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Reykjavik, 9. jali 2024
FAS24020034

Borgarrao
Tillaga ad heimild til ad draga a Ian hja Préounarbanka Evrépuradsins, CEB

Lagt er til ad fjarmala- og ahaettustyringarsvidi verdi veitt heimild til ad draga sem nemur
allt ad EUR 50.000.000 (p.e. 50 milljénir Evra) a lan nr. LD2188 hja bréunarbanka
Evropuradsins, (e. Council of Europe Development Bank - CEB).

Fjarmala- og aheettustyringarsvidi er jafnframt veitt heimild til ad semja vid innlendar
bankastofnanir um gerd gjaldmiblaskiptasamninga ad hluta eda 6llu leyti eda fara i adrar
adgerdir til ad verja Reykjavikurborg gagnvart gengisaheettu. Er svidinu i pvi sambandi
fali® ad horfa til hagkveemni peirra tilboda sem bjoédast & moti faglegu mati a
gengisahaettu og moguleikum a 66rum gengisvornum. Forsenda pessa heimildar byggir
a fyrirliggjandi greiningum a gengisahaettu i A-hluta og samstaedu Reykjavikurborgar og
kynntar hafa verid.

Greinargero:

Pann 6. juni sl. var undirritadur lanasamningur vid bPréunarbanka Evropuradsins, CEB,
en heimild til pess var sampykkt i borgarstjorn pann 5. juni sl. Lanid er til farmoégnunar
a vidhaldsataki i husnaedi grunnskéla, leikskola og fristundar, sbr. asetlun sem
upprunalega var 16gd fram i borgarradi pann 4. névember 2021. Lansfjarhaedin nemur
EUR 100.000.000 (p.e. 100 milljbnum Evra) og er heimilt skv. lanasamningi ad draga a
lanid allt ad 50% lansfjarhaedar i fyrsta adreetti. Heimild til adrattar ad fjarhaed 50
milljbnum Evra nemur teeplega 7,5 milljiordum krona ef tekid er mid af gengi gjaldmidla
8. juli 2024.

Fyrir liggur aheettumat fijarmala- og ahaettustyringarsvids vegna peirrar gengisahaettu
sem til stadar er vegna lantoku i erlendri mynt og greiningu a peim maguleikum sem fyrir
hendi eru til ad lagmarka pa ahaettu, sbr. hjalagda Greinargerd og aheettumat dags. 31.
mai 2024 og trunadarmerkta kynningu a aheettuvérnum og mati a leioum, dags. 9. jali
2024. Greiningin felur i sér mat svidsins a hagkvaemustu leidum, par sem itarlega er farid
yfir kosti peirra og galla, asamt mati a kostnadi vs. hagkvaeemni. Tekid skal fram ad
greiningin tekur mid af ndverandi adsteedum a markadi, mati ahaettustyringar
Reykjavikurborgar & mdgulegri proun gengis sem sett er i sdgulegt samhengi med
hefdbundnu aheettudlagi og nyjustu spam adila a@ markadi um préun helstu
efnahagssteerda.

Einar Porsteinsson,
borgarstjori.

Hjalagt:
Greinargerd og aheettumat, dags. 31. mai 2024.

Kynning & ahaettuvérnum og mati a leidum, dags. 9. juli 2024 - Tranadarmal.

:

\j) Reykjavik



Eis!r Reykjavikurborg

Fjarmala- og aheettustyringarsvid

FAS24020034
31. mai 2024

Greinargerd og ahaettumat med tillogu um lantoku fra CEB

Vegna tilldogu um lantdku hja bréunarbanka Evrépuradsins (CEB) ad fjarhaed 100
milljénir evra til ad fjarmagna vidhaldsatak i skolahtusnaedi Reykjavikurborgar

l. Inngangur
pann 29. febraar sl. var i borgarradi sampykkt heimild til borgarstjéra til ad saekja um lan ad
fjarhaed 100 millijonir evra til Préunarbanka Evrépuradsins (CEB) til fjarmdgnunar &
vidhaldsataki i hasnaedi grunnskéla, leiksskdla og fristundar.

Samkvaemt reglum CEB parf ldnsumsokn ad fara i gegnum utanrikisrdduneyti adildarrikis
umsaekjanda. bPann 4. mars lagdi utanrikisradherra islands fram lansumsékn fyrir hond
Reykjavikurborgar og pann 25. mars sampykkti framkvaemdastjorn bankans lanveitinguna.
Med lanveitingunni fjarmagnar bankinn allt ad 50% af kostnadi vid verkefnid en undir pad fellur
meirihattar vidhald, endurgerd og vidbyggingar. Eftir sampykkt framkveemdastjérnar hefur
borgin att i vidreedum vid bankann um skilmala lanasamnings sem nu liggur fyrir.

