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1. Stadan

Um nokkurt skeid hafa SORPA bs. og Kalka sorpeydingarst6d
sf. (@dur Sorpeydingarstdd Sudurnesja sf.) att i vibraedum um
mogulega sameiningu félaganna.

Arid 2016 var Capacent radié ad verkefninu til ad vinna
verdmat og kanna hvort grundvéllur veeri fyrir frekari
vidraedum milli adila um sameiningu félaganna.

Medfylgjandi samantekt er unnin af radgjéfum Capacent i
nanu samstarfi vid framkvaemdastjora félaganna og formenn
stjorna peirra. Ahersla hefur verid 16gd 4 ad greina vel og
skilmerkilega fra gangi sameiningavidraednanna, m.a. i
fundargerdum stjérnar Kélku sem eru adgengilegar a
heimasidunni www.kalka.is og & fundum stjérnar SORPU bs.

1.1. Nidurstéour um eignaskiptingu og
adferdafraedi vid uppfaersiu

Capacent vann verdmat a félégunum par sem nidurstadan
var ad virdi eigin fjar hvors félags samsvaradi pvi ad i
sameinudu félagi myndi eignarhluti félaganna skiptast pannig
ad eigendur SORPU myndu eignast 90% i félaginu og
eigendur Kélku 10%.

Verdmatid var unnid med pvi ad nuvirda aezetlad fjarflaedi
hvors félags. Vid gerd aaetlunar fyrir hvort félag var midad vid
ad tekjur breyttust i takt vid dsetlada breytingu a einkaneyslu
milli ara og azetlada ibudafjdlgun. Midad var vid spar Hagstof-
unnar, p.e. pjédhagsspa og mannfjdldaspa.

| sameiginlegu félagi SORPU og Kélku var gert rad fyrir ad
rekstrarkostnadur félaganna muni vera i sému hlutféllum af
tekjum og spa arsins 2016 gaf tilefni til ad undanskildum
stjornenda- og skrifstofukostnadi sem gert er rad fyrir ad
muni laekka.

Fjarfestingar voru asetladar i samraemi vid azetlanir félaganna
og ekki er gert rad fyrir breyttri fjarfestingarstefnu vid
sameiningu.

Nidurstada verdmatsins var ad a grunni rekstrarvirdis veeru
eignarhlutféll SORPU/K&lku um 81/19, en ad teknu tilliti til
skulda og sjodstddu veeru eignarhlutféll (eigid fé) naer 90/10,
en pad hlutfall endurspegladi einnig hlutfallslega skiptingu
ibua a starfssvaedum félaganna.

1.1.1. Uppfert veromat

i verdmati Capacent sem gert var arid 2016, var notast vid
arsreikninga fra arunum 2013 til 2015, spa um arid 2016 og
agetlanir fyrir arin 2017-2020. bar sem arsreikningar fyrir arin
2016 og 2017 liggja nu fyrir hefur verdmatid verid uppfaert og
byggir pad a EV/EBITDA.

EV/EBITDA

EBITDA segir til um pad hver afgangur félagsins er adur en
kemur til greidslu afborgana, vaxta og fjarfestinga.
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Tekid er mid af EBITDA félaganna fyrir &rin 2017 (lidid ar),
2018 (spa fyrir lidandi ar) og 2019 (aesetlun fyrir framtid).

Gert er rad fyrir sému EBITDA til framtidar. Fengin EBITDA er
nuvirt med avoéxtunarkréfu, vid hana er beett sjodstada hvers
félags og dregnar eru fra skuldir vid banka og
lifeyrisskuldbindingar. bPannig feest heildarvirdi félaganna (EV
- Enterprise Value).

SORPA 2017 2018 2019
EBITDA 573 635 656
Skuldir 427 360 2.128
Sjééur 910 714 0
EV 13.258 14.529 12.501
EV af heild 92% 91% 90%
ibuar 90%

KALKA 2017 2018 2019
EBITDA 97 110 107
Skuldir 718 696 673
Sjédur 2 7 45
EV 1.125 1.386 1.392
EV af heild 8% 9% 10%
ibtar 10%

Eins og sést i t6flunni hér ad ofan liggur hlutur SORPU pvi a
bilinu 90-92% og Koélku & bilinu 8-10%.

Békfeert virdi eigin fjar

Nidurstada EV/EBITDA er borin saman vid bokfeert virdi eigin
fiar hvors félags og er nidurstadan skv. bokfeerdu virdi ad
hlutféllin séu SORPA 90% og Kalka 10% ef horft er til

nidurstédunnar i lok 2017, en 92% og 8% ef horft er il
aaetladrar nidurstodu arsins 2018.

Félag 2017  Hilutfoll 2018 Hiutfoll
SORPA 2.621 90% 3.422 92%
KALKA 275 10% 285 8%
Samtals 2.896 100% 3.708 100%

1.2. Gangur mala

Unnid hefur verid verdmat a hvoru félagi fyrir sig og samein-
udu félagi. Nidurstddur verdmatsins voru kynntar & fundum
med peim sveitarfélégum sem adild eiga ad féldgunum.
Haldnir voru sérstakir fundir med fulltrdum hvers sveitar-
félags, p.e. beejarrddum og borgarradi i Reykjavik, en auk
pess voru haldnar kynningar & eigendafundi med 6llum
sveitarstjornum a Sudurnesjum og fulltrdum i Samtékum
sveitarfélaga & héfuéborgarsvaedinu (SSH) asamt
framkvaemdastjora.

A ofangreindum fundum voru nidurstédur verdmats kynntar
0g gengid ut fra pvi ad sameining félaganna geti grundvallast
a 90/10 skiptingu sem samsvarar til skiptingar ibuafjlda a
starfssvaedunum.

Oskad var eftir afstédu eigenda til pessarar nidurstédu og
studningi vid ad tilteknu ferli verdi fylgt hvad vardar naestu
skref.

sida 3 af 11


http://www.kalka.is/

Hvert sveitarfélag @ Sudurnesjum sem stendur & bak vid
Kélku hefur fjallad um verkefnid og sampykkt fyrir sitt leyti pa
hugmyndafreedi sem 16gd hefur verid til grundvallar
sameinudu félagi, p.e. ad eignarhlutur i sameinudu félagi
verdi pvi sem naest 90% i eigu sveitarfélaga sem adild eiga
ad SORPU og 10% i eigu sveitarfélaga sem standa ad Koélku.

