Fjarmal og

arsreikningur

Raforkuvinnsla og sala Landsvirkjunar a arinu 2013 gekk vel. Selt magn nam 13.186 GWst a arinu
sem er mesta raforkusala i ségu félagsins. A 4rinu var ad mestu lokid vid byggingu
Budarhalsvirkjunar sem skilar félaginu aukinni framleidslugetu fra mars 2014.



G6d afkoma grunnrekstrar

Arid 2013 haekkudu tekjur fra fyrra ari vegna aukinnar raforkusélu og haekkandi flutningstekna en @ méti kom ad dlverd 3
heimsmarkadi fér lzekkandi 4 drinu. Afkoma grunnrekstrar, hagnadur fyrir éinnleysta fjarmagnslidi, hefur farid haekkandi
sfdustu ar og var 2013 besta afkomuar { ségu fyrirtaekisins. bratt fyrir petta var tap 4 rekstri fyrirtzekisins eftir skatta. Tapid
skyrist af lzekkun dlverds a heimsmarkadi sem kemur medal annars fram { mikilli lzekkun & bokfzerdu verdi innbyggdra
afleida sem fyrirtaekid getur haft takmérkud ahrif a.

Handbzert fé fra rekstri nam 258 milljonum USD sem er pad nzest haesta { s6gu samstaedunnar. Fjarfestingar haekkudu fra
fyrra dri en sokum g6ds sjédstreymis var mogulegt ad halda afram ad greida nidur skuldir og styrkja fjarhagsstédu
fyrirtaekisins.

Landsvirkjun hefur & undanférnum arum markvisst unnid ad pvi ad draga tr dhaettu. Helstu fjarhagslegu ahzettupaettir
eru dlverd, vextir og gengi gjaldmidla gagnvart Bandarikjadal.

REKSTRARTEKJUR EBITDA HANDBZ/RT FE FRA REKSTRI FRIALST STIODSTREYMI
HAGNADUR FYRIR OINNLEYSTA NETTO SKULDIR EIGINFJARHLUTFALL SELT MAGN

FJARMAGNSLIDI
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Hagnadur fyrir innleysta fjarmagnslidi er sa maelikvardi sem Landsvirkjun horfir til pegar grunnrekstur fyrirtaekisins er
metinn. Hagnadur fyrir innleysta fjdrmagnslidi nam 121,8 m. USD &rid 2013 en var 103,7 m. USD &rid a8ur. Fyrirtekid
horfir til pessa mzelikvarda par sem ad éinnleystir fjarmagnslidir eru reiknadir lidir sem hafa engin ahrif 4 sjédstreymi.
Miklar sveiflur geta verid a pessum reiknudu lidum, sem fyrirtaekid getur haft takmdrkud ghrif 3. Af peim s6kum er ekki
rétt ad horfa einungis & afkomu félagsins eftir skatta vid mat a grunnrekstri félagsins.
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Fjarfestingarhreyfingar a arinu 2013 namu 149,5 m. USD en einungis 10 m. USD voru vegna vidhaldsfjarfestinga f
aflst6dvum og flutningsmannvirkjum, p.e. fjarfestingar sem eru naudsynlegar fyrirtekinu til ad halda dfram ndverandi
rekstri. Frjdlst sjédstreymi fyrirtaekisins nam pvi 248 m. USD & arinu. Frjdlst sjodstreymi getur fyrirtaekid notad til daemis til
nyrra fjarfestinga (sem ndmu um 138 m. USD), nidurgreidslu skulda eda greitt eigendum Gt ard. Handbzert fé fyrir
fjarmégnunarhreyfingar nam 109 m. USD & drinu.

Nettd skuldir voru 2.429 m. USD {lok ars 2013 og standa naestum { stad pratt fyrir ad handbzert fé frd rekstri ad teknu tilliti
til fjarfestinga hafi verid jakvaett um 109,0 m. USD. Meginastaedur pess eru reiknad gengistap vegna ldna f annarri mynt en
Bandarikjadal og verdbzetur. Veginn medalliftimi lanasafnsins var um 6,3 ar. Eigid fé fyrirtaekisins laekkadi litillega & arinu
og var 1.658,1m. USD i lok ars. Eiginfjarhlutfallid lzekkadi einnig en pad var 36,3% { drslok 2013 en 37,6% i lok drs 2012.