Il. Verkefnid
I névember 2021 sampykkti Reykjavikurborg ad fara i vidhaldsatak i hasnaedi grunnskola,
leikskdla og fristundar. Upphafleg daetlun nadi til &ranna 2022-2028 og var aesetlud fiarporf um
25-30 milljardar kréna, sbr. greinargerd dags. 3. ndv. 2021

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Azetlud fiarporf 4 ma.kr. 45 makr. | 4,5 makr. 5 ma.kr. 4 ma.kr. 4 ma.kr. 4 ma.kr.

a) Vidhaldsatak i skélum og leiksskolum

Astand skéla- og leikskolabygginga i Reykjavikur hefur verid i kastljosinu & undanférnum arum
einkum vegna rakaskemmda og st6du innivistar. A arunum 2020 og 2021 voru gerdar itarlegar
astandsuttektir a husneaedi leikskola, grunnskola og fristundar i eigu Reykjavikurborgar eda a
alls 136 fasteignum. Astandsskyrslurnar voru lagdar fram i borgarradi pann 4. névember 2021.
A grundvelli peirra var tekin akvérdun um ad hefja sérstakt vidhaldsatak i skolahtisnaedi
borgarinnar. Atakid naedi til naestu 5 - 7 ara med arlegri endurskodun & forgangsrédun, umfangi
og fjarporf. Med erindisbréfi i nbvember 2021 var verkefnid formlega sett af stad med stofnun
styrihdps sem for yfir nidurstddur greininga og skilgreindi forgangsrédun verka. Samhlida var
skrifstofu framkveemda- og vidhalds & umhverfis- og skipulagssvidi falin abyrgd a
vidhaldsframkveemdum og eignaskrifstofu & fjarmala- og ahaettustyringarsvidi eigendafyrirsvar
verkefnisins.

Pann 7. april 2022 var skilabréf styrihdpsins lagt fyrir borgarrad mea tilldgu ad forgangsrédun
framkveemda. Til grundvallar er su astandsskodun husnaedi sem fram for arin 2020 — 2021 og
kynnt var i borgarradi i névember 2021. Sidan hafa verid gerdar frekari uttektir til ad
forgangsrada verkefnum, kostnadarmeta og timasetja framkveemdirnar. Eins og aeetlanir
standa nu er buist vio ad verkefnid i heild sinni kosti yfir 30 milljarda krona og standi yfir til



arsins 2028. Aeetlunin verdur endurskodud eftir porfum og mun taka breytingum hvad vardar
forgangsrooun, umfang og fjarporf.

Husnaedi leikskola, grunnskola og fristundar i eigu Reykjavikurborgar er alls rimlega 265
pusund fermetrar ad steerd i 136 eignum. Veginn medalaldur eignanna er um 46 ar, mishar
eftir hverfum borgarinnar.

[ peirri &setlun sem nu liggur fyrir hefur eignum verid skipt upp i 5 forgangsflokka med hlidsjon
af eftirfarandi &herslum:

e A0 tryggja 6ryggi nhotenda

e A0 tryggja heilneemt umhverfi (loft/raki/mygla/hljodvist)
e Ad baeta adgengi fyrir alla

e A0 fyrirbyggja skemmdir mannvirkja

e Hagkveem nyting fjarmuna

Vid endanlega forgangsrodun framkveemda er einnig horft til &forma borgarinnar um
breytingar, vidbyggingar og endurnyjunaraform til ad tryggja skynsamlega nytingu fjarmuna.
Eftir atvikum veradi tillogur ad frekari Gtfeerslu, samningum eda malsmedferd vardandi einstok
verkefni 16gd fyrir borgarrad. Komi onnur verkefni fram a sidari stigum eda ef forsendur
breytast kann pad ad hafa ahrif a forgangsrodun. Vid forgangsroédun er einnig tekid tillit til
sjonarmida skola- og fristundasvids s.s. vegna mogulegra ahrifa framkveemda a starfsemi a
hverjum stad. bPa er einnig 16gd ahersla a ad koma i veg fyrir mégulegar skemmdir sidar a
hasnaedi med fyrirbyggjandi vidhaldsadgeroum. Eignir kunna pvi ad radast ofar i forgangi m.t.t.
pess.

| forgangi 1 eru 37 eignir, i forgangi 2 eru 25 eignir, i forgangi 3 eru 27 eignir og i forgangi 4 og
5 eru 24 eignir. Forgangsrédunin var unnin i samstarfi vid Intellecta radgjof og byggdi & pvi
hvernig & ad Uthluta takmorkudu fjarmagni til innvidauppbyggingar. Adferdafreedin byggir a
tveimur viddum, félagslegri vidd og fjarhagslegri vidd. CEB leggur aherslu a félags- og
umhverfislegar forsendur vid mat sitt & lanshaefi verkefna og rimar adferdafraedin vel vid stefnu
bankans um lanveitingar til framkveemda.