Sveitarfélog sem standa & bak vid SORPU hafa ekki gefid jafn
skyr fyrirheit um hvert skuli stefnt.

Vilji er fyrir pvi hja stjornum SORPU og Kélku ad vinna afram
ad sameiningu félaganna. Eftirfarandi viljayfirlysingu hafa
badar stjornir sampykkt:

Kréfur er varda medferd trgangs verda sifellt floknari og
strangari. bvi er mikilvaegt ad stédugt sé leitad hagkveemra
og umhverfisvaenna leida vid medhdéndlun urgangs.

Urgangur er mélefni allra og pvi naudsynlegt ad adilar sem
sinna urgangsmalum & vegum sveitarfélaganna og sinna par
med lagaskyldu, sameinist um lausnir eins og kostur er.

bannig verdi hamarks hagkvaemni nadé um leid og sem
minnst umhverfisleg ahrif urgangsmedhdéndlunar verda betur
tryggd. Stjornir SORPU bs. og Sorpeydingarstédvar
Sudurnesja sf., lysa pess vegna yfir rikum vilja til ad vinna
enn frekar ad sameiningarmalum pessara félaga med
hagsmuni heildarinnar ad leidarljosi.

L60 sampykkt

Kalka sorpeydingarstd sf. sétti um ad fa l6dina
Bergholabraut 6 i Helguvik undir sorpbrennslustéé.
Lodarumsoknin var sampykkt & fundi umhverfis- og
skipulagsrads Reykjanesbaejar pann 26. oktober 2018. Ad
auki hefur fundargerdin verid afgreidd af baejarstjorn
Reykjanesbeaejar og voru engar athugasemdir gerdar vid
sampykki I6darumsoknarinnar.

1.3. Forsaga vidraedna um sameiningu

Sameiningavidraedur hofust fyrst sidla ars 2009 ad frumkvaedi
stjérnar Kélku, en pa var fijarhagsstada félagsins mjog erfio.
Stjorn Kolku sleit vidreedum og akvedid var ad auglysa Kolku
til s6lu og barust tvé tilbod. Hvorugt tilbodid reyndist
raunhaeft. Arid 2012 hittust fulltriar Kélku og SORPU aftur og
mdoguleg sameining raedd, en pa var fjarhagsstada Kélku
pannig ad eiginfjarstadan var neikvaed sem nam 600
miljonum kréna og skuldir voru um 1.300 miljénir krona.
Stjérn Kolku akvad pa ad fresta frekari vidraedum vegna
bessarar slaamu stédu. A midju ari 2016 voru vidreedur
félaganna teknar upp ad nyju, enda fjarhagsstada Kélku pa
ordin mun betri og énnur rekstrarmal héféu batnad
umtalsvert. Skuldir h6féu lsekkad um hundrud milljéna kréna
og eiginfjarstadan var ordin jakveedi sem nam 270 miljonum
krona. Algjor vidsnuningur hafdi ordid i rekstrinum.

begar vidreedur hoéfust aftur 2016 voru ibuar héfudborgar-
sveedisins i peim sex sveitarféldgum sem eiga SORPU um
213 pusund og ibuar i fimm sveitarféldgum sem eiga Kélku
um 23 pusund.
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Vinna Capacent vegna vidraedna félaganna hefur medal
annars byggt a préun rekstrar og efnahags, eigna- og
skuldastédu hvors félags, asetladar parfir um fjarfestingar og
fleira. Nidurst6dur um mdgulega skiptingu eignahluta i
sameinudu félagi byggir a nidurstédum pessarar vinnu. Gert
er rad fyrir ad eignarhlutur SORPU verdi um 90% og
eignarhlutur Kélku um 10%.

1.3.2. Afhverju féoru Kalka og SORPA ad rada
mogulega sameiningu?

Til margra ara hefur su lagaskylda hvilt a sveitarfélogum ad
annast medhodndlun urgangs til férgunar og/eda
endurvinnslu. Baett umhverfisvitund og skilningur a naudsyn
pess ad hafa pennan malaflokk i sem bestu lagi, hefur haft i
for med sér mjog auknar kréfur. Med auknum og fléknari
kréfum sem stjornvold setja hefur kostnadur aukist
umtalsvert. Pessi proun hefur leitt af sér aukid samstarf
sorpsamlaga og pannig hafa stjornendur attad sig betur a pvi
ad enn meiri hagraeding geeti verid félgin i sameiningu
fyrirtaekjanna. Framvinda mala geeti mogulega verid a pa leid
ad mun meiri ahersla verdi [6gd 4 endurvinnslu urgangsefna,
metangas verdi framleitt i auknu meeli ur lifreenum uUrgangi,
porf fyrir aukna brennslugetu fer vaxandi og og parf ad leysa
innan stutts tima og tryggja parf svaedi til lengri framtidar fyrir
urdun peirra efna sem alls ekki er mdgulegt ad vinna ur med
60rum haetti.

Sveitarfélég munu afram purfa ad axla pa abyrgd ad mottaka
og radstafa mest 6llum drgangi sem til verdur. Gert er rad
fyrir a® magn Urgangs muni aukast talsvert a naestu arum
eins og préunin hefur verid sidustu misseri og ar.
Hagkvaemissjonarmid hafa radié for i irgangsmalum og
markmid allra hafa snuist um ad leita bestu og hagkvaemustu
leida til urlausna, baedi umhverfis- og fjarhagslega. Med
vidraeedum um sameiningu Kélku og SORPU er markmidid ad
reyna ad leida i ljos hvort pad geti verid besta leidin til ad na
hamarks hagkveemni i framtidarskipan urgangsmedhondlunar
fyrir Sudurnesin og héfudborgarsvaedid og pannig verdi
jafnframt best tryggd 6ll umhverfisleg ahrif.

Loggjof og regluverk Evropusambandsins i urgangsmalum,
sem [slendingar eru skuldbundnir til ad fylgja, hafa verid
drifkraftur i frampréun hér a landi. Krofur er varda medferd
urgangs verda sifellt floknari og strangari. bvi er mikilveegt ad
stddugt sé leitad hagkveemra og umhverfisveenna leida vid
medhdndlun drgangs.

