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Til: Borgarstjora.
Fra: Ahaettumatsdeild fjarmalaskrifstofu
Efni: Moguleg ahrif af gjaldproti WOW Air a rekstur Reykjavikurborgar

Ovissa i efnahagsmélum hefur verid mikil um nokkurt skeid vegna veentinga um samdratt i
ferdapjonustu og kostnadarsama kjarasamninga. Nylegar fréttir af gjaldproti WOW air gera pad ad
verkum ad horfur i efnahagsmdalum og rekstrarumhverfi Reykjavikurborgar hafa versnad. Hins vegar
hefur dregid Ur dvissu og veentingum um miklar launahaekkanir vegna Lifskjarasamninganna 2019-2023
milli SA og stéttarfélaga sem undirritadir voru 3. april sl.

i pessu minnisbladi er skodud svidsmynd af efnahagslegum &hrifum falls WOW air og ahrif & rekstur
Reykjavikurborgar. | haust vann starfshépur® & vegum stjérnvalda svidsmynd um méguleg ahrif af falli
WOW Air og nylega hafa radgjafafyrirtaekid Reykjavik Economics? og Arion banki® unnid sambaerilega
greiningu. A8 auki hefur matsfyrirteekid Moody’s sent frd sér minnisblad um sama efni* en peirra
greining er heldur bjartari en innlendu greiningaradilanna. Forsendur svidsmyndarinnar taka tillit til
mats pessara adila & efnahagslegum &hrifum af falli WOW Air sem birst hefur i fjidlmidlum. |
svidsmyndinni er midad vid eins konar versta mogulega tilvik greininganna og metin eru afleidd ahrif a
rekstur Reykjavikurborgar yfir 5 dra asetlunartimabilié 2019-2023.

FJARHAGSAZTLUN OG NAMNI FYRIR BREYTINGUM A FORSENDUM

Fjarhagsdaetlun Reykjavikurborgar er had fjolmorgum forsendum um préun ymissa ytri patta sem
byggjast i meginatridum & pjédhagsspa Hagstofu islands. Akvednir paettir i rekstri og sjodstreymi eru
namari en adrir fyrir fravikum i pessum forsendum en taflan hér ad nedan synir naeemni helstu patta
fyrir 1%-stigs hakkun fra grunnforsendum aaetlunarinnar. Formerki taknar ahrif & rekstur eda
sjédstreymi og fjarhaedir eru i m.kr. Metin er naemni fyrir jakveedu fraviki fra forsendum en formerkin
snuast vid ef fravikid er neikvaett.

' Samkveemt frétt Fréttabladsins, 10. oktober 2018: https://www.frettabladid.is/markadurinn/fall-wow-air-gaeti-
tt-3-prosenta-samdratt/. Skyrsla starfshopsins hefur ekki verid birt opinberlega.

2 Samkvaemt frétt Fréttabladsins, 22. mars 2019: https://www.frettabladid.is/markadurinn/gaeti-leitt-til-allt-a-2-
7-prosenta-samdrattar/. Skyrsla hefur ekki veird birt opinberlega.

3 Samkvaemt frétt Vidskiptabladsins, 28. mars 2019: http://www.vb.is/frettir/kreppa-blasir-vid-eftir-fall-
wow/153559/

4 Minnisblad Moody’s mé nalgast hér: https://ml-eu.globenewswire.com/Resource/Download/5591725e-2cal-
4520-8ec3-109d9307be3f



https://www.frettabladid.is/markadurinn/fall-wow-air-gaeti-tt-3-prosenta-samdratt/
https://www.frettabladid.is/markadurinn/fall-wow-air-gaeti-tt-3-prosenta-samdratt/
https://www.frettabladid.is/markadurinn/gaeti-leitt-til-allt-a-2-7-prosenta-samdrattar/
https://www.frettabladid.is/markadurinn/gaeti-leitt-til-allt-a-2-7-prosenta-samdrattar/
http://www.vb.is/frettir/kreppa-blasir-vid-eftir-fall-wow/153559/
http://www.vb.is/frettir/kreppa-blasir-vid-eftir-fall-wow/153559/
https://ml-eu.globenewswire.com/Resource/Download/5591725e-2ca1-4520-8ec3-109d9307be3f
https://ml-eu.globenewswire.com/Resource/Download/5591725e-2ca1-4520-8ec3-109d9307be3f

