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REGLUGERD

um mat a vegnum fjarmagnskostnadi sem viomio um leyfoa ardosemi
vid akvoroun tekjumarka sérleyfisfyrirtzekja i flutningi og dreifingu 4 raforku.

1. gr.
Gildissvid.
Reglugerd pessi tekur til flutningsfyrirteekis og dreifiveitna sem falla undir gildissvid raforku-
laga nr. 65/2003, med sidari breytingum.
i reglugerd pessari er kvedid 4 um 4 hvern hatt skuli reiknadur veginn fjarmagnskostnadur skv.
2. tolul. 3. mgr. 12. gr. og 2. télul. 3. mgr. 17. gr. raforkulaga.

2. gr.
Veginn fiarmagnskostnadur.

Veginn fjarmagnskostnadur er i pessari reglugerd skilgreindur sem vegid medaltal ardsemis-
krofu til eigin fjar umfram almennar verdbreytingar og raunvexti af lanum eftir skatt. Eftirfarandi
formula lysir utreikningi vegins fjarmagnskostnadar eftir skatt ad teknu tilliti til skattspérunar vegna
skuldsetningar:

WACC =erg +drp(1 —Ts)
g = rf +ﬁESM +SL
Tp =17F + sp

par sem WACC stendur fyrir veginn fjarmagnskostnad sem arleg hlutfallstala eftir skatt, e stendur
fyrir viomid um eiginfjarhlutfall, d stendur fyrir vidmid um skuldahlutfall, 75 stendur fyrir
tekjuskattshlutfall viokomandi félagaforms, rp stendur fyrir avoxtunarkréfu eigin fjar, rp stendur
fyrir raunvexti af lanum, ry stendur fyrir grunnvexti (raungildi), B stendur fyrir beta-gildi hlutafjar
fyrirtaekisins, sp stendur fyrir vaxtadlag skulda fyrirtekisins, sy, stendur fyrir ahaettualag markaoar
og s;, stendur fyrir sérstakt aheettualag.

3. gr.
Grunnvextir.

Grunnvextir 1 islenskum kréonum eru skilgreindir sem &voxtunarkrafa 10 ara verdtryggdrar
skuldabréfavisitolu Nasdaqg OMX Iceland sem hefur audkennid OMXI10YI. Grundvéllur peirrar
visitolu eru rikistryggd skuldabréf. Nota skal 10 ara hlaupandi meoaltal pessarar avoxtunarkrofu,
med tveggja ara tof, reiknad 4 grundvelli manadarlegra gagna, par sem midad er vid lokagildi hvers
manadar.

Grunnvextir i Bandarikjadolum eru akvardadir 4 grundvelli samtélu 10 ara viomids verd-
tryggdrar avoxtunarkrofu bandariskra rikisskuldabréfa (e. 10 year TIPS, constant maturity) sem
Gitgefid er af Sedlabanka Bandarikjanna og 10 ara ahaettualags rikissjods fslands. Hvad ahaettualag
rikissjods {slands vardar skal mida vid upplysingar um skuldatryggingaralag til 10 ara (e. 10 year
Credit Default Swap) sem fengnar eru fra vidurkenndri gagnaveitu. Vio mat & skuldatryggingaralagi
skal mida vid nyjustu stadla & hverjum tima sem gefnir eru ut af ISDA (e. International Swaps and
Derivatives Association).

Nota skal 10 4ra hlaupandi medaltal pessarar samtdlu, med tveggja 4ra tof, reiknad & grundvelli
manadarlegra gagna, par sem midad er vid lokagildi hvers méanadar.

Grunnvextir eru akvardadir arlega af Orkustofnun, sbr. 8. gr.
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Gildi til akvordunar a vegnum fjarmagnskostnadi dreifiveitna.
Veginn fjarmagnskostnadur dreifiveitna akvarodast af eftirfarandi gildum og er reiknadur sam-

kvemt WACC formualunni, sem sett er fram 1 2. gr.:

Vidmid um eiginfjarhlutfall e
Vidmid um skuldahlutfall d
Beta-gildi hlutafjar Br
Vaxtadlag Sp
Ahzttualag markadar Su
Sérstakt aheettudlag St

45%
55%
0,89
1%
5%
1%

Mida skal vid grunnvexti 7 i islenskum kronum, sbr. 1. mgr. 3. gr., og tekjuskattshlutfall T
sem akvardad er 4 grundvelli 71. gr. laga nr. 90/2003 um tekjuskatt.