Urgangur er malefni allra og pvi naudsynlegt ad adilar sem
sinna urgangsmalum a vegum sveitarfélaganna og sinna par
med lagaskyldu, sameinist um lausnir eins og kostur er.
Pannig verdi hamarks hagkveemni nad um leid og sem
minnst umhverfisleg ahrif urgangsmedhdndlunar verda betur

trygg®.
1.4. Abati af sameiningu félaganna

Vid vinnslu verdmats félaganna kom fram i vidreedum adila ad
abatinn af pvi ad sameina félégin veeri margpeettur.
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1.4.3. Abatiallra

Sorpeydingarlausnir nyttar 8 sem hagkvaemasta mata

e  Gera ma rad fyrir pvi ad sameinad félag nyti betur
moguleikana sem felast i pvi ad hafa & einni hendi
stjérn a 6llum drraedum til sorpeydingar.

e  Med pvi méti ma baeta nytingu urraeda til
sorpeydingar med endurvinnslu, urdun og brennslu.

e Pannig eykst hagreedi i rekstri auk pess sem gera ma
rad fyrir jakvaedum ahrifum a umhverfi.

Festir farseelt vidskiptasamband i sessi

e Sameining mun festa i sessi og vidhalda pvi géda
vidskiptasambandi sem er annars vegar a milli
félaganna, SORPU og Kdlku, og hins vegar sambandi
peirra vid félég sem sja um urgangsmal a Sudur- og
Vesturlandi.

Meiri arangur i fraedslu og imyndarmalum

e Fraedsla og pekking almennings & urgangsmalum er
naudsynleg ef gédur arangur a ad nast i peim efnum.

e Sameinad félag getur nad betri arangri med pvi ad
senda ut skyr og samreemd skilabod.

Takast & vid askoranir i irgangsmalum saman

e  Krofur er varda medferd urgangs verda sifellt floknari
og strangari.

e Naudsynlegt ad adilar sem sinna urgangsmalum a
vegum sveitarfélaganna og sinna par med
lagaskyldu, sameinist um lausnir eins og kostur er.
Pannig verdi hamarks hagkveemni nad um leid og
sem minnst umhverfisleg ahrif
urgangsmedhdndlunar verda betur tryggd.

Fjarhagslegur avinningur

e Gera ma rad fyrir pvi ad vid sameiningu SORPU og Kdlku
muni einstaka kostnadarlidir leekka og til lengri tima muni
sparast talsvert fé. Petta eru kostnadarlidir likt og
endurskodun og reikningsskil, sérfraedipjonusta og
stjornunarkostnadur. Ad auki er gert rad fyrir ad skuldir
Koélku verdi endurfjarmagnadar og vid pad hljétist betri
vaxtakjor en skuldirnar bera nu, par sem feera ma rok fyrir
pvi ad fjarmagnskostnadur SORPU sé um 2% laegri en
Kolku.

e begar allt kemur til alls ma gera rad fyrir ad sa kostnadur
sem sparist geti verid allt fra 20 m.kr. til 40 m.kr. arlega.
Ef vid gefum okkur pad ad 30 m.kr. muni sparast vid
sameininguna og ad avOxtunarkrafa sveitarfélagana se
um 5% ma gera rad fyrir ad til lengri tima litid sparist um
600 m.kr., p.e. nuvirdi framtidarsparnadar.

Hagraeding
20 m.kr. 25 m.kr. 30 m.kr. 35 m.kr. 40 m.kr.
»g 7% | 286mkr. 357 mkr. | 429mkr. | 500 mkr. 571 mkr.
£ 6% | 33mkr _ 417mkr | 500mkr. | 583mkr. 667 mkr. _
S 5% [ 400mkr._ 500 mkr. _} 800mkr. | 700mkr. 800 mkr.
E; 4% 500 m.kr. 625 mkr. | 750 mkr. | 875 m.kr. 1.000 m.kr.
X 3% | 667mkr.  833mkr. | 1.000 mkr. | 1.167 mkr. 1.333 mkr.
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Frestun fjarfestinga:

1.4.4.

Med frestun fjarfestinga ma spara talsverdar
fiarheedir.

Sem deemi, frestun & 5 milljarda fjarfestingu um eitt
ar myndi ,spara“ sveitarféldgunum um 216,5 m.kr.
eda sem samsvarar um 900 kr. & ibua.

Abati SORPU

Framtidarsvaedi fyrir brennslu er tryggt

Ljost er ad SORPA parf ad beeta sorpbrennslu vid
sorpeydingargetu sina innan 1- 2 aratuga. Til ad
undirbua slika fjarfestingu parf nokkurn undirbuning
og getur stadarval haft par ahrif.

Med sameiningu vid Kélku ma feekka ovissupattum i
peirri framtidaruppbyggingu og auka likur a
hagkvaemri uppbyggingu. Kalka hefur nu pegar
fengid sampykkta 166 fyrir adra brennslustdd a
Sudurnesjunum.

i pvi tilfelli a8 finna pyrfti land fyrir brennslustd a
héfudborgarsveedinu ma gera rad fyrir ad fer-
metraverd 160a sé nokkru heerra a héfudborgar-
svaedinu en a Sudurnesjum. Ef midad er vid ad land
fyrir staekkun brennsluofns sé um 3 ha og ad
I68arverd sé um 5 p.kr. laegra & Sudurnesjunum
myndi fjarfesting laekka um 150 m.kr.

Frestun fjarfestingar i brennslu

1.4.5.

Liklegur abati SORPU af sameiningu vid Kdlku er ad
med ,,hagkveemasta vali“ a sorpi til urdunar, brennslu
og endurvinnslu ma hugsanlega fresta fjarfestingum
p.m.t. i sorpbrennsiu.

Abati Kolku

Leegri rekstrarkostnadur

Rekstrarkostnadur Kélku mun aukast a naestu arum
ad obreyttu. Brennslustddin er ad ébreyttu fullnytt og
purfa ibdar a Sudurnesjum pvi ad reida sig a vidskipti
vid adra.

Fjarfestingargeta meiri og uppbygging hagkveemari

bratt fyrir ad fjarhagur Kélku hafi verid tryggdur med
adgerdum stjérnenda & sidustu arum er dvist um
getu félagsins til frekari fjarfestinga til ad maeta
aaetladri félksfjdlgun & Sudurnesjum a nsestu arum.

Fjarfestingargeta sameinads félags er umtalsvert
meiri og myndi tryggja hagkveemari uppbyggingu
sorpbrennslu til framtidar.

Leegri fjarmagnskostnadur

begar fjarfest yrdi i nyjum 12 pdsund tonna ofni sem
kostar um 5 ma.kr. myndi sparast um 100 m.kr. par
sem faera ma rok fyrir pvi ad fjarmagnskostnadur
SORPU sé leegri en Kolku.
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2. Nuverandi starfsemi
felaganna

Sorpsamlégin tvo hafa starfad med mismunandi haetti og i
morgum tilfellum purft ad reida sig & adstod hvers annars.

