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Orkuveita Reykjavíkur – samþykki á tilboði EIB í ádrátt á láni

Lagt er til að borgarráð samþykki fyrirliggjandi tilboð EIB í ádrátt OR á lánsheimild með 
ábyrgð borgarsjóðs. Miðað er við að ádrátturinn sé framkvæmdur í USD og er fjárhæð 
lánsins 79,9 milljónir USD (jafnvirði 70 milljóna EUR), lánstími er 15 ár með 4,046% föstum 
vöxtum út lánstíman. Skilmálar eru í samræmi við lánssamninginn og hlutfall ábyrgðar 
Reykjavíkurborgar í samræmi við samkomulag um ábyrgð borgarinnar sem samþykkt var í 
borgarráði í umboði borgarstjórnar, þann 14. ágúst 2018.

Jafnframt er Birgi Birni Sigurjónssyni, kt. 200249-2169 veitt fullt og ótakmarkað umboð til 
þess að staðfesta samþykki f.h. Reykjavíkurborgar á fyrirliggjandi tilboði EIB.

Vísað til erindis félagsins og umsagnar fjármálaskrifstofu varðandi rökstuðning.

Dagur B. Eggertsson

     

Hjálagt:
Disbursment offer EIB - dags. 26. október 2018.
Samkomulag um ábyrgð eigenda Orkuveitu Reykjavíkur á lántöku hjá EIB dags. 14. des. 2016.
Umsögn fjármálaskrifstofu um erindi OR, dags. 31. okt. 2018.
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Umsögn 
 
Til: Borgarráðs 

Frá: Fjármálastjóra  

Efni: Ádráttur á lán Orkuveitu Reykjavíkur hjá EIB 

 

Orkuveita Reykjavíkur (OR) hefur óskað eftir og fengið tilboð í ádrátt félagsins á fullri lánsheimild 

félagsins hjá Evrópska fjárfestingarbankanum (EIB), 70 mil evra sem Reykjavíkurborg ber ábyrgð á skv. 

sérstöku samkomulagi sem gert var á þessu ári milli eigenda OR og bankans. Við ákvörðun um veitingu 

ábyrgðarinnar var ekki vitað í hvaða gjaldmiðli lánið yrði tekið, til hve langs tíma og hver yrðu lánskjör, 

s.s. vextir og álag. Í tilboði EIB er lýst fjárhæð fyrirhugaðs ádráttar sem er full lánsheimild eða 79,9 

milljónir USD (jafnvirði 70 milljóna evra), uppgjörsdegi hans, vaxtakjörum og endurgreiðsluferli lánsins.  

Fjármálastjóra barst erindi frá Orkuveitu Reykjavíkur (OR), dags 26. október sl., þar sem óskað var eftir 

undirskrift hans, sem staðfestingaraðila ábyrgðar Reykjavíkurborgar, á fyrirhugaðan ádrátt félagsins á 

lán hjá Evrópska fjárfestingarbankanum (EIB). Þar sem nú liggja fyrir ofangreindar upplýsingar um 

lánsfjárhæð ádráttar, lánskjör, lánstími og annað telur fjármálaskrifstofa mikilvægt að þessi atriði hljóti 

samþykki borgarráðs áður en ádrátturinn er staðfestur fyrir hönd borgarsjóðs. Þetta er tilefni 

meðfylgjandi umsagnar, sbr. verklagsregla FMS-VRL-035 um ábyrgðarskuldbindingar Orkuveitu 

Reykjavíkur. 

Lánskjör 

Fyrir liggja ádráttarkjör á áður samþykktri ábyrgð á lántöku OR hjá EIB. Upphaflegir skilmálar 

lánasamnings kveða á um lánsfjárhæð sem nemur 70 milljónum evra og vaxtakjör sem nema 0,52% 

álagi ofan á fljótandi vexti í evrum. Samningurinn heimilar ádrátt í öðrum myntum og eru kjör þá 

aðlöguð að vaxtaumhverfi ádráttarmyntar sem í þessu tilfelli er USD.  