5. gr.

Gildi til akvordunar a vegnum fjarmagnskostnadi flutningsfyrirtcekis
vegna flutnings til dreifiveitna og stornotenda.
a. Veginn fjarmagnskostnadur flutningsfyrirtaekis vegna flutnings til dreifiveitna akvardast af eftir-

farandi gildum, sbr. 2. gr.:

Viomid um eiginfjarhlutfall e
Viomio um skuldahlutfall d
Beta-gildi hlutafjar BE
Vaxtadlag Sp
Ahzttualag markadar Su
Sérstakt dhettudlag s

45%
55%
0,89
1%
5%
1%

Mioa skal vid grunnvexti 7 1 islenskum kronum, sbr. 1. mgr. 3. gr., og tekjuskattshlutfall 7§
sem akvardad er 4 grundvelli 71. gr. laga nr. 90/2003 um tekjuskatt.

b. Veginn fjarmagnskostnadur flutningsfyrirtaekis vegna flutnings til stérnotenda akvardast af

eftirfarandi gildum, sbr. 2. gr.:

Viomid um eiginfjarhlutfall e
Viomid um skuldahlutfall d
Beta-gildi hlutafjar BE
Vaxtaalag Sp
Ahzttualag markadar Su
Sérstakt ahaettualag s

45%
55%
0,89
1%
5%
1%

Mida skal vid grunnvexti 7y i Bandarikjaddlum, sbr. 2. mgr. 3. gr. og tekjuskattshlutfall 75 sem
akvarodad er & grundvelli 71. gr. laga nr. 90/2003 um tekjuskatt.

6. gr.

Samhengi fjarmagnskostnadar og tekjumarka.
Samhengi fjarmagnskostnadar og tekjumarka er lyst sem hér segir:

a. Tekjumork flutningsfyrirtaekis skv. eftirfarandi formalu:

M=K+F+

WACC-A
(1-Ts)

par sem M stendur fyrir fjarhaed tekjumarka, K stendur fyrir settan rekstrarkostnad, T er
tekjuskattshlutfall vidkomandi félagaforms, F stendur fyrir afskriftir og 4 stendur fyrir
bruttdéeignagrunn, p.e. bokfzert virdi fastafjarmuna auk 20% af tekjumorkum sidasta ars.
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b. Tekjumork dreifiveitna skv. eftirfarandi formtlu:

WACC-A

M=K+F+P+D+
(1_Ts)

par sem M stendur fyrir fjarhed tekjumarka, K stendur fyrir settan rekstrarkostnad, F
stendur fyrir afskriftir, P stendur fyrir kostnad vegna orkutaps, Ts er tekjuskattshlutfall vio-
komandi félagaforms, D stendur fyrir flutningskostnad og A4 stendur fyrir brattéeignagrunn,
p.e. bokfert virdi fastafjirmuna auk 20% af tekjumoérkum sidasta ars.

7. gr.
Endurskodun fastra matsbreytna.

Orkustofnun getur, ad fengnu aliti sérfrodra adila og ad hofou samradi vid hagsmunaadila, sbr.
3. mgr. 12. gr. og 3. mgr. 17. gr. raforkulaga, lagt fram tillogu til rddherra um endurskodun fastra
matsbreytna samkvaemt reglugerd pessari ef stofnunin telur tilefni til pess, s.s. vegna sérstakra
adstedna 4 markadi.

Sérfréoir adilar skv. 1. mgr. eru tilnefndir af Orkustofnun og skulu peir hafa sérfraedipekkingu a
svidi fjarmala og fjarmagnskostnadar.

Med hagsmunaadilum skv. 1. mgr. er att vid framleidendur raforku, neytendur, stornotendur,
dreifiveitur og flutningsfyrirtekid.