N i (+1%-stig fra L . L . HFF34
@mni (+1%-stig fra aunapr. Launapr Vinnumagn VNV 3

grunnforsendum) alm. opinb. krafa
Utsvar 445 200 645 45
Launakostnadur -650

Annar rekstrarkostnadur -100
Fjarhagsadstod -20

Sérst. husnaedisstudn. -10
Lifeyrisskuldbinding -1.040 730 1.690
Fjarmagnslidir rekstur -290
Fjarmagnslidir sjodstreymi -6

Ahrif & rekstur 445 -1.490 645 355 1.690
Ahrif & sj6dstreymi 445 -450 645 91

Neemni helstu lida A-hluta fyrir 1%-stigs fraviki i forsendum og dhrif @ rekstur og sjédstreymi

Sja ma ad tiltolulega litil fravik fra forsendum daetlunarinnar geta i sumum tilfellum haft talsverd ahrif
a rekstrarreikning og sjodstreymi A-hluta. Sérstok athygli er vakin & dhrifum verdbdlgu a annars vegar
rekstur og hins vegar sjéodstreymi. Med aukinni verdbdlgu leekkar lifeyrisskuldbinding borgarinnar sem
hefur jakvaed ahrif 4 rekstrarnidurstéduna en neikvaed ahrif 4 sjddstreymi. Lifeyrisskuldbindingin eykst
ef HFF34-skuldabréfakrafan laekkar vegna skuldabréfa i eigu LsRb sem bera breytilega vexti sem taka
mid af henni. Haekkun launa, baedi 4 almennum og opinberum markadi, hefur mikil ahrif 4 rekstur og
sjédstreymi borgarinnar i formi Utsvars, launakostnadar og lifeyrisskuldbindingar. Ef laun opinberra
starfsmanna haekka umfram laun @ almennum vinnumarkadi getur launakostnadur borgarinnar vaxid
umfram voxt utsvarstekna. A0 auki hakkar lifeyrisskuldbindingin eftir pvi sem laun opinberra
starfsmanna hakka med tilheyrandi neikvaedum ahrifum a rekstrarreikning A-hluta.

SVIDSMYND — SAMDRATTUR | FERDAPJONUSTU

Sett er upp einfold svidsmynd par sem skodud eru ahrif helstu dhaettupdtta a8 rekstur og sjédstreymi
A-hluta en i svidsmyndinni er gert rad fyrir nokkud breyttum forsendum midad vid forsendur
fjarhagsdaetlunar vegna samdrattar i ferdapjonustu i kjolfar falls WOW Air.

Forsendur sviosmyndarinnar taka mid af nidurstédum svidsmyndagreininga sem starfshdpur a8 vegum
stjérnvalda vann i lok sumars 2018 og nylegrar greiningar Reykjavik Economics og Arion banka um sama
mal. | beim er gert rad fyrir rdmlega 10-20% faekkun ferdamanna og ad landsframleidsla dragist i versta
falli saman um 3% med tilheyrandi aukningu verdbdlgu og gengisveikingu. Pess ma geta ad
matsfyrirtaekid Moody‘s gaf nylega Ut minnisblad med heldur bjartari horfum en hér er tekié mid af,
t.a.m. gerir fyrirtaekid rad fyrir um 2-3% hagvexti og ad adilar a flugmarkadi fylli ad miklu leyti upp i
skardid sem WOW air skilur eftir sig. [ pessari svidsmynd er hins vegar ekki gert rad fyrir ad nyir adilar
fylli fljétt upp i seetaframbod WOW Air sem tapast heldur komi ponokkud hogg @ hagkerfid.