Með samþykki á tilboði EIB liggur fyrir að lánið er til 15 ára með afborgun og vaxtagreiðslum 

ársfjórðungslega en þó hefjast afborganir af höfuðstól ekki fyrr en 19.11.2022, en fyrsta vaxtagreiðsla 

er 19.2.2019. Vextir lánsins eru fastir út líftíma lánsins og nema 4,046%. Vextirnir taka mið af 

verðlagningu gjaldmiðlaskiptasamnings á verðlagningardegi, 26.10.2018 (þ.e. EUR: EURIBOR + 0,52% 

yfir í USD: Fastir vextir).  

Þessum vöxtum til viðbótar leggst svo ábyrgðargjald á OR vegna eigendaábyrgðar. Í dag greiðir OR 

ársfjórðungslega ábyrgðagjald sem nemur 0,91% vegna lána sem fjármagna verkefni í 

sérleyfisstarfsemi. Það þýðir að virkir vextir lánsins verða 4,956% að ábyrgðargjaldinu viðbættu. 
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Rökstuðningur OR fyrir ádráttarmynt, tegund vaxta og tímalengd 

Ádrátturinn er framkvæmdur til samræmis við markmið í eigendastefnu um að fjármagna beri félagið 

í tekjuöflunarmyntum og markmið stjórnar OR um að jafna greiðsluflæði í erlendri mynt. Ádrátturinn 

er því framkvæmdur í USD til samræmis við tekjuflæði vegna langtíma raforkusölusamninga.  

Jafnframt til samræmis við markmið stjórnar OR um að draga úr óvissu vegna breytinga í vöxtum er 

dregið á lánið á föstum vöxtum sem eykur fastvarnarhlutfall lána til lengri tíma litið.  

Til samræmis við markmið um að lengja í lánum til samræmis við líftíma eigna er dregið á lánið með 

hámarks tímalengd og frestun afborgana. Lánið er til 15 ára með fjögurra ára frestun á 

höfuðstólsgreiðslum. 

Ráðstöfun ádráttar 

Vegna misvægis í greiðsluflæði erlendra mynta, einkum EUR og USD, til framtíðar litið hefur OR samið 

við núverandi lánveitendur og framkvæmt skiptasamninga til að jafna greiðsluflæði hverrar myntar. 

Jafnframt hefur OR, á undanförnum árum, aðlagað afborganir erlendra lána að greiðslugetu félagsins.  

Samhliða ádrætti EIB láns hefur OR komist að samkomulagi við Dexia, sem staðfest hefur verið af stjórn, 

um uppgreiðslu allra lána bankans að fjárhæð um EUR 77,9. Uppgreiðslan er annars vegar fjármögnuð 

með ofangreindum ádrætti EIB (~90%) og hinsvegar með innlendri lántöku/sjóði (~10%). 

Samanlögð áhrif EIB ádráttar og Dexia uppgreiðslu eru að innflæði USD og útflæði EUR er jafnað. 

Jafnframt eru greidd upp lán sem bera fljótandi vextir og fjármagnað með lánum sem bera föst 

vaxtakjör. 

Á neðangreindri mynd má sjá samanlögð áhrif EIB fjármögnunar í USD og uppgreiðslu Dexia lána í EUR. 

Eins og sjá má, dregur úr innflæði í USD (jákvæð formerki) og útflæði í EUR (neikvæð formerki). Til 

skýringar á mynd hér á neðan, ef litið er á árið 2024 breytist nettó innflæði í USD úr 3,1 ma.kr. í 1,4 

ma.kr. og nettó útflæði í EUR breytist úr -4,8 ma.kr. í -3,3 ma.kr. Að því sögðu er enn til staðar ójafnvægi 

í gjaldeyrisflæði USD og EUR þrátt fyrir ofangreindar aðgerðir. 
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Umsögn um lánskjör og ráðstöfun ádráttar 

Nú liggur fyrir að ráðstöfun ádráttar er til niðurgreiðslu láns í erlendum gjaldmiðli sem OR hefur ekki 

tekjur í og að vænt tekjuflæði í USD ber bæði vaxtagreiðslur og afborganir vegna þessarar lántöku. Það 

er því ljóst að lántakan og nýting hennar dregur úr ójafnvægi í erlendu sjóðstreymi OR. Þar sem vænt 

tekjuflæði OR í USD ber greiðslur lánsins er óhætt að bera vexti lánsins saman við óverðtryggða vexti í 