Nettd skuldir og eiginfjarhlutfall
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Hordur Arnarson, forstjori

»Grunnrekstur Landsvirkjunar arid 2013 gekk vel. Raforkusala jokst
um 416 GWst og var st mesta { sogu fyrirtaekisins eda 13.186 GWist.
Rekstrartekjur haekkudu um 3,7% og hagnadur fyrir 6innleysta
fjarmagnslidi og EBITDA jokst einnig. brdtt fyrir agaetan
rekstrararangur f erfidu markadsumhverfi var Land

med tapi. Astedu pess ma rekja til lekkandi alverds & hei

og ahrifa pess a reiknad verdmat raforkusamninga. Af

Landsvirkjunar mun &fram rddast af préun dlverds, vaxi
gjaldmidla en alverd er lagt um pessar mundir og préun
had."

Horfur f rekstri

Landsvirkjun mun &fram leggja aherslu & nidurgreidslu skulda dsamt pvi ad auka hagraedi og draga almennt ur dhaettu i
rekstri fyrirtaekisins. Afkoma Landsvirkjunar mun 4fram radast ad miklu leyti af préun alverds, vaxta og gjaldmidla. Tekjur
fyrirtaekisins eru ad hluta til tengdar verdi 4 dli og breytingar a alverdi & heimsmérkudum hafa pvi afram ahrif 4
framtidartekjur Landsvirkjunar. Alverd er um pessar mundir lagt og mikil dvissa um préun pess & nastu misserum.
Meirihluti Iana fyrirtaekisins ber breytilega vexti og pvi er dframhaldandi ldgt vaxtastig mikilvaegt rekstrinum.

Sidasta vatnsar (sem er fra 1. oktdber til 30. september hvers ars) var slakt vegna urkomuleysis og kulda & halendinu sem
olli pvi ad ekki nadist ad fylla 6ll midlunarlon Landsvirkjunar sidasta haust. Pad sem af er yfirstandandi vatnsari hefur
innrennsli i 6nin verid talsvert undir medallagi. Vegna pessa hefur Landsvirkjun purft ad tilkynna um skerdingu 4
afgangsorku. Aformadar skerdingar eru i fullu samraemi vid gildandi raforkusamninga og gert rad fyrir ad paer geti or3id
allt ad 2% af dzetladri raforkusélu Landsvirkjunar a arinu 2014. Ef leysingar hefjast getur stadan breyst hratt til batnadar
og skerdingum verdur pa aflétt.

Budarhalsvirkjun var formlega gangsett og tekin f fullan rekstur f mars 2014. Naestu virkjanaverkefni Landsvirkjunar sem
azetlad er ad komi til framkvaemda verda @ Nordausturlandi, en framvinda peirra er had orkusdlusamningum vid
raforkukaupendur og videigandi heimildum.

Aframhaldandi dhersla 3 skuldalaekkun

Landsvirkjun mun afram leggja h6fudaherslu 3 ad greida sem mest nidur miklar skuldir fyrirtaekisins. Langstaerstur hluti af
handbaeru fé fyrirtaekisins fra rekstri mun pvi, likt og sidustu ar, fara f ad standa skil & afborgunum skulda.

Fra arslokum 2009 hafa nettd skuldir lekkad um 395 m. USD en prétt fyrir pad er Landsvirkjun ennpa of skuldsett. Nettd
skuldir eru nti 7,4 sinnum EBITDA (rekstrarhagnadur fyrir afskriftir) en pad er um tvéfalt haerra hlutfall en hja
sambeerilegum orkufyrirtekjum i ndgrannaléndum. Markmid Landsvirkjunar er ad na pessu hlutfalli nidur fyrir 5 innan
nokkurra dra en pad myndi skapa aukid svigrum til ad endurfjarmagna erlendar skuldir til langs tima & hagstaedum
vaxtakjérum.