Taflan hér ad nedan synir forsendur svidsmyndarinnar. Gengisveikingin hefur ekki bein ahrif & A-hluta
vegna pess ad 6ll 1an eru i islenskum krénum en hefur hins vegar 6bein ahrif i gegnum haekkun a
verdlagi og eykur einnig skuldbindingu Reykjavikurborgar vegna dbyrgdar 4 erlendum lanum Orkuveitu
Reykjavikur.



Samdrattur i ferdapjonustu
2019 2020 2021 2022 2023

Visitala neysluverds 5,9% 3,5% 2,6% 2,6% 2,5%
Launavisitala 6,0% 4,4% 4,2% 4,2% 4,1%
Vinnumagn -1,5% 1,1% 1,1% 2,1% 2,1%
Launavisitala borgar 6,0% 4,4% 4,2% 4,2% 4,1%
HFF34 1,55% 1,60% 1,85% 2,00% 2,24%
Ardur af détturfélogum (% af daetlun) 50% 50% 100% 100% 100%
Fasteignamat ibidarhdsnaedis (verd) 0,0% 3,7% 1,0% 2,0% 3,0%
Fasteignamat atvinnuhusnadis (verd) 0,0% 6,0% -5,0% -5,0% 5,0%
Magnaukning nyrra fermetra (% af daetlun) 90,0% 75,0% 75,0% 100,0% 100,0%
Sala eigna og bygg.réttar og gatnag.gjold (% af daetlun) 90,0% 75,0% 75,0% 100,0% 100,0%
Gengisvisitala (haekkun=veiking) 8,0% 5,0% 0,0% -2,5% -2,5%

Helstu forsendur svidsmyndar

[ svidsmyndinni er gert rad fyrir ad talsverdur samdrattur verdi pegar 4 arinu 2019, ad verdbdlga aukist
fyrstu tvo arin midad vid forsendur fjarhagsasetlunar en nalgast sidan markmid Sedlabanka islands
seinni hluta fimm ara azetlunartimabilsins. Gert er rad fyrir ad vinnumagn minnki um 1,5% fyrsta arid
en taki svo ad aukast ad nyju og nalgist svo langtimamedaltal sidustu tvo arin. Dregid hefur Ur dvissu a
almennum vinnumarkadi med hinum svokdlludu Lifskjarasamningum 2019-2023, en i ljosi
samdrattarins vaeri edlilegt ad gera rad fyrir ad adrir kjarasamningar og launahakkanir verdi innan
marka og er launavisitala pess vegna latin fylgja pj6dhagsspa og forsendum fjarhagsasetlunar enda ekki
talid ad paer forsendur raskist um of.

Krafan a HFF34-skuldabréfaflokknum hefur bein ahrif 4 rekstur Reykjavikurborgar i gegnum breytingu
a lifeyrisskuldbindingunni. HUn hefur farid leekkandi ad undanférnu og er komin langt undir pad sem
gert var rad fyrir i fjarhagsdaetlun. [ svidsmyndinni er gert rad fyrir ad hun haldist frekar lag vegna
mikillar verdbdlgu og par af leidandi eftirspurnar eftir 6ruggum verdtryggdum skuldabréfum.

Ahrif & Orkuveitu Reykjavikur geta ordid téluverd i gegnum verdbdlgu og gengisveikingu. OR er med
mikid af [anum sem bera eigendadbyrgd, sem baedi eru i verdtryggdum kréonum og i erlendri mynt.
Samkvaemt arslokastédu 2018 ndmu ldn OR med eigendadbyrgd 94,7 ma.kr. en par af ndmu erlend lan
80,1 ma.kr. og verdtryggd lan i kronum 14,6 ma.kr. bvi ber ad hafa i huga ad aukin verdbdlga og veiking
gengis hefur bein ahrif & skuldbindingu Reykjavikurborgar vegna OR og afborganir og vaxtagreidslur
félagsins af peim skuldbindingum. | svidsmyndinni er gert rad fyrir laegri ardgreidslu fra OR fyrstu tvo
arin af timabilinu sem skyrist af heerri verdbodlgu og gengisveikingu med tilheyrandi neikvaedum
ahrifum a rekstur OR.