Orkustofnun getur ad eigin frumkvadi eda ad beidni hagsmunadila bodad til samradsfundar
med hagsmunadilum og hinum sérfr6du adilum. Samradsfundir skulu haldnir eigi sjaldnar en 4 fimm
ara fresti. Fari hagsmunadili fram 4 slikan fund, skal beidni pess efnis 10g0 fram fyrir 1. febrtar &
vidkomandi almanaksari.

8. gr.
Arleg dkvérdun um veginn fjarmagnskostnad.
Orkustofnun skal taka akvordun um grunnvexti naesta almanaksars fyrir 1. mai, byggda 4 for-
sendum um grunnvexti, skv. 1. og 2. mgr. 3. gr. Akvordun grunnvaxta leidir af sér nyja akvordun um
veginn fjarmagnskostnad.

9. gr.
Akveedi til bradabirgda.

f peim tilvikum par sem flutningsfyrirtaeki eda dreifiveita er med lan 4 fostum voxtum sem hafa
eftirstodvar til lengri tima en 5 4ra og lanakjor sem eru meira en halfri prosentu yfir peim raun-
voxtum af ldnum, rp, sbr. 2. gr., er heimilt ad leidrétta veginn fjarmagnskostnad m.t.t. helmings
vidbotarfjarmagnskostnadar sem af pvi hlyst. Mat 4 vidbotarfjarmagnskostnadi skal unnid af Orku-
stofnun i tengslum vid uppgjor tekjumarka. Heimild pessi gildir til loka ars 2020 og 4 vid um lan
sem tekin voru fyrir 1. jali 2012.

bratt fyrir akvaeoi 8. gr. skal Orkustofnun taka akvordun um grunnvexti vegna arsins 2016 eigi
sidar en premur manudum eftir gildistoku reglugerdar pessarar.

bratt fyrir dkveedi 3. gr. og 8. gr. skal, 4 drunum 2016-2024, reikna grunnvexti med eftirfarandi
haetti:

Grunnvextir fyrir arid 2016: '2*(medaltal lokagilda hvers manadar arin 2005 til 2014) +

¥2*(me0altal lokagilda hvers manadar ario 2014).

Grunnvextir fyrir ario 2017: '2*(medaltal lokagilda hvers manadar arin 2006 til 2015) +

¥2*(medaltal lokagilda hvers manadar arin 2014-2015).

Grunnvextir fyrir ario 2018: 2*(medaltal lokagilda hvers manadar arin 2007 til 2016) +

2*(medaltal lokagilda hvers manadar arin 2014-2016).

Grunnvextir fyrir arid 2019: '2*(medaltal lokagilda hvers manadar arin 2008 til 2017) +

Y2*(medaltal lokagilda hvers manadar arin 2014-2017).

Grunnvextir fyrir arid 2020: ’2*(medaltal lokagilda hvers manadar arin 2009 til 2018) +

2*(medaltal lokagilda hvers manadar arin 2014-2018).
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Grunnvextir fyrir arid 2021: 2*(meodaltal lokagilda hvers manadar arin 2010 til 2019) +
2*(medaltal lokagilda hvers manadar arin 2014-2019).
Grunnvextir fyrir arid 2022: '2*(medaltal lokagilda hvers manadar arin 2011 til 2020) +
Y2*(medaltal lokagilda hvers manadar arin 2014-2020).
Grunnvextir fyrir arid 2023: '2*(medaltal lokagilda hvers manadar arin 2012 til 2021) +
*(medaltal lokagilda hvers manadar arin 2014-2021).
Grunnvextir fyrir arid 2024: 2*(medaltal lokagilda hvers manadar arin 2013 til 2022) +
2*(medaltal lokagilda hvers manadar arin 2014-2022).

10. gr.
Lagastod og gildistaka.
Reglugerd pessi er sett 4 grundvelli 8. mgr. 12. gr. og 8. mgr. 17. gr. raforkulaga nr. 65/2003,
med sidari breytingum, og 6dlast pegar gildi.

Atvinnuvega- og nyskopunarraduneytinu, 15. februar 2016.

Ragnheidur Elin Arnadoéttir
i0nadar- og vidskiptaradherra.

Ingvi Mar Pdalsson.

B-deild — Utgafud.: 1. mars 2016
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