14,2 6,7 13,5 13,0 9.0 7,6
Eignir samtals 281,5 286,5 2954 2972 2737 2634 2578 251,7 2509 2494 247,
Eigio fé 40,7 528 61,6 60,6 47,1 53,4 65,0 76,9 89.8 1035 117.5
Langtimaskuldir samtals 221,8 2122 2143 2021 1982 1814 1640 150,6 1359 1204 1045
Skammtimaskuldir samtals 19.1 21,5 19.4 344 28,4 28,5 28,9 24,1 25,2 25,5 25,1
Eigid fé og skuldir 281,5 2865 2954 2972 2737 2634 2578 251,7 250,9 2494 247,
Vaxtaberandi skuldir 236,6 2252 2302 231,5 221,7 2038 184,5 164,3 148,4 132,6 117,2

Sjodstreymi (ma. kr.)

Veltufé frd rekstri 9,0 10,6 17,2 25,0 24,4 24,1 25,6 27,3 28,4 29,7 31,1
Handbcert fé frd rekstri 8,4 11,6 16,9 18,9 19,7 19.8 21,3 23,1 24,6 24,6 24,0
Fiagrfestingar i varanlegum

rekstrarfijdrmunum -20,8  -143 -10,2 -2,7 -4,1 -5,8 -8,6 -5,1 -10,6 -12,0 -9.4
Kennit6lur

EBITDA% 59% 58,7% 632% 661% 640% 62,4% 63.3% 64,5% 64,3% 648% 64,8%
EBIT% 30% 302% 36,7% 387% 402% 385% 401% 418% 423% 432% 43.7%
EBITDA / Vaxtagjold 3.5 3.5 3.7 3.5 3.7 3.8 4,4 4,4 4,6 4,9 53
Vxt. br. sk. / EBITDA 16,1 16,1 10,8 9,2 9,1 8,5 7,2 6,0 52 4,5 3,8
Vxt. br. sk. / Tekjur 8,1 8.1 6,8 6,1 58 53 4,6 3.9 3.4 2,9 2,5
Tekjur / Heildareignir 10% 97% 11.3% 128% 139% 147% 157% 168% 17.5% 184% 19.4%
Eiginfiarhlutfall 14,4% 18,4% 208% 204% 172% 203% 252% 30,6% 358% 41,5% 47.6%
Veltufidrhlutfall 0.4 0.4 0,5 0.5 0,7 0.5 0,2 0,6 0,5 0.4 0,3
Lausafjarhlutfalll 0.4 0.3 0,5 0.5 0,7 0.5 0,2 0,5 0,5 0.3 0,3
Veltufé frd rekstri / Heildar-

eignir 4,7%  52% 58% 8.2% 9.1% 9.5% 99% 109% 11.3% 11,9% 12,6%

Veltufé frd rekstri / tekjur 51,0% 534% 612% 642% 652% 64,7% 63,1% 648% 64,5% 648% 64,9%
Vxt. br. sk. / Hb. fé fr&

rekstri 28,1 19.4 13,6 12,2 11,2 10,3 8,7 7.1 6,0 54 4,9
Hb. fé frd rekstri / tekjur 32,4% 41,5% 503% 50,0% 51.8% 51,4% 52,7% 54,6% 559% 53,6% 50.2%
(Hb. fé frd rekstri + gr.

vexdtir) / gr. vextir 4,6 5.5 4,5 4,5 5.1 50 5.6 6,0 6,2 6,2 6,4
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Samanburdur vid énnur orkufyrirtceki i lok ars 2012

OR Landsvirkjun  EDF Vattenfell
Eiginfiarhlutfall 20,4% 37.6% 12,3% 29.4%
Lausafjarhlutfall 0,5 1,0 0.9 1.1
Tryggt lausafé/Skt.skuldir 0.7 2,4 1.2 1.1
EBITDA framlegd 66,1% 78.4% 22.1% 32,6%
Hreinar skuldir/ EBITDA 8.6 7,6 2,6 2,1
EBITDA / Vaxtagjold 3.5 3.1 6,6 52

Orkuveita Reykjavikur
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Statkraft Fortum

431%  43.9%
1,0 0,9
1.6 2,0

342%  41.0%
3.2 3.1
8.6 8.4
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Fyrirvarar

Skyrslan er unnin samkvaemt samningi vid Orkuveitu Reykjavikur um greiningu og mat & lansheefi &
Orkuveitu Reykjavikur.