2.1. SORPA

Megintilgangur SORPU er ad taka a moti og medhondla
urgang i samreemi vid paer skyldur sem eigendum
byggdasamlagsins eru settar i Il6gum.

Starfsstédvar SORPU eru margar. SORPA er med mottoku-
og flokkunarstéd i Gufunesi, urdunarstad i Alfsnesi og
samkveemt aaetlunum mun gas- og jarégerdarstdd verda
tekin i notkun & Alfsnesi i febrdar 2020. SORPA bs. rekur
einnig 6 endurvinnslustddvar og yfir 80 grenndarstodvar sem
stadsettar eru vidsvegar a héfudborgarsvaedinu. Godi
hirdirinn er einnig rekinn af SORPU en par er leitast vid ad
endurnyta hluti sem annars feeru i urdun. SORPA a ekki
brennslust6d og pau spilliefna sem berast til SORPU og ma
ekki urda eru send til Kélku til brennslu i gegnum pridja adila.

Tekjur SORPU akvardast af vegnu magni og tegund Urgangs
hvort sem urgangurinn kemur fra ibuum adildarsveitarfélags
eda 6drum. Endurvinnslustdédvarnar eru reknar skv.
sérstokum pjonustusamningi og greida sveitarféldgin mismun
a eigin tekjum endurvinnslustédvanna og rekstrarkostnadar
eftir ibdafjélda.

Rekstur SORPU hefur verid stédugur og fjarhagsstada traust.
Ari® 2017 var hagnadur félagsins um 428 m.kr. og EBITDA
sem hlutfall af rekstrartekjum um 15%.

Tafla 1: Helstu steerdir ur rekstri og efnahag SORPU

REKSTUR 2013 2014 2015 2016 2017
Tekjur 2429 2444 2.814 3.326 3.740
Méttdkugjold 1259 1.712 2.038 2473 2930
Endurvinnsla og flokkun 1.150 1.388 1.584 1.847 2.012
Annad 21 -656 -808 -994 -1.202
Framlegd (EBITDA) 245 296 543 550 573
Hagnadur 97 197 417 419 428
EFNAHAGUR 2013 2014 2015 2016 2017
Eignir 1.967 2307 2718 3.233 3.860
Eigio fé 1.162 1.358 1.775 2193 2.621
Vaxtaberandi skuldir 386 485 411 337 357
Adrar skuldbindingar 419 464 531 703 882
Fjarfestingar arsins, netté 232 204 253 335 601

NOKKRAR KENNITOLUR 2013 2014 2015 2016 2017

EBITDA/tekjur 10% 12% 19% 17% 15%
Veltufé fra rekstri/tekjur 10% 14% 20% 17% 16%
Skuldir/tekjur 33% 39% 34% 31% 33%

Handb. fé fra rekstri/tekjur 7% 16% 19% 12% 14%

Veltufjarhlutfall 2,0 2,6 3,2 3,0 2,2
Eiginfjarhlutfall 59% 59% 65% 68% 68%

i téflunni hér ad ofan er yfirlit yfir helstu kennitdlur ar rekstri
sidustu fimm ar. bar ma sja ad fjarhagur SORPU hefur verid
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sterkur & timabilinu og veltufjarhlutfall hefur verid ad styrkjast
vegna undirbunings samlagsins fyrir framkveemdir neestu ara.
Skuldir i hlutfalli vid tekjur hafa verid langt undir vidmidunum
Eftirlitsnefndar med fjarmalum sveitarfélaga (EFS). Vidmid
EFS er ad skuldir i hlutfalli vid tekjur séu ekki yfir 150% en
hlutfalli hefur verid 31-39% & timabilinu.

2.2. Kalka

Tilgangur Kélku sorpeydingarstédvar er ad annast alla
sorpeydingu og sorphirdu i adildarsveitarféldogunum og énnur
verkefni sem sveitarféldgin kunna ad fela félaginu.

Starfsstodvar Kolku eru fimm, par af er ein brennslustd, ein
mottdkustdd og prjar endurvinnslustédvar. Einnig hefur
grenndargamum verid komid fyrir i sveitarféldgunum.
Undanfarin ar hefur afkastageta brennslustodvarinnar Kélku
verid fullnytt pratt fyrir ad flokkun efna i stédinni hafi aukist
talsvert. bad er ekki haegt ad brenna 6ll 6endurvinnanleg
urgangsefni i Kélku og talsvert magn urgangs parf pess
vegna ad flytja til urdunar i SORPU.

Tekjur Kdlku og greidslur fra hverju sveitarfélagi radast af
fidlda ibuda hvers sveitarfélags. Sveitarfélogin greida fast

gjald fyrir sorpeydingu og sorphirdu og er rekstur
endurvinnslustédva innifalinn i pvi gjaldi.

Ari® 2017 var hagnadur félagsins um 9 m.kr. og EBITDA sem
hlutfall af rekstrartekjum um 16%.

Tafla 2: Helstu steerdir ur rekstri og efnahag Kélku

REKSTUR 2013 2014 2015 2016 2017
Tekjur 454 497 514 545 623
Sorpeyding og -hirda 448 487 506 537 612
Endurvinnsla og flokkun 6 6 7 7 8
Annad 1 4 1 1 2
Framlegd (EBITDA) -65 100 95 82 97
Hagnadur 177 28 -1 -5 9
EFNAHAGUR 2013 2014 2015 2016 2017
Eignir 666 1.110 1.105 1.072 1.058
Eigio fé -240 272 271 266 275
Vaxtaberandi skuldir 725 789 770 729 718
Adrar skuldbindingar 181 49 64 77 64
Fjarfestingar arsins, netto 27 8 64 8 21

NOKKRAR KENNITOLUR 2013 2014 2015 2016 2017

EBITDA/tekjur 14% 20% 19% 15% 16%
Veltufé fra rekstri/tekjur 16% 17% 12% 9% 1%
Skuldir/tekjur 200% 169% 162% 148% 126%

Handb. fé fra rekstri/tekjur 17% 8% 18% 11% 8%

Veltufjarhlutfall 0,2 0,2 0,2 0,2 0,4
Eiginfjarhlutfall -36% 25% 25% 25% 26%

| téflunni hér ad ofan er yfirlit yfir helstu kennitdlur ar rekstri
sidustu fimm ar. Par ma sja ad rekstur Kélku var erfidur allt til
arsins 2014 pegar félagid for i gegnum fjarhagslega endur-
skipulagningu en i kj6lfarid vard mikill vidsnaningur i rekstri
félagsins. Veltufjarhlutfallid er sem adur mjog lagt en stjérn-
endur félagsins telja samt sem adur ad félagid geti stadid vid
skuldbindingar sinar. Skuldir i hlutfalli vid tekjur hafa fari®
leekkandi og er undir vidmidum EFS.
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3. Sameinad félag

Mikilveegt er ad eigendur gefi ut eigendastefnu sem felur i sér
sameiginlega framtidarsyn, taki & hlutverki og umbodi adila
mals og taki af 6ll tvimeeli um hlutverk mismunandi
hagsmunaadila beedi i stefnumdtunar- og
akvardanatokuferlinu. Eigendur leggi pannig hinar storu linur.