ISK. Það næsta sem við komumst í þeim samanburði er sennilega samanburður á vaxtakjörum þessa 

láns og RVKN 35 1, sem er óverðtryggður skuldabréfaflokkur Reykjavíkurborgar til 2035 eða 2 árum 

lengur en lánið frá EIB. Markaðskrafan á RVKN 35 1 í lok dags 30.10.2018 var 6,52% á meðan vextir EIB 

lánsins eru 4,046% og því ljóst að ef greiðslur lánsins eru tryggðar með samsvarandi tekjum í USD þá 

standast þessir vextir vel samanburð við þá vexti sem OR gæti mögulega aflað sér óverðtryggt á 

innlendum skuldabréfamarkaði. 

Hins vegar ef nýta á innlent tekjuflæði til að greiða af láninu hjá EIB verður til gengisáhætta sem gerir 

samanburð á óverðtryggðum ISK vöxtum og óverðtryggðum USD vöxtum ómarktækan. Í því tilfelli er 

nærtækara að horfa til kjara á verðtryggðum ISK vöxtum til samanburðar. Besti samanburðurinn þar 

er útgáfa OR á verðtryggðum skuldabréfum nánar tiltekið OR090524, sem er verðtryggður 

skuldabréfaflokkur með lokagjalddaga 2024, og OR090546, sem er verðtryggður skuldabréfaflokkur 

með lokagjalddaga 2046. Þann 23. október sl. hélt OR útboð í ofangreindum skuldabréfaflokkum og 

var krafan afar hagstæð eða 2,60% á OR090524, tekin fjárhæð 1.350 m.kr., og 2,85% á OR090546, tekin 

fjárhæð 420 m.kr. Í samanburði við vaxtakjör EIB lánsins sem nema 4,046% að viðbættri gengisáhættu 

má sjá að verðtryggðu kjör í ISK eru hagstæðari en þó þarf að taka tillit til þess að fjárhæðirnar í síðasta 

útboði nema einungis 18,3% af heildarlánsfjárhæð EIB lánsins og óvíst hvort hægt væri að afla jafnvirði 

70 milljóna evra á innlendum lánsfjármarkaði til viðbótar við núverandi lánsfjárþörf. 

Ráðstöfun ádráttar hefur bæði jákvæð áhrif á ójafnvægi í erlendu sjóðstreymi OR og verður til þess að 

draga úr ábyrgðum borgarsjóðs á lánum OR sem nemur mismun á EIB láni og lánum hjá Dexia. 

Niðurstaða 

Fjármálaskrifstofa hefur lagt áherslu á mikilvægi þess að lengt verði í lánum OR og fundin verði leið til 

að draga úr misvægi milli tekna í erlendum gjaldmiðli (USD) og greiðsluskuldbindinga í erlendum 

gjaldmiðlum, s.s. með því að auka áherslur á innlendar lántökur vegna nýrra lána og endurfjármagna 

lán í erlendum gjaldmiðlum á innlendum markaði. 

Vakin er athygli á að vaxtakjör lánsins eru heldur hærri en fyrirséð var þegar umfjöllun var um veitingu 

ábyrgðar. Þetta verður líka að skoða í samhengi við að erfitt hefði verið fyrir OR að afla svo mikils 

lánsfjár á innlendum markaði við núverandi aðstæður. 

Það skref sem felst í þessari lántöku miðar í rétta átt. Í fyrsta lagi felst í því lenging á láni sem er 

eftirsóknarvert eins og lýst er hér að framan. Í öðru lagi er lánið tekið í sama gjaldmiðli og erlendar 

tekjur OR eru í sem dregur úr misvægi. Í þriðja lagi er hluti af endurfjármögnuninni fjármagnaður á 

innlendum markaði. 

 

Birgir Björn Sigurjónsson, fjármálastjóri 


	Bréf.pdf
	Disbursement offer - dags. 26. október 2018..pdf
	European Investment Bank _ Finance Contract _ Reykjavik Energy Geotherma.._.pdf
	20150480 85062 FINANCONT 2016-12-15 REYKJAVIK ENERGY GEOTHERMAL  part1
	20150480 85062 FINANCONT 2016-12-15 REYKJAVIK ENERGY GEOTHERMAL  part2

	Umsögn um ádrátt EIB - 2018-10-31.pdf