Fylgiskjol

Hér ma saekja arsreikning Landsvirkjunar 2013 & rafraenu formi. Skjolin innhalda annars vegar arsreikninginn i heild sinni
Acrobat (pdf) skjali og hins vegar helstu staerdir i Excel (xIs) skjali.

Arsreikningur 2013 Helstu staerdir
0,36 MB PDF SKJAL 0,08 MB EXCEL SKJAL



Rekstraryfirlit 2013

Rekstrartekjur samstaedunnar haekkudu um 15,1 m. USD fra arinu d8ur, eda tr 407,8 m. USD i 422,9 m. USD. Haekkunin
skyrist einkum af aukningu  seldu magni og hzerri flutningstekjum. Medalheildséluverd til almenningsrafveitna (4n
flutningskostnadar) var 4,0 kr./kWst 4 drinu samanborid vid 3,9 kr./kWst 4rid 43ur. Medalverd til idnadar var 25,8
USD/MWst en var 26,2 USD/MWst arid adur. Medalverd til idnadar er reiknad med flutningskostnadi par sem pad a vid.
Flutningstekjur haekka & milli ara Gr 44,4 m. USD 56,5 m. USD sem skyrist adallega af haekkun 4 gjaldskra. Ahzettuvarnir
verja rekstur félagsins ad hluta gegn sveiflum i dlverdi og ndmu tekjufaerdar innleystar dhaettuvarnir um 15 m. USD &rid
2013 samanborid vid 18 m. USD &rid 2012.
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Rekstrarkostnadur an afskrifta og virdisryrnunar nam 93,8 m. USD a drinu 2013 en var 86,5 m. USD arid ddur.
Rekstrarhagnadur samstaedunnar fyrir afskriftir, EBITDA, nam 329,17 m. USD og haekkadi fra fyrra ari. EBITDA hlutfallid er
77,8°% en var 78,8 % arid 2012 og hefur verid nokkud stédugt fra 2009. A3 teknu tilliti til afskrifta nam rekstrarhagnadur,
EBIT 211,5 m. USD en var 209,0 m. USD &rid adur.
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Hagnadur fyrir dinnleysta fjarmagnslidi er sd maelikvardi sem Landsvirkjun horfir til begar pad metur grunnrekstur
félagsins. Hagnadur fyrir 6innleysta fjarmagnslidi nam 121,8 m. USD &rid 2013 en var 103,7 m. USD 4rid adur.

Innleystur gjaldeyrismunur var jakvaedur um 7 m. USD &rid 2013 (neikvadur um 5 m. USD &rid adur) og 4 hlut i betri
afkomu grunnrekstrar. Medalnafnvextir langtimalana voru um 3,5% ad teknu tilliti til rikisabyrgdargjalds en voru um
3,3% arid ddur. Lagt vaxtastig a heimsmarkadi og laekkun skulda sidustu ara hefur haft jakvaed ahrif 4 afkomu
fyrirtaekisins.



Hluti af orkus6lusamningum maddurfélagsins eru tengdir préun alverds. Alpjédlegir reikningsskilastadlar krefjast pess ad
su tenging sé reiknud upp sem innbyggd afleida. Reiknud breyting a verdmzeti pessarar innbyggdu afleidu feerist
rekstrarreikning og er 174,6 m. USD til gjalda & arinu 2013 en var 3,4 m. USD til gjalda arid adur. Gjaldeyrismunur og
gangvirdisbreytingar eru ad mestu leyti dinnleyst og verdur ad hafa pad i huga vid mat 4 afkomu fyrirtekisins. Oinnleystir
fjarmagnslidir eru pvi sérgreindir f framsetningu stjérnenda.