Eftirfarandi myndir syna hlutfallegar aherslur vié forgangsrédun skv. matslikani:

Likanid byggist a félagslegum og fjarhagslegum meelikvérédum

&

75% FJARHAGSLEGAR 25%
@ FORSENDUR




Félagslegar forsendur eru teknar saman i ,veginn félagslegan studul® fyrir hvern skola

» Astandsstudull - vighald Vagi patta
+ Hannun hisnzdis (ndtimalegt - eldri hannun)
+ Adgengi (algild hénnun, skyngreind salemi) + Aldurs- og éstandsstudul 339%
+ Notkun feeranlegra skélaeininga - 6hagraedi h :
+ Salernismal (nemendur og starfsmenn)
33%
* Steerd i dag midad vid
metna langtimaporf
11%,
* Stada fristundaheimila
Fristund 1-4 bekkur
Félagsmidsis3 1.5.7. bekk
Fél 35163 £.8.-10. bekk
clagsmidsia « Veginn félagslegur studull
+ Hversu tilbtin er 1%
hugmyndin
*+ Hversu vel tengist hin
stefnu SFS 11%

= LOI studull

b) Fjarhagsaeetiun
Fjarhagsaeetlun fyrir arin 2024 — 2028 gerir rad fyrir lantokum ad fjarheed 72 ma.kr. og
fiarfesting a pessu sama timabili er asetlud ramir 115 ma.kr. Fjarmdgnun hja CEB yrdi hluti af
pessari lantoku.

Eftirfarandi tafla synir gildandi fjarhagsasetlun Reykjavikurborgar timabilio 2024-2028 og
aeetladar lantokur i pus. krona.

2024 2025 2026 2027 2028
Lantaka 16.500.000| 16.500.000] 15.000.000| 14.000.000( 10.000.000
Fjarfesting i varanl. rekstrarfjarmunum |-20.832.000|-23.784.769|-23.146.500(-23.085.500| -18.208.346
Fjarfesting i 6efnislegum eignum -1.935.000| -1.469.231| -644.500| -877.500| -1.039.554
Hlutfall lantdku 72% B5% B3% 58% 52%

Eftirfarandi tafla synir heildsteett yfirlit yfir fjarfestingar i meirihattar viohaldi, endurb6tum og
viobyggingum i grunnskélum og leikskélum i pus. krona. Hér hafa verid dregin saman pau
verkefni sem unnt er ad heimfaera undir umsokn Reykjavikurborgar til CEB um lansfjarmégnun
og fjarhaedir eins og peer eru aeetladar.

Verkefni

2023 2024 2025 2026 2027 2028
Skéla- og fristundasvid - Grunnskélar
Vidhaldsatak i grunnskélum 805.000 300.000 600.000 600.000 300.000 300.000
Endurnyjun skélamdtuneyta 30.000 50.000 50.000 50.000 50.000 50.000
Grunnskélar - meirihattar vidhald 850.000 500.000 500.000 500.000 500.000 500.000
Total Meirihattar vidhald 1.685.000 850.000 1.150.000 1.150.000 850.000 850.000
Vidhaldsatak i grunnskélum - endurgerd 345.000 700.000 1.400.000 1.400.000 700.000 700.000
Fossvogsskoli 440.000 300.000 0 0 0 0
Hagaskoéli - endurgerd 1.350.000 200.000 0 0 0 0
Vorduskoli - kaup og endurgerd 200.000 200.000 800.000 0 0 0
Endurgerd skolabygginga 170.000 350.000 120.000 220.000 200.000 50.000
Total Endurgerd 2.505.000 1.750.000 2.320.000 1.620.000 900.000 750.000
Hagaskoli - vidbygging/staeekkun 0 0 1.500.000 1.500.000 500.000 0
Vidbyggingar og steekkun annarra grunnskéla 0 0 480.000 880.000 800.000 200.000
Total Vidbyggingar 0 0 1.980.000 2.380.000 1.300.000 200.000
Samtals Grunnskoélar 4.190.000 2.600.000 5.450.000 5.150.000 3.050.000 1.800.000



Skola- og fristundasvid - Leikskolar

Vidhaldsatak i leikskélum 350.000 195.000 90.000 90.000 0 0
Endurnyjun métuneyta 90.000 50.000 50.000 50.000 50.000 50.000
Endurnyjun starfsmannaadstodu 170.000 200.000 200.000 200.000 200.000 200.000
Meirihattar vidhald 150.000 100.000 100.000 100.000 100.000 100.000
Total Meirihattar vidhald 760.000 545.000 440.000 440.000 350.000 350.000
Arborg 5.000 350.000 0 0
Vidhaldsatak i leikskdlum - endurgerd 150.000 455.000 210.000 210.000 0 0
Laugasol 150.000 150.000 0 0 0 0
Endurgerd leikskéla - Braum bilid 335.000 674.000 120.000 0 0 0
Total Endurgerd 640.000 1.629.000 330.000 210.000 (1] 0
Vidbyggingar og staekkun leikskéla - Brium bilid 1.500.000 2.500.000 1.500.000 0 0 0
Total Vidbyggingar 1.500.000 2.500.000 1.500.000 0
Samtals Leikskolar 2.900.000 4.674.000 2.270.000 650.000 350.000 350.000
ALLS GRUNN OG LEIK 7.090.000 7.274.000 7.720.000 5.800.000 3.400.000 2.150.000
UPPSAFNAD 7.090.000 14.364.000 22.084.000 27.884.000 31.284.000 33.434.000