3.1. Tilgangur og markmid

Megintilgangur félagsins er ad mottaka og medhondla urgang
i samraemi vi® lagaskyldur eigenda.

Félagid mun studla ad pvi ad a starfssvaedi pess verdi
urgangur medhondladur a skilvirkan og umhverfisveenan hatt.

Félagid mun vinna ad pvi ad sorpeyding a vegum pess
uppfylli alpjodlega stadla og krofur.

Skilvirkni verdi hofd ad leidarljosi vid val a leidum til
medhdndlunar drgangs. | pvi felst ad hverju sinni verdi litid til
samfélaglegs, umhverfislegs og fjarhagslegs samanburdar
vid val & lausnum.

Verkefni byggdasamlagsins fela m.a. i sér eftirfarandi:
e Utvega og starfraekja urdunarstad fyrir irgang
e Utvega og starfreekja brennslust®d fyrir tirgang

e Byggja og reka moéttoku- og séfnunarstddvar fyrir
urgang. Auk pess ad flytja urganginn fra stédvunum
til medhéndlunar.

e Vinnslu og s6lu & efnum Ur drgangi til endurnytingar
eftir pvi sem hagkveemt pykir.

e Framleidslu og so6lu a eldsneyti og orku Ur drgangi
eftir pvi sem hagkveemt pykir.

e Sja um eydingu haettulegra urgangsefna

e Fylgjast med teekniproun & svidi sorpeydingar og

endurvinnslu

e  broa nyjar adferdir til pess ad vinna verdmaeti ur
urgangsefnum

e Sinna kynningu a verkefnum félagsins og gildi
umhverfissjonarmida vid medhdndlun urgangs til ad
tryggja heildarsamraemi i urgangsmalum a
starfssvaedinu.

e Leggja fram tilldgu ad sveedisdsetlun um medhdndlun
urgangs sbr. lagakréfur hverju sinni.

e Onnur verkefni sem adildarsveitarféldgin fela félaginu
sérstaklega.

3.2. Framtidarsyn

Félagid verdur i fararbroddi i umhverfismalum og fylgist med
teekninyjungum a svidi férgunar og endurvinnslu Urgangs.
bad proéar nyjar adferdir til ad vinna verdmeeti ur
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urgangsefnum og vinnur ad pvi ad upplysa ibua a starfssveedi
sinu um starfsemi sina og gildi umhverfissjonarmida.

Félagi® mun vinna ad pvi ad samreema medhdndlun sorps a
starfssvaedi sinu og hamarka méguleika & umhverfisveenni
urgangs medhdndlun.

3.3. Rekstrarform

Félagsform SORPU og Kélku er ekki hid sama, SORPA er
byggdasamlag en Kalka er sameignarfélag. Par af leidandi
eru ekki sdmu I6g sem ad gilda um félégin tvé. Um
byggdasamlog er fjallad i sveitarstjornarldgum, en sérstok 16g
fialla um sameignarféldg. Byggdasamlag skal fylgja
stjérnsysluldgum en 16g sameignarfélaga eru einkaréttarlegs
edlis. Ad auki eru sameignarfélog fijarhagslega sjalfstaed en
fijarhagsasetlun byggdasamlaga parf ad rimast innan ramma
fijarhagsasetlana sveitarfélaganna sem adild eiga ad peim.

3.3.1. Vid sameiningu

Mikilveegt er ad velja félagsform sem hentar umfangi,
verkefnum og aheettustigi hverju sinni. Félagsformid a ad
skapa pann ramma sem félaginu er zetlad ad starfa eftir, p.e.
segir fyrir um abyrgd eigenda, fyrirkomulag samskipta
eigenda, reglur um malsmedferd og hlutverk stjérnar. Taka
parf mié af umfangi reksturs, uppbyggingu og viéfangsefnum.

Gert er rad fyrir pvi ad eigendur Kélku sorpeydingarstédvar
sf. verdi adilar ad byggdasamlaginu SORPU bs. Eignir og
skuldir Kélku ganga pannig inn i SORPU sem stofnframlag,
en gert er rad fyrir pvi ad skuldir verdi endurfjarmagnadar
innan SORPU. A pann hatt er 3 gr. i sampykktum SORPU bs.
fullnzegt.

Byggdasamlog eru sjalfstaedir Iogadilar sem skulu fylgja
stjérnsysluldgum par sem pau fara med stjérnsyslu
sveitarfélags og gilda pvi sdomu 16g og reglur og um adra
stofnanir sveitarfélaga.

Sveitarfélég sem standa ad byggdasamlagi bera einfalda
abyrgd a fjarhagslegum skuldbindingum byggdasamlags sem
bau eru adilar ad. [ einfaldri 4byrgd felst ad sveitarsjédur er
ekki skyldugur til pess ad standa skil a gjaldfallinni skuld-
bindingu byggdasamlags nema skuldareigandi hafi arangurs-
laust reynt ad fa skuldina greidda hja byggdasamlaginu. Afar
Oliklegt er ad su stada komi upp, en ef svo fer getur skuldar-
eigandi gengi® ad hverju adildarsveitarfélaganna sem er, hafi
byggdasamlagi® ekki greitt pratt fyrir innheimtuadgeroir.
Adildarsveitarféldgin bera med 66rum ordum solidariska
abyrgd gagnvart kréfuhéfum byggdasamlags.