Vid gerd pessarar greiningar og mats & ldnshcefi er gengid Ut frd pvi ad pau gdgn og upplysingar
sem Reitun hefur fengid adgang ad til skodunar séu sannleikanum samkvoemt og ekki liggi fyrir frekari
gobgn. Hafi Reitun fengid afhent ljdsrit af skjdlum gengur Reitun Ut frd pvi ad pau séu i samroemi vid
frumrit vidkomandi skjala og ekki hafi verid gerdir neinir vidaukar eda breytingar & peim eftir &. b& er
gengid Ut frd pvi ad allar undirritanir & skjél og samninga sem Reitun hefur fengid adgang ad séu
réttar og skuldbindandi fyrir félagid.

Pcer skodanir og spdr sem hér koma fram eru byggdar & almennum upplysingum og mdgulega
trinadarupplysingum sem Reitun hefur undir hédndum pegar matid er ritad. Helstu heimildir eru
Arsskyrslur og ymis gogn frd peim adila sem verid er ad meta, s.s.ldnasamningar, starfsreglur og
figrhagslegar sundurlidanir auk annarra upplysinga sem og annarra adgengilegra opinberra
upplysinga sem birst hafa i fislmidlum og & &drum vettvangi sem félagid telur dreidanlegar. Reitun
dbyrgist pd ekki dreidanleika eda ndkveemni upplysinganna og ber enga dbyrgd & dreidanleika
upplysingaveitna sem studst er vid. Upplysingar i umfjdllun eru einungis birtar i upplysingarskyni og
pbcer ber ekki ad skoda sem ftilbod & einn eda annan hdtt og pcer skulu ekki nyttar & peirri forsendu
ad um sé ad rceda rddleggingar vegna fidrfestinga i figrmdlagerningum. Fidrfestar eru eindregid
hvattir til ad afla sér sjdifstaedra rddlegginga eigin rddgjafa ddur en fjdrfest er i fidrmdlagerningum,
s.s. vegna lagalegrar eda skattalegrar stédu sinnar. Reitun og starfsfolk Reitunar taka ekki dbyrgd &
vidskiptum sem byggd eru & peim upplysingum og skodunum sem hér eru settar fram.

pratt fyrir ad pess sé sérstaklega goett ad upplysingarnar séu réttar og ndkveemar pegar pcer eru
seftar fram getur Reitun, eda starfsmenn Reitunar ekki tekid dbyrgd & villum. Mat & upplysingum
endurspegla skodanir Reitunar & peim degi sem pcer eru seftar fram, en pcer geta breyst dn
fyrirvara. Hvorki Reitun né stjornendur eda starfsmenn félagsins bera dbyrgd & beinu eda dbeinu tjoni
sem hlyst af upplysingum sem finna md i pessu mati eda dreifingu slikra upplysinga.

Sérsték athygli er vakin & pvi ad dcetflanir og spdr geta breyst fyrirvaralaust & jdkveedan eda
neikveedan hdatt og eru hddar utanadkomandi évissu og breytum sem gjarnan eru ekki & valdi
Reitunar. Reitun og starfsmenn félagsins taka ekki dbyrgd & pvi ef ad ldnshcefismat einstakra
Utgefanda sem félagid hefur metid og gefid einkunn & breytist. Reitun dbyrgist ekki ad gera
breytingar & peim upplysingum sem birtar eru i skyrslunni ef forsendur peirra breytast eda ef i ljos
kemur ad pcer eru rangar eda dndkvaeemar.

Reitun, starfsmenn Reitunar, stjiérnarmenn eda adilar tengdir Reitun kunna ad eiga hagsmuna ad
gceta vardandi einstdk féldég sem greiningar, verdmatsskyrslur og annad Utgdfuefni Reitunar lytur ad
hverju sinni. Hagsmunir kunna ad vera ymsir t.d. sem hluthafar eda radgjafar, eda hagsmunir sem IUta
ad annarri veittri pjénustu. Utgefandi verdbréfa sem metin eru greidir Reitun fyrir ba pjonustu.
Verdmot og greiningar eru engu ad sidur unnin sjdlfstcett af Reitun.

Reitun & allan héfundarrétt ad upplysingum i skyrslunni. Oheimilt er med éllu ad dreifa peim
upplysingum sem finna md i matinu eda nyta poer med 6drum heetti dn heimildar Reitunar.
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