Afkoma arsins eftir skatta er hdd breytingum a dinnleystum fjarmagnslidum sem félagid hefur takmorkud ahrif 3. Vegna
lekkunar dlverds & heimsmarkadi var arid 2013 tap a rekstri Landsvirkjunar 38,5 m. USD samanborid vid hagnad upp a
55,3 m. USD arid adur.

Fylgiskjol

Hér ma saekja arsreikning Landsvirkjunar 2013 & rafraenu formi. Skjélin innhalda annars vegar arsreikninginn f heild sinni {
Acrobat (pdf) skjali og hins vegar helstu staerdir i Excel (xIs) skjali.

E Arsreikningur 2013 B Helstu staerdir



Efnahagsreikningur

Heildareignir Landsvirkjunar voru 4.569 m. USD { drslok 2013. Lausafjdrstada Landsvirkjunar er med agaetum en
handbaert fé i arslok 2013 var 288 m. USD. Fyrirtaekid hefur adgang ad samningsbundnum veltilanum og er 6adreginn
hluti peirra 291 m. USD. bar ad auki eru 64dregin langtimalan ad fjarhaed 10,7 m. USD. Lausafé og 6adregin lan voru pvi
alls 590 m. USD.

Vaxtaberandi skuldir namu 2.717 m. USD i arslok 2013 og hafa haekkad um 93 m. USD fra arslokum 2012 pegar paer namu
2.625 m. USD. A3 teknu tilliti til handbzers fjar og bundinna innstaedna pa namu nett6 skuldir Landsvirkjunar 2.429 m.
USD f arslok en voru 2.436 m. USD { drslok 2012 og hafa lzekkad um 6,4 m. USD.

Nettd skuldir voru 2.429 m. USD {lok ars 2013 og standa naestum { stad pratt fyrir ad handbzert fé frd rekstri ad teknu tilliti
til fjarfestinga hafi verid jakvaett um 109,0 m. USD. Megindastaedur pess eru reiknad gengistap vegna lana f annarri mynt en
Bandarikjadal og verdbzetur. Veginn medalliftimi lanasafnsins var um 6,3 ar.

Eigid fé fyrirtaekisins leekkadi a arinu og var 1.658 m. USD i lok ars. Eiginfjarhlutfalli® leekkadi einnig en pad var 36,3% |
arslok 2013 en 37,6% i lok ars 2012.

Nett6 skuldir og eiginfjarhlutfall
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Kennitélur

Landsvirkjun er ennpa tiltélulega skuldsett fyrirteki en hefur 4 sidustu drum unnid markvisst ad laekkun skulda og
bzetingu mzlikvarda sem hafa ahrif 4 lanshaefismat fyrirtaekisins.

Skuldsetning samstaedunnar maeld & méti rekstrarhagnadi fyrir afskriftir (nett6 skuldir / EBITDA) laekkar r 7,58x i drslok
2012 {7,38x i arslok 2013. Hlutfall veltufjar fra rekstri (FFO) 4 méti nett6 skuldum fer dr 9,9% arid 2012 110,6% i arslok
2013.

Vaxtapekjan (EBITDA / nett6 vaxtagjéld) haekkar i 3,51x en var 3,27x i drslok 2012. Hlutfall veltufjar fra rekstri (FFO) & méti
vaxtagjéldum haekkar ar 2,36x i lok drs 2012 { 2,66x { arslok 2013.

Ardsemi eigin fjar reiknast frd afkomu og pvi geta innbyggdar afleidur og 6innleystur gjaldeyrismunur haft mikil ahrif a
nidurstéduna. Ardsemi eigin fjar var 3,3 % fyrir arid 2012 en neikvaed um 2,3 % arid 2013
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Vaxtapekja og nett6 skuldir / EBITDA
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Fylgiskjal

Hér ma szekja arsreikning Landsvirkjunar 2013 & rafraenu formi. Skjélin innhalda annars vegar arsreikninginn f heild sinni f
Acrobat (pdf) skjali og hins vegar helstu steerdir i Excel (xIs) skjali.
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Sj6dstreymisyfirlit