Skuldbinding sem adildarsveitarfélag stendur skil 8 med peim
haetti, p.e. ,eitt fyrir alla®, kemur sidan til innbyrdis uppgjérs
milli sveitarfélaganna og byggdist pad uppgjér a hlutfalli vid
ibuatélu, sbr. 5. mgr. 82. gr. gildandi sveitarstjérnarlaga. Er
pa midad vid ibuatdlu & peim tima pegar reyndi & fullnustu
skuldbindingarinnar.

Helsti okostur vid byggdasamlag sem rekstrarform er ad
naverandi regluverk peirra pykir ekki skyrt vardandi
skilgreiningu & umbodi stjérna og samvinnu eigenda. bannig
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gaetu eigendur hafnad dkvérdunum stjorna og tekid
akvardanir sem hafa veruleg ahrif 4 stédu og fjarhag
byggdasamlaga an samrads vid stjornir. Fyrir petta ma po
liklega girda i sampykktum fyrir hi® sameinada félag.

bad hefur einnig verid nefnt ad abyrgd einstakra sveitarfélaga
kunni ad vera 06j6fn, vegna pess ad fjarhagslegur styrkleiki
peirra er mismunandi. Pannig kann ad vera liklegra ad gengid
verdi fyrst a pad sveitarfélag sem sterkasta fjarhagsstédu
hefur. P4 dliklegt kunni ad vera ad a abyrgdina reyni, er petta
engu ad sidur aheetta gagnvart vidkomandi sveitarfélagi.

3.4. Eignarhald

Eignarhald naverandi félaganna er ekki byggt 4 sému
forsendum. Hja Koélku breytist eignarhaldid arlega og fer eftir
ibudafjolda i hverju sveitarfélagi fyrir sig ar hvert. Hja SORPU
hefur eignarhlutur sveitarfélaganna verid sa sami fra arinu
2011.

Kalka er i eigu fijogurra sveitarfélaga a Sudurnesjunum.
Eignaradild sveitarfélaganna er i réttu hlutfalli vid framlag
pess til rekstrar- og eignabreytingarlida og eru peir lidir i
hlutfalli vid ibudafjdlda i hverju sveitarfélagi fyrir sig i lok
neestlidins ars. Hér ad nedan ma sja eignarhlut
sveitarfélaganna fyrir arié 2017.

SORPA er i eigu sex sveitarfélaga @ hofudborgarsveedinu.
Eignaradild sveitarfélaganna er i hlutfalli vid pad stofnfé sem
sveitarféldgin hafa lagt til byggdasamlagsins fra upphafi og
hefur han haldist si sama fra arinu 2011. Fra pvi ari hefur
ibuum fj6lgad mismiki® i einstokum sveitarféldgum an pess
ad gerdar hafi verid breytingar 4 eignarhaldi. Arid 2014 var
stofnfé endurvinnslustédvanna feert Ut og laekkadi pvi
stofnféd sem nam pvi en eignarhlutfall hvers sveitarfélags
hélst pad sama.

3.4.2. Vid sameiningu

Vid sameiningu félaganna tveggja yroi félagid i eigu 10
sveitarfélaga a héfudborgarsvaedinu og a Sudurnesjunum.
Eignaradild peirra yrdi skipt eftir ibuafjélda sveitarfélaganna
og yrdi skipt likt og ibuafjéldi sveitarfélaganna var 1.
desember 2017.

Skipting

Sveitarfélag stofnfjar Hlutfall ibaa
Hofudborgarsvaedid 90% 89,60%
Sudurnesin 10% 10,40%

3.4.3. Uppgjor og leidréttingarferli

Gert er rad fyrir pvi ad leidrétt verdi fyrir mismuni a
stofnframlégum og eignarhlut i sameinudu félagi. Pannig yroi
innbyrdis uppgjor i hvoru félagi eins og synt er undir
yfirskriftinni leidrétting i téflunum hér ad nedan.
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Sveitarfélag Stofn ibuafjoldi  Leidrétting
Reykjavikurborg 66,7% 56,77% -33,5m.kr.
Képavogsbaer 11,3% 16,16% 16,4m.kr.
Hafnarfjéréur 10,7% 13,22% 8,5m.kr.
Gardabeer 5,5% 7,06% 5,3m.kr.
Mosfellsbaer 3,0% 4,73% 5,8m.kr.
Seltjarnarnes 2,8% 2,06% -2,5m.kr.
Samtals 100,0% 100,0% Om.kr.
Stofnframlog 337m.kr.

Sveitarfélag Stofn ibuafjéldi  Leidrétting
Reykjanesbeer 71,1% 69,1% -4,0m.kr.
Grindavikurbeer 12,0% 12,9% 1,7m.kr.
Gardur Sandgerdi 12,3% 13,1% 1,6m.kr.
Vogar 4,6% 4,9% 0,6m.kr.
Samtals 100,0% 100,0% Om.kr.
Stofnframldg 200m.kr.

3.5. Stjorn

Stjorn SORPU er skipud einum fulltria fra hverju adildar-
sveitarfélagi og er atkvaedavaegi stjiornarmanna i samraemi
vid ibuafjdlda pess sveitarfélags sem pau eru fulltriar fyrir.
Reykjavikurborg hefur pvi almennt lokaordid vid akvardana-
toku. bad a po ekki vid i steerri malum, s.s. steerri
fiarfestingarakvardanir. ba parf sampykki 75% atkvaeda i
stjérn og aldrei feerri en priggja sveitarfélaga. Kjortimabil
stjérnar er tvo ar og skiptast fulltriar sveitarfélaganna a ad
sinna stjérnarformennsku.

Stjorn Koélku er skipud fimm fulltrdum, tveimur fra Reykja-
nesbae og einum fra hverju hinna sveitarfélaganna par sem
hver stjornarmadur er med eitt atkveedi. Ekkert eitt sveitar-
félag hefur akvordunarvald vid akvardanatoku. Kjortimabil
stjérnar er fjogur ar.

3.5.4. Vid sameiningu

Vid sameiningu félaganna tveggja verda eigendur félagsins
10 sveitarfélég og mun félagid pvi auk stjérnar vera med
framkvaemdarad. Arlega verda svo haldnir eigendafundir.

| sampykktum félagsins verdur pad Gtlistad hvada akvardanir
framkvaemdarad félagsins getur tekid og hvada akvardanir
parf ad bera undir stjorn. Sampykktirnar munu einnig kveda a
um pad hvada akvardanir purfa ad fara fyrir eigendafund til
ad fa endanlegt sampykki sveitarstjorna.