Med fekkun ferdamanna, auknu frambodi & husnzedi auk minnkandi eftirspurnar vegna hdas
fasteignaverds er gert rad fyrir ad ibudaverd haekki mun minna en gert er rad fyrir i fjarhagsaaetlun.
Ahrifin 4 verd & atvinnuhudsnaedi eru mun meiri enda hefur samdrattur i ferdapjonustu bein ahrif &
hotel- og gistirymi, veitingastadi og verslunarhlsnaedi. Gert er rad fyrir ad verd a atvinnuhusnadi — og
par med fasteignamat — verdi i takt vid asetlun fyrsta arid en fari svo laekkandi, um u.p.b. 10% yfir
tveggja dra timabil. Auk pess er gert rad fyrir ad magnaukning nyrra fermetra i fasteignamati minnki
nokkud midad vid datlun vegna samdrattar i efnahagslifinu sem og tekjur af sélu eigna, byggingarréttar
og gatnagerdargjalda.

Taflan hér ad nedan synir muninn a helstu forsendum svidsmyndar og fjarhagsasetlunar. Graenar 6rvar
tdkna ad fravik & forsendum svidsmyndar eru jakveed i prdésentustigum, p.e. meiri heldur en
fjarhagsaaetlun gerir rad fyrir. Raudar orvar takna ad fravik forsenda svidsmyndar eru undir forsendum
fjarhagsdaetlunar en gular tdkna enga breytingu.



Samdrattur i ferdapjonustu - i samanburdi vid fjarhagsaaetlun

2019 2020 2021 2022 2023
Visitala neysluverds 12,1% 10,8% -+0,0% -0,0% ~0,0%
Launavisitala =0,0% =0,0% =0,0% =°0,0% ~0,0%
Vinnumagn b-2,6%  00% —00% A1,0%  A1,2%
Launavisitala borgar =0,0% ~0,0% -0,0% -0,0% -0,0%
HFF34 $-03%  Ww-03% —00% M102% 404%
Ardur af détturfélogum, hlutfall af daetlun W¥-50,0%  ¥-50,0% —0,0% -0,0% ~0,0%
Fasteignamat ibudarhdsnadis (verd) =0,0% W23% W-3,4% W-2,2% W-1,2%
Fasteignamat atvinnuhusnaedis (verd) =0,0% =0,0% W¥-94% W¥-92% 10,8%
Magnaukning nyrra fermetra (% af aaetlun) W-10,0%  W-25,0% W-250% —0,0% —0,0%
Sala eigna og bygg.réttar og gatnag.gjold (% af asetlun) Wk-10,0%  W-25,0% W-25,0% ~0,0% ~0,0%
Gengisvisitala (hakkun=veiking) 17,7% 150% —00% ¥-25% ¥-2,5%

Forsendur svidsmyndar i samanburdi vid forsendur fjdrhagsdeetlunar

Til frédleiks synir myndin hér ad nedan ahrif tapadra starfa i ferdapjonustunni @ Gtsvarstekjur a 12
madnada timabili. Tekid er tillit til Gtsvarsgreidsina sem berast vegna atvinnuleysisbéta peirra sem missa
starf sitt. Sem deemi eru medallaun nedstu fjérdungsmarkanna i launakénnun VR 2018 um 500 p.kr.
Tapist 1000 storf a peim kjorum laekka atsvarstekjur um 306 m.kr. a einu ari, en ef 2000 storf tapast pa
leekka atsvarstekjur um -765 m.kr. @ ari. Séu laun hins vegar 650 pus.kr. og 2000 storf tapast pa myndu
utsvarstekjur laekka um 1.002 m.kr.