A arinu 2024 er i fjarhagséaaetlun gert rad fyrir ad taka allt ad 16.500 m.kr. ad lani. Undanfarin
ar hefur borgin ad mestu fjarmagnad sig med utgafu skuldabréfa & innlendum markadi. bar ad
auki hafa verid tekin langtimalan hja Landsbanka og islandsbanka. Eftirfarandi tafla synir
hvernig fjarmdgnunin hefur farid fram fra og med arinu 2021.

Utgdfa markadsverd 20; 202 202: 20: Samtals %
RVEN 241 4,750 - - - 4,750 6%
RVEN 351 4.662 639 1.926 3.207 10.433 14%
RVEKNG 401 5.666 - - - 5.666 8%
RVK 321 7.436 12.787 4,897 100 25.221 34%
RVKG481 1.214 2.030 4,883 - 8.126 11%
RVK531 - 548 3.217 746 4,511 6%
RVEN 271 - - - 3.000 3.000 A%
Landsbankinn 6.000 6.000 8%
islandsbanki 6.000 £.000 8%
Samtals 23.729 22,004 20.923 7.054 73.709 100%

Eftirfarandi tafla synir uppreiknada stodu lana midad vid arslok 2023.

Samtals atgefid 31.12 2023 Greidslutegund Eftirstodvar 31.12.2023 Lokagjalddagi  Visitélutenging Hlutfall

RVEKN 241 4.790.000 3,00% Kualubref 4.782.627 11.5.2024 éverdtryggt 3,9%
RVKN 351 22.600.000 6,72% Jafnar afborganir 14.167.434 26.3.2035 éverd‘trygg‘t 11,5%
RVKNG 401 9.130.000 4,50% Jafnar afborganir 7.749.680 21.8.2040 Overdtryggt 6,3%
islandsbanki - langtimalan 6.000.000 Breytilegir  Oreglulegt 5.540.000 1.11.2032 Overdtryggt 4,8%
Landsbanki - langtimalan 4.000.000 Breytilegir Jafnar afborganir 3.733.333 25.10.2037 Overdtryggt 3,0%
RVK321 31.773.000 2,50% Jafngreidslubréf 28.473.565 21.10.2032 Verdtryget 23,2%
RVKG481 14.545.000 2,39% Jafngreidslubréf 16.599.503 21.10.2048 Verdtryggt 13,5%
RVK331 23.285.000 4,40% Jafngreidslubréf 39.325.315 10.12.2053 Verdtrygat 32,0%
Landsbanki - langtimalan 2.000.000 Breytilegir Jafnar afborganir 2.037.158 25.10.2037 Verdtryggt 1,7%
Jofnunarsjodur 180.000 2,00% Jafnar afborganir 149.180 1.1.2037 VerStryggt 0,1%
* Allar fjarhaedir i pus. krona 122.557.794

c) CEB bankinn
CEB (Council of Europe Developement Bank) eda bProunarbanki Evropurddsins er alpjédlegur
banki sem er i eigu 42 pjo6drikja. Bankinn fjarmagnar innvidi i peim l6ndum sem ad honum
standa, sérstaklega verkefni sem studla ad baettum efnahag og félagslegu 6ryggi. Bankinn
hefur lanad Reykjavikurborg &dur en pad var i verkefni tengdum einsetningu grunnskoéla og
breytingum a skélahlisnaedi sem purfti ad gera vegna hennar.

Il Lanasamningur
Lanssamningur milli CEB og Reykjavikurborgar rammar inn skilyrdi lantokunnar. Tilgangur
lansins er ad fjarmagna fjarfestingar vegna vidhaldsataks i grunn- og leiksk6lum sem skilgreint
er i lansumsoékn. Fjarhaed lanssamningsins nemur 100 milljdnum evra eda um 15 milljardar
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krona. Asetlad er ad kostnadur vid fjarfestingar vegna vidhaldsataksins nemi um 30 milljoroum
kréna og fjarmdgnun CEB nemi helmingi af peirri fjarhaed sem er i samreemi vid reglur peirra
um hlutfall fjiarmoégnunar.

Gert er rad fyrir ad dregid verdi & lanid i afongum eftir pvi hvernig kostnadur fellur til vid
fiarfestingar vegna vidhaldsataksins. Ad lagmarki er haegt ad draga a lanio i tveimur hlutum og
fyrsti adrattur getur ekki fario umfram 50% af lansfjarheed. Haegt er ad fjarmagna fjarfestingar
fr&d og med fjarhagsarinu 2023.

pegar kemur ad pvi ad draga 4 lan pa sendir Reykjavikurborg beiédni um pad til CEB. | beidninni
koma fram 6skir Reykjavikurborgar um timalengd lansins og hvort vextir eigi ad vera fastir eda
breytilegir. Hamarkslanstimi er 23 ar.