Eigendafundur

Arlega, eigi sidar en i april, skal halda eigendafund. A
eigendafundi fer einn fulltrii fra hverju sveitarfélagi med
atkveedisrétt sveitarfélagsins. Auk pess fulltria geta
sveitarfélogin oskad eftir pvi ad allt ad tveir aheyrnarfulltraar
sitji eigendafund, med malfrelsi og tilldgurétti.

Dagskra eigendafundar er eftirfarandi:
e Kosning fundarstjéra og ritara.

e  Skyrsla stjérnar.
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e  Stadfesting arsreiknings og umraeda um skyrslu
endurskodanda félagsins.

e  Akvérdéun um hvernig farid skuli med hagnad eda
hvernig tapi skuli meett.

e  Akvérdun um tillsgu stjérnar ad breytingum & stofn-
framlégum.

e Stadfesting & tilnefningum adildarsveitarfélaga um
adalmenn og varamenn til stjornar til tveggja ara i
senn og kjér formanns og varaformanns.

e  boknun stjérnar og framkvaemdarads.
e  Kosning endurskodanda félagsins.

e  Onnur méal sem einstok sveitarféldég hafa dskad eftir
ad tekin yrou a dagskra, enda hafi erindi um pad
verid sent med fundarbodi par sem gerd er grein fyrir
malinu.

Stjorn

Stjorn félagsins verdur skipud einum adila fra hverju
adildarsveitarfélagi og skal hann vera adalmadur i
sveitarstjorn eda framkvaemdastjori sveitarfélags. Fundir
verda haldnir i pad minnsta tvisvar a ari og oftar ef purfa
pykir. Kjortimabil stjornar er tvd ar og skiptast fulltraar
adildarsveitarfélaganna a ad sinna stjornarformennsku.

Akvardanir stjornar teljast sampykktar hljéti pser a.m.k. 70%
atkvaeda og aldrei feerri en fjdgurra sveitarfélaga.
Atkveedaveegi stjornarmanna verdur i takt vid ibuafjdlda pess
sveitarfélags sem peir eru fulltrdar fyrir og endurskodast i
byrjun hvers ars midad vid ibuafjdlda sveitarfélaganna 1.
desember arid a undan.

Hlutverk stjornar:

e Marka stefnu félagsins i samraemi vid eigendastefnu
og skilgreina i henni maelikvarda i rekstri félagsins.

e  Undirbyr tilldgur fyrir eigendafund og annast
undirbuning hans. Svo sem tillégur til eigenda um
breytingar a stofnframlégum.

e Sambpykkja fjarhagsazetlun og arlega fimm ara aaetlun
um rekstur, fjarfestingu og fjarmal.

e Akvérdun um steerri fjarfestingar, p.e. fjarfestingar
sem krefjast aukinna stofnframlaga og skuldbindingar
sem fara yfir 5% af bokfaerdu eigin fé félagsins.

Framkvaemdarad

Framkveemdarad félagsins verdur skipud fimm einstaklingum,
sem kosnir eru af stjérn samkvaemt tilnefningum einstakra
sveitarfélaga. Fundir verda haldnir i pad minnsta
manadarlega og oftar ef purfa pykir. Heimilt er p6 ad fella
nidur fundi & sumarleyfistima. Kjortimabil framkvaemdarads er
fidgur ar og kjosa tilnefndir einstaklingar sér formann.

Fulltraar framkveemdarads fara med atkveedi peirra
sveitarfélaga sem pa tilnefndu. Akvérdun telst sampykkt i
framkvaemdaradi hafi hin meirihluta atkveeda og ad minnsta
kosti priggja fulltria.
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Hlutverk framkveemdarads:

e Hafa stédugt og itarlegt eftirlit med rekstri félagsins
0g sja um ad légum, reglugerdum, sampykktum og
markadri stefnu félagsins sé fylgt.

e Geratilldgu ad fjarhagsaeetlun.
e Setja félaginu starfskjarastefnu.
e Sampykkja starfsazetiun.

e Vinna med framkveemdastjora ad ger® tilldégu um
arlega fimm ara aaetlun um rekstur, fjarfestingu og
fijarmal sem 1696 er fyrir stjérn.

e Rada framkvaemdastjora til starfa og akveda
radningarkjor hans.

e  Stadfesta skipurit.

e  Setur sér starfsreglur sem fjalla nanar um hlutverk og
framkveemd starf pess, verkaskiptingu og samskipti
milli sin, formanns og framkvaemdastjora.

3.6. Fjarfestingar og fjarmoégnun

Fari fijarhaed einstakra nyrra skuldbindinga yfir 5% af
bokfeerdu eigin fé félagsins i sidasta arsreikningi skal
vidkomandi skuldbinding vera 16gd fyrir eigendafund til
sampykktar adur en til hennar er stofnad.

Ef til vidbotarfjarframlaga kemur fra sveitarfélégum vegna
fiarfestinga sem ekki verdur haegt ad greida Ur rekstri eda
med lantékum skulu pau vera greidd hlutfallslega midad vid
ibuatolu adildarsveitarfélaganna hinn 1. desember naestan a
undan greidsludegi.

3.7. Gjaldtaka

i tilfelli SORPU pa greida sveitarféldgin og adrir eftir vigt og
tegund urgangs fyrir sorpeydingu, pvi meiri Urgangur sem
kemur fra sveitarfélagi pvi haerri verdur kostnadurinn fyrir pad
sveitarfélag. Kostnadur sveitarfélaga vegna sorpeydingar a
héfudborgarsvaedinu er pvi 6hadur eignarhlut peirra i
SORPU. Sveitarféldgin greida einnig fyrir rekstur
endurvinnslustédvanna skv. sérstokum pjénustusamningi og
greida sveitarféldgin mismun a eigin tekjum
endurvinnslustddvanna og rekstrarkostnadi eftir ibuafjélda.

i tilfelli Kélku pa greidir hvert sveitarfélag fast gjald fyrir
sorpeydingu og sorphirdu sem fer eftir eignarhlut peirra i
félaginu og er rekstur endurvinnslustddva innifalinn i pvi
gjaldi.

3.7.5. Vid sameiningu

Innheimta sorpgjalda verdur med obreyttu snidi, p.e. hvert
sveitarfélag mun innheimta sorpgjold fyrir sorphirdu og -
eydingu.