Utsvarstap vegna faskkun starfa i ferdapjonustu
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Nidurstada svidsmyndar

Arig 2019

Rekstrarnidurstada 2019 i svidsmyndinni er téluvert laegri en gert er rad fyrir i fjarhagsaeetlun eda sem
nemur 3,3 ma.kr. Fravikid skyrist einkum af minnkandi vinnumagni sem hefur ahrif til laekkunar a
utsvarstekjum. Auk pess hefur aukin verdbdlga i svidsmyndinni einnig afar neikveed ahrif a
fjdrmagnslidi vegna verdbodta og svo eru ardgreidslur laegri. Myndin hér ad nedan synir hvernig
rekstrarnidurstada svidsmyndar breytist midad vid deetlun arid 2019.

Rekstrarnidurstada svidsmyndar 2019 i samanburdi vid aatlun
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[ svidsmyndinni helst sjédstadan arid 2019 jakvaed en er pé tdluvert undir pvi sem gert er rad fyrir i
fjdrhagsdaetlun eda sem nemur 3,9 ma.kr. Samkvaemt drogum ad arsreikningi Reykjavikurborgar fyrir
arid 2018 ma benda a ad utlit er fyrir ad handbeert fé verdi talsvert meira heldur en i Utkomuspd 2018
sem var til grundvallar fjarhagsaaetlun 2019-2023.

Sjodstreymi - 2019
——Sjéastreymi fjarhagsaaetlunar

10 ——Sjodstreymi - Samdrattur i ferdapjonustu
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begar horft er Ut daetlunartimabilid i svidsmyndinni versnar stadan talsvert vegna minnkandi tekna af
Utsvari, fasteignagjoldum og sélu byggingarréttar og gatnagerdargjalda. ibudarhtsnaedi haskkar mun
haegar en i fjarhagsaaetlun og verd 4 atvinnuhusnaedi laekkar a timabilinu. Fjarhagsaaetlun gerir rad fyrir
haekkunum i takt vid launavisitolu fyrra ars. Eftirfarandi mynd synir baedi rekstrarnidurstodu og
handbaert fé A-hluta i svidsmynd og fjarhagsazetlun ut dzetlunartimabilid.

Rekstrarnidurstada
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Samanburdur d rekstrarnidurstédu og sjodstédu svidsmyndar og deetlunar

A myndinni sést ad rekstrarnidurstadan versnar mikid strax a fyrsta ari svidsmyndarinnar og sjédstadan
fellur hratt yfir timabilid og i lokin er handbaert fé ordid 35 ma.kr. laegra en gert er rad fyrir i
fjarhagsaaetlun.



Lokaord

Af sviosmyndinni sem hér er sett fram sést ad metin efnahagsleg ahrif af falli WOW air geta haft mjog
mikil dhrif & rekstur Reykjavikurborgar gangi su mynd eftir. Sjédstada borgarsjéds er sterk en fer hratt
leekkandi i svidsmyndinni en helst pd jakvaed i u.p.b. eitt og halft ar eftir ad fall WOW air skellur a. bessi
leekkandi sjédstada geeti gefid tilefni til adhaldsadgerda borgarinnar auk endurskodunar a
fijarfestingardzetlun. bess ber p6 ad geta ad nidurstédur peirra adila sem lagt er til grundvallar hér i
pessari svidsmynd eru hadar mikilli dvissu sem og mat fjarmalaskrifstofu a afleiddum ahrifum af peim
a rekstur Reykjavikurborgar. Ovist er hvort og hversu hratt adrir adilar muni koma inn 4 flugmarkad og
fylla i skard WOW air sem og hversu mikid adrar atvinnugreinar geta tekid vié pvi vinnuafli sem tapast
i ferdapjonustu. A6 auki eru almennt taldar einhverjar likur & pvi aé Sedlabankinn gripi i taumana og
leekki vexti og Orvi par med hagvoxt.