Reykjavikurborg skal skila &rlega skyrslum um framgang verkefnisins og svo lokaskyrslu pegar
pvi lykur. Gert ad rad yfir ad fulltrtar CEB komi og skodi framkveemdir og eins ad CEB sé
upplyst um meirihattar breytingar & verkefninu. Jafnframt faer CEB arsreikning og
fijarhagsaaetlanir Reykjavikurborgar sendar arlega.

Fjarhagsleg skilyrdi lanasamnings (financial covenants) eru eftirfarandi:

e Vixlvanefnd (cross-default). Ef Reykjavikurborg vanefnir adrar skuldir telst lantaka hja
CEB lika i vanefnd. Reykjavikurborg ber ad upplysa CEB um vanefnd.

¢ Kennitala um skuldaviomid (financial ratios). Skuldir A hluta fari ekki yfir 100% af tekjum
med visan i sveitarstjérnarlég nr. 138/2011 og reglugerd nr. 502/2012.

I lanasamningi CEB kemur fram ad ef Reykjavikurborg veitir 68rum lanveitendum ved eda
tryggingar parf ad upplysa CEB um pad og getur CEB pa& 6skad eftir sambeerilegum
tryggingum. Petta a ekki vid um lantdku til skemmri tima en 12 manada.

IV.  Aheettuvarnir
Lanveitingar CEB eru i evrum. Reykjavikurborg parf pvi ad skipta evrum i islenskar kronur til
ad nyta fjarmognunina i fjarfestingar. Reykjavikurborg er ekki med tekjustreymi i evrum og pvi
myndast gengisahaetta par sem ekki eru eignir i evrum & moti skuldum i evrum. P4 ahaettu ma
verja, ad dllu leyti eda ad hluta, med samningum vid innlenda banka eda med pvi ad feera hluta
af verdbréfasafni borgarinnar i fjarfestingar i erlendum rikisskuldabréfum.

Til ad verjast gengisahaettu getur borgin gert gjaldmidla- og vaxtaskiptasamninga vid innlenda
vidskiptabanka. preifingar hafa att sér stad vid vidskiptabanka par sem midad hefur verid vio
samning til 5-7 &ra. | stuttu mali ma lysa gjaldmidla- og vaxtaskiptasamningum pannig ad
borgin afhendir i upphafi samnings tiltekna fjarhaed af evrum til banka og feer i stadinn islenskar
kronur midad vid gildandi stundargengi. A medan & samningi stendur greidir borgin afborganir
og fasta eda breytilega islenska vexti til banka en feer & méti greidda vexti og afborganir i
evrum fra banka sem ganga & mati greioslum til CEB. Vid lok samningstima gjaldmidla- og
vaxtaskiptasamnings feer borgin afhentar eftirstodvar hofudstéls lansins i evrum og afhendir
banka a méti eftirstodvar samnings i islenskum kréonum. Eftir ad samningstima er lokid geeti
borgin gert gjaldmidla- og vaxtaskiptasamning ad nyju midad vid stundargengi og vaxtakjor
sem verda i gildi & & peim tima.



V. Mat & gengisaheettu
Gengisahaetta er meginahaettan vid lansfiarmognun i erlendri mynt. [ pvi felst ad haekki gengi
erlends gjaldmidils umfram pann vaxtamun sem er & erlendu lani i samanburdi vid lanskjér a
innlendum markadi getur lantaki att a heettu a greida meira fyrir erlenda lanid en hid islenska.
Unnt er ad fara margar leidir vid mat a gengisaheettu en i pessari umfjéllun er farin su leid ad
meta &hrif evrulans & arsreikning borgarinnar og gerdur samanburdur vid lantéku a innlendum
markadi i islenskum krénum. Nidurstodur greiningar eru med eftirfarandi heetti.

a) Ahrif evrulans & arsreikning borgarinnar

Ef borgin tekur évarid evrulan pa mun gengisflokt hafa ahrif a rekstrarnidurstédu borgarinnar i
gegnum fjarmagnslidinn, en haekkun eda leekkun héfudstols vegna gengisbreytinga fer par i
gegn. bar sem breytingar & hofudstdl vegna gengisflokts eru reiknadar steerdir hafa peer ekki
ahrif & sjodstreymi fyrir utan afleidd ahrif sem koma fram vid greidslu afborgana og vaxta. |
toflunni hér fyrir nedan er sett fram deemi par sem sja ma hver ahrifin & rekstrarnidurstédu
borgarinnar gaetu ordid ef gengi evrunnar haekkar & méti kronu & naestu 5 arum, eins og gerist
i toflunni a ari t3, fer ar 145 krénum i 190,5 krénur. Héfudstéll 1ansins fer ar 12,6 milljoréum a
ari t2 i 15,3 milljarda a ari t3, pratt fyrir afborgun upp & 6,67 milljonir evra & arinu. Rekstrarahrif
peirrar gengisbreytingar yrou neikveed um 3,6 milljarda. Gengio jafnar sig po6 arid eftir med
tilheyrandi hofudstoélslaekkun sem sjast mun i rekstrarnidurstédunni sem jakvaed ahrif, i pessu
daemi um 2,2 milljarda & éri t4 og aftur um 667 milljonir kréna & éri t5.