Gert er rad fyrir pvi ad hid sameinada félag muni innheimta
gjald fyrir forgun eftir magni og tegund sorps a sama hatt og
SORPA gerir i dag. Auk pess er gert rad fyrir pvi ad hvert
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sveitarfélag eigi pess kost ad gera samning vid hid samein-
ada félag um sorphirdu i sveitarfélaginu. Félagid myndi pa
standa ad sameiginlegu Utbodi a einstékum sveedum eftir pvi
hvad metid er hagkveemast i hveriju tilviki fyrir sig. Gera ma
rad fyrir pvi ad félagid hafi poknun fyrir umsyslu slikra
samninga.

Fyrirkomulag gagnvart fyrirtaekjum verdur med sama haetti
og verid hefur, p.e. pau munu greida gjald fyrir férgun skv.
gjaldskra i samraemi vid pad magn sorps sem pau skila til
férgunar.

Sveitarfélégin munu halda afram ad greida fyrir rekstur
endurvinnslustédvanna og mun su greidsla fara eftir
ibuafjélda i hverju sveitarfélagi fyrir sig.

3.7.6. Endurvinnslustodvar

Arid 2014 var gerd breyting a reikningsskilaadferd vegna
endurvinnslustédva SORPU bs. Stofnfé endurvinnslustddva
var feert at, endurvinnslustddvar voru afskrifadar og faerd upp
skuldbinding sem nam bokfzerdu verdi endurvinnslustédva. A
moéti lanum sem tekin eru vegna endurvinnslustédva er feerd
krafa & sveitarféldgin. Krafan er nettud a moti
skuldbindingunni til ad penja ekki ut efnahagsreikning
byggdasamlagsins.

Gert er rad fyrir pvi ad vid sameiningu félaganna verdi gerdur
pjénustusamningur vid sveitarfélégin @ Sudurnesjunum um
rekstur endurvinnslustdédva og grenndargama likt og gert
hefur verid fyrir sveitarfélégin a héfudborgarsveedinu.
Sveitarféldgin & Sudurnesjunum myndu pvi greida fyrir
rekstur endurvinnslustédva og grenndargama a
Sudurnesjunum og sveitarféldgin a héfudborgarsveedid
myndu greida fyrir rekstur endurvinnslustdédva og
grenndargama a héfudborgarsveedinu.
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Vidauki

Avoxtunarkrafa

Ahaetta fylgir pvi fiarmagni sem lagt er til rekstursins. | tilfelli
pessara félaga tengist hun helst lansfjarmégnun og pvi ad
kostnadur sé i samraemi vid spar. Avéxtunarkrafa er
meelikvardi a pessa ahaettu. Vegna edli starfseminnar og
tengingar vié rekstur sveitarfélaga verdur ad gera rad fyrir ad
avoxtunarkrafa & féldgin sé leegri en ella. Rekstrarreikningar
sem geetu stadid sjalfsteedir, p.e. an abyrgdar
sveitarfélaganna, aettu ad bera haerri avoxtunarkrofu.

Nidurstada Capacent er ad avoxtunarkrafa lansfjar sé um 2-
3% heerri en sem nemur avoxtunarkrofu a rikisskuldabréf, en
hdn er nd um 1,7% (RIKS 30 0701). Tekur pad medal annars
mid af lanskjorum félaganna og/eda annarra sambaerilegra
félaga. Gert hefur verid rad fyrir ad avoxtunarkrafa lansfjar
fyrir SORPU sé 3,7% og fyrir Kolku 4,5%.

Avéxtunarkrafa eiginfiar er ad jafnadi um 6% haerri en
avoxtunarkrafa ahaettulausra rikisskuldabréfa og er
hefdbundin leid vié mat a avoxtunarkrofu eigin fjar ad byggja
a CAPM likaninu. bad er hins vegar ljost ad ahzetta i rekstri
félaga i opinberum rekstri, likt og SORPU og Kdlku, er
umtalsvert laegri og er nidurstada Capacent pvi su ad stydjast
skuli vid adferd sem a ageetlega vié um opinberan rekstur.
Notast var vid pessa adferd i kostnadar-og abatagreiningu
ParX sem kom ut i mars 2007 og ber heitid ,Hagraen uttekt a
sex valkostum fyrir framtidarstadsetningu
Reykjavikurflugvallar“. Adferdin nefnist samfélagslegt
timagildismat og ma skipta pessu mati i tvo paetti. Annars
vegar einstaklingsbundid timagildismat og hins vegar ahrif
pess ad neyslukostir verdi ad ollum likindum meiri i
framtidinni en nU sékum hagvaxtar. Timagildismatinu ma lysa
med eftirfarandi jofnu:

r=p+g-*e

Einstaklingsbundi® timagildismat er taknad sem p i j6fnunni
hér ad ofan og maelir pann afvoxtunarstudul sem gerir neyslu
samskonar vorukorfu jafngilda a tveimur mismunandi timum.
Buast ma vid pvi ad afvdxtunarstudullinn sé 1,5% a
arsgrundvelli likt og bresk stjornvéld meela med, en fatt
bendir til pess ad islenskir neytendur séu épolinmddari en
peir bresku. bar sem liklegt er ad tekjur og neyslukostir verdi
meiri i framtidinni en nu, er tekid tillit til pess i seinni hluta
jofnunar. bar taknar g hagvoxt, en samkveemt hagvaxtarspa
OECD eetti hagvdxtur ad vera um 1,8% til lengri tima litid.
Jadarnotagildi er svo taknad med e, en par er tekid tillit til
pess ad med aukinni neyslu a véru pa meti einstaklingur
vidbotarneyslu i framtid en nu. Jadarnotagildi hverrar kronu
er pvi meiri i nutid en i framtid og samkveemt Evans i bokinni
»,Green Book, Appraisal and Evaluation in Central
Government* fra arinu 2006 er medalgildi fyrir studulinn e
naleegt 1,4 og er pvi notast vid pad gildi hér. bar sem SORPA
og Kalka eru félog i eigu sveitarfélaga en ekki sveitarféldg
sjalf er lagt alag ofan & timagildismati®. Alagid er
mismunurinn a rikisskuldabréfavéxtum og lanskjérum

DROG til umraedu

félaganna. bar af leidandi verdur avoxtunarkrafa eiginfjar fyrir
SORPU 6,0% og fyrir Kélku 6,8%.

Af pessu leidir ad avoxtunarkrafa SORPU er 4,4% og Kolku
5,2%.

WACC SORPA KALKA Veegi
Re 6,02% 6,82% 30%
Rd 3,70% 4,50% 70%
Vegin krafa 4,40% 5,20% 100%
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