EUR hofudstoll Gengi evru Hofudstoll i ISK
0 100.000.000 151,00  15.100.000.000,0
1 93.333.333 147,00 13.719.999.999,5
2 B86.666.667 145,00  12.566.666.665,7
] 80.000.000 190,50  15.239.999.999,0
i 73.333.333 160,00 11.733.333.280,0
3] 66.666.667 150,00 10.000.000.000,5

Gengisflokt eetti pvi ad hafa takmorkud langtimaahrif a rekstur borgarinnar. Hins vegar, ef
gengiskrossinn préast eingdngu i adra attina, p.e.a.s. ef gengi evrunnar haekkar a hverju ari
fr &rinu sem evrulanid var tekid og par til pad er gert upp, pa mun su préun hafa langtimaahrif
a reksturinn med tilheyrandi neikveedum ahrifum, en p6 ekki sjédstreymiséhrif, nema peim sem
falla til vid greidslu afborgana og vaxta & greidsludegi. Ad spa fyrir um hvernig gengid proast a
naestu &rum er haegara sagt en gert, en aheettugreining pessi synir hversu mikid gengid pyrfti
aod haekka & hverju ari til pess ad 6vario evrulan hefdi bokhaldslega verri ahrif en sambaerilegt
islenskt lan & islenskum kjorum. Eins er kannad hversu mikid gengi evrunnar parf ad heekka a
moti islenskri kronu til pess ad skuldavidmid borgarinnar fari yfir markmido fijarmalastefnu ef
fyrirhugad evrulan er ekki varid.

b) Spa um framtidargengi evrunnar
Til pess ad &heettugreiningin geti skilad sinu parf ad spa fyrir um framtidargengi evrunnar.
Ageet leid til ad spa fyrir um gengid er ad skoda sdgulega proun pess og veenta pess ad
sambeerileg préun muni eiga sér stad.



A myndinni til hlidar ma sja
proun & gengi evrunnar
sidustu 5 &r en & pessum 5
arum hefur ymislegt gengid
a — strio i Evropu, tio
eldgos, Covid-faraldur og
mikill verdbolgumunur. bPad
ma pvi segjaad sidustu5ar ,
hafi verid einhvers konar
samfellt &lagsprof & gengid
og pvi ageett ad horfa a
petta timabil pegar settar
eru fram svidsmyndir um g1 Gn20 R T 2 e @2 @2 @B e
framtidarpréun pess. bess I I
skal p6 getio ad & pessu ek sands
timabili hefur Sedlabanki

islands stundad toéluverd inngrip & gjaldeyrismarkadi til pess ad stydja vid kronuna. Ef slikt
hefdi ekki verid gert ma vel imynda sér ad islenska krénan heféi veikst téluvert meira a pessu
timabili og evran p.a.l. kostad mun meira.

SOgU|eg'[ ger‘lgi 1mén. 3man. 6man. Pettadr 14&r 3&r 54ar
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Evran for leegst i 133,1 og haest i 165,8 og er midgildi 145,5. Sveiflur innan ars geta ordid
miklar, en heesta og laegsta gildi gengistimaradarinnar atti sér stad innan eins ars. begar horft
er a timarddina sést einnig ad hun er ekki linuleg en mikid er um sveiflur & timabilinu (e. non-
linear) og er ekkert synilegt trend. Eins er ekki ad greina arstidarsveiflur, timartdin er éstéoug
(non-stationary) og er ljést ad sum timabil eru sveiflukenndari en énnur sem segir okkur ad
dreifnin er 6lik eftir timabilum (e. heteroskedasticity). Adferdir til ad spa fyrir um framtidarpréun
timarada sem haga sér & pennan hatt eru t.d. ad setja saman Garch (1,1) likan, nota Kalman
filter og ad mata likindadreifingu vid timardédina og keyra Monte Carlo hermun til pess ad spa
fyrir um framtidarpréun. Allar adferdirnar voru préfadar og nidurstédurnar bornar saman til pess
ad sja hver adferdanna spadi best.

Nidurstadan var s ad pad ad mata likindadreifingu vid gégnin og keyra hermun til ad spa fyrir
um framtidina kom best ut. Af peim likindadreifingum sem profadar voru passadi Beta dreifingin
best vid gognin, svo Weibull dreifingin og neest LogNormal. Su nidurstada fékkst med pvi ad
framkvaema Kolmogorov-Smirnov (K-S) Test, Anderson-Darling (A-D) Test og bera saman AIC
criteriu.



Eins og nefnt var ad ofan pa voru téluverd inngrip & gjaldeyrismarkadi af halfu Sedlabankans
a timabilinu sem gerdi pad ad verkum ad hasveiflan i timarédinni vard minni en annars hefdi
verid. EKkKi er haegt ad gera rad fyrir pvi ad Sedlabankinn haldi inngripum afram og er pvi sett
alag & forsendurnar og opnad a moguleikann ad gengid geti farid haerra upp en pad hefur gert
a pessu 5 ara timabili. Stikum Beta dreifingarinnar er breytt til ad fa yktari sviossmyndir og gengi
evrunnar er hermt.

Histogram of Simulated EUR/ISK Exchange Rates with P(5) and P(95)

0.0200 A

P(5)|= 132.15 P(95) = 199.71!

0.0175 A

| e
|
-

0.0125 A

0.0100 A

Frequency

0.0050 A

0.0025 A

120 140 160 180 200 220 240
EUR/ISK Exchange Rate

P(5) = 132.14536959816814
P(95) = 199.71893066486706

A myndinni ad ofan ma sja nidurstédur hermunar & gengi evrunnar a stéplariti, en hermunin
var keyrd tiu pusund sinnum. A x-as stoplaritsins er gengi evrunnar og & y-as er tidnin, p.e.a.s.
hversu oft i pessum tiu pusund keyrslum yfir naestu 5 arin evran tok akvedin gildi.

Dregnar eru tveer l0dréttar linur i gegnum stoplaritido sem standa fyrir P(5) gildid og P(95) gildid.
P(5) gildid er 132,75 kronur, en P(5) segir okkur ad 5% skipta i pessum tiu pusund keyrslum
tok evran laegra gildi en 132,75 kronur en pad getur farido undir 120 kronur. P(95) gildio er
199,71 krénur og lysir pvi ad i 95% skipta af pessum tiu pusund keyrslum ték evran laegra gildi
en 199,71 krénur en i 5% skipta var evran haerra gildi en 199,71 krénur, en pad getur ad
hamarki ordid teeplega 250 krénur.

c) Samanburdur a lanum

Samanburdur & lani i erlendri mynt og lani i kronum er gerd med eftirfarandi haetti. Skodum
dreifinguna sem hermir préun gengi evrunnar naestu 5 arin og berum saman héfudstol evrulans
til 15 &ra med fostum voxtum naestu 5 arin og hofudstol sambeerilegs islensks lans med
islenskum voxtum naestu 5 arin. Gefum okkur ad vextir islenska lansins séu 6% haerri en vextir
evrulansins. Vaxtamunurinn er margfaldadur vid héfudstél hvers ars til ad sja hvad islenska
lanid kostar aukalega samanborid vio evrulanid. Nidurstodur eru i téflu fyrir nedan par sem
dalkurinn ,Munur i krénum® synir aukin vaxtagjéld hvers ars i islenska laninu samanborid vid
vaxtagreidslur evrulansins.



Vaxtamunur d milli
Timabil Hofudstoll ISK lans EUR og ISK lans Munur i krénum

0 15.000.000.000,00 6,00% 900.000.000
i1 13.999.999.999,30 6,00% 840.000.000
 12.999.959.999,00 6,00% 780.000.000
t3  12.000.000.000,00 6,00% 720.000.000
4 10.999.999.950,00 6,00% £©59.999.997
o 10.000.000.000,50 6,00% 600.000.000

Neest er skodad hversu hatt gengi evrunnar parf ad fara & hverju éri til pess ad hofudstoll
evrulansins haekki um sému t6lu og samanlégd upps6éfnud vaxtagjold islenska lansins eru.
Gildi hverrar linu i dalkunum ,Gengisbreyting“ og ,Uppsafnadur vaxtamunur® eiga ad vera pau
sOmu. Goalseek fallid i excel var notad til ad finna break even gengi evrunnar til ad svo sé.
Nidurstédur ma sja i toflu fyrir nedan en ef evran fer upp fyrir 159 krénur a t0, 168,74 kronur a
t1 o.s.frv. pa verda bdkhaldsleg ahrif evrulansins verri en pess islenska p.e.a.s. samtala
afborgana, vaxta og eftirstédva hoéfudstdls evrulansins, sem fer i gegnum fjarmagnslidinn,
verdur haerri i evrulaninu en i pvi islenska.

150,0
Uppsafnadur
Timabil EUR hofudstéll Gengievru Gengisbreyting vaxtamunur

t0 100.000.000 159,00 900.000.000 900.000.000

tl 93.333.333 168,64 1.740.000.000 1.740.000.000

2 86.666.667 179,08 2.520.000.000 2.520.000.000

3 80.000.000 190,50 3.240.000.000 3.240.000.000

4 73.333.333 203,18 3.899.999.997 3.899.999.997

15 66.666.667 217,50 4.499.999.997 4.499.999.997
Pvi naest er litid & spana um hvernig gengid getur Percentile Exchange Rate
préast & naestu 5 arum. Til hlidar er tafla p-gilda P(5) 132,2
sem lysir nidurstédum hermunarinnar. Til P{10) 1372
upprifijunar pa lysir P(50) qildid pvi ad i 50% P(15) 141,0
skipta i hermuninni var gengi evru laegra en P(50) P(20) 1445
gildid og i 50% skipta var gengi evru haerra en P23} 1476
P(50) gildis. P(5) gildi® lysir pvi ad i 5% skipta i P(30) 150,6
hermuninni var gengi evru laegra en P(5) gildid P(35) 1534
o.s.frv.. P(40) 156,1
P(45) 158,7
Nidurstodur sjast i toflu fyrir nedan. Toluverdar P(50) 161.2
likur eru & ad ef upp koma einhver aféll i ytra P(S5) 163,8
umhverfi og ekki verdi gripid inn i til pess ad P(60) 166,5
. cx . . . . P65} 1694
stydja vid islensku kronuna ad gengid fari upp 5(70) 1726
fyrir break even gengid & t1, t2 og t3 en likurnar P(75) 1?6:3
a ad gengio fari upp fyrir break even minnka p6 P(80) 180.4
eftir pvi sem timinn lidur en pad er vegna pess ad P(85) 1852
gengid parf ad heekka umtalsvert til pess ad pekja P(90) 191,1
pessar auknu vaxtagreidslur islenska lansins. P(95) 199,7




Likurnar & pvi eru po einhverjar og fer pad eftir ahaettuvilja stjéornenda hvort pad ad taka 6varid
evrulan, midad vio pessa reiknudu ahaettutdku, sé innan marka.

Timahil

Break even gengi

159,0

168,64
179,08
190,50
203,18

P gildi hermunar

Likur a ad gengi fari

P(50) = 161,2
P{&5) = 1694
P(80)=1804

P(90) = 19

1,1

P(9&) = 203,2

yfir break even

0%
35%
20%
10%

4%

Til ad sja hversu vidkvaeemur héfudstoll lansins er fyrir haekkun a genginu pé er i téflunni hér
ad nedan synt hvada neikvaedu ahrif 2% haekkun a gengi evrunnar, umfram break even gengiod,

s

mun hafa & rekstrarnidurstdou borgarinnar ad o6llu 6oru ébreyttu. Dalkurinn ,Haekkun
hofudstéls umfram vaxtamun® synir ahrifin i islenskum krénum.

Timabil

EUR héfudstoll

100.000.000
93.333.333
86.666.667
80.000.000
73.333.333

d) Ahrif & skuldavidmid borgarinnar
Ef gengid fer upp i 245 krénur, sem er haesta gildid sem hermunin gaf, mun pad hafa téluverd
ahrif & hofudstdl evrulansins. 1 toflu fyrir nedan ma sja hofudstolsahrif hvers ars midad vid ad
gengid fari a einhverju arinu upp i 245 krénur og ahrif & skuldaviomid borgarinnar. Minnt er &
ad skv. markmidum fjarmalastefnu borgarinnar skal skuldaviomid A-hluta Reykjavikurborgar
ekki vera haerra en 100% og tekur einn af skilmalum lansins mié af pvi. [ toflunni sést ad ef
gengi evru fer upp i 245 krénur pa brotna skuldaviomid ekki en pau heekka, en pé ekki svo
mikid ad viomidinu sé 6gnad.

Timabil EUR héfudstoll

il

2!
5

100.000.000
93.333.333
56.666.667
80.000.000
73.333.333

Gengi evru

245,00
245,00
245,00
245,00
245,00

Hzakkun

héfudstols umfram
vaxtamun

8.600.000.000
7.126.666.666
5.713.333.333
4.360.000.000
3.066.666.638

Ha=kkun
hofudstols umfram
Gengi evru vaxtamun
162,18 318.000.000,0
172,02 314.800.000,0
182,66 310.400.000,0
194,31 304.500.000,0
207,25 297.999.9958.9

Tekjur
191.341.018.000
1958.663.946.000
209.111.027.000
219.826.811.000
231.132.387.000
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Skuldir og
skuldbindingar
154.108.055.000
164.891.191.000
172.241.883.000
176.354.750.000
173.437.236.000

Skuldavidmid Skuldavidmid m/

skv. dzetlun

81%
83%
82%
80%
75%

gengishakkun
85%
87%
85%
82%
76%



Virdingarfylist,

Halld6ra Karadottir
sviosstjori fjarméla- og ahaettustyringarsvios
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aheettustjori
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skrifstofustjori fjarstyringar- og innheimtu
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