Handbzert fé samstedunnar haekkadi um 100,1m. USD & drinu 2013 og var 288,0 m. USD { drslok. bréunin sést 4 grafinu
hér ad nedan. Handbzert fé fra rekstri samstaedunnar nam 258,5 m. USD sem er nzest besta ar i ségu félagsins.
Fjarfestingarhreyfingar haekkudu milli ara og namu 149,5 m. USD par sem framkvaemdir vid Budarhalsvirkjun voru
fyrirfferdamestar. Afborganir Iana og gjaldmidlaskiptasamninga umfram lantékur namu 0,8 m. USD og greiddur ardur,
12,8 m. USD vegna rekstrardrsins 2012,
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Fjarfestingarhreyfingar namu 149,5 m. USD en einungis 10 m. USD voru vegna vidhaldsfjarfestinga tengdum aflstédvum
og flutningsmannvirkjum fyrirtaekisins. Frjdlst sjodstreymi nam pvi 248 m. USD. Frjdlst sj68streymi getur félagid notad til
daemis til nyrra fjarfestinga, en paer ndamu um 138 m. USD, til nidurgreidslu skulda eda greitt eigendum at ard. Handbaert
fé fyrir fiarmégnunarhreyfingar nam pvi 109 m. USD.



Handbeert fé fra rekstri hefur stadid undir fjarfestingum sidustu ara, pad er pegar buid er ad taka tillit til fjarfestinga hefur

verid jakvaedur afgangur af handbaeru fé fra rekstri. Pad er forsenda pess ad Landsvirkjun hefur getad leekkad nettd
skuldir sidustu ar.

Handbzert fé fra rekstri fyrir fjarmagnshreyfingar
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Hér ma szekja arsreikning Landsvirkjunar 2013 & rafraenu formi. Skjélin innhalda annars vegar arsreikninginn f heild sinni {
Acrobat (pdf) skjali og hins vegar helstu steerdir i Excel (xIs) skjali.

Arsreikningur 2013 Helstu staerdir
0,36 MB PDF SKJAL 0,08 MB EXCEL SKJAL



Styring fjarhagsahaettu

Ahzttustyring hefur eftirlit med ad greina og styra fjarhagslegri ahaettu Landsvirkjunar i peim tilgangi a3 draga ar
sveiflum  rekstri. Fjarhagsleg ahzetta félagsins greinist { markadsdhaettu, lausafjarahaettu og métadiladhaettu, en
markadsahaetta félagsins er einkum prenns konar; dlverdsahaetta, vaxtadhzetta og gjaldmidladhaetta.

Alverdsihzetta

Ahztta félagsins vegna breytinga 4 4lverdi er umtalsverd par sem um 40% tekna af raforkusélu eru bundin alverdi.
Félagid hefur pvi gert afleidusamninga til ad treysta tekjugrundvéll sinn og draga ur sveiflum. Settar hafa verid inn varnir
fyrir um 50% af d=tludu sjédstreymi arsins 2014 og um 25% fyrir arid 2015.

Verulega hefur dregid tr ahaettu vegna dlverdstengingar en fra drinu 2009 hefur hlutfall tekna af raforkusélu med

tengingu vid alverd lekkad ur 66% {40%.

Vaxtadhaetta

Landsvirkjun byr vid vaxtadhaettu vegna vaxtaberandi eigna og skulda. Skuldir félagsins bera baedi fasta og breytilega
vexti og eru vaxtaafleidur nyttar til styringar a vaxtadhzettu. Vaxtaberandi fjarskuldir eru mun hzerri en vaxtaberandi
fjdreignir og er ahzetta félagsins pvi falin i mégulegri haekkun vaxta og auknum fjarmagnskostnadi. i arslok 2013 var
hlutfall skulda med breytilega vexti um 59% samanborid vid 64 % i arslok 2012.

A undanférnum arum hefur verid dregid verulega r dhzettu af haekkun vaxta en hlutfall fastra vaxta hefur haekkad ur

16% 1 41% & darunum 2009 til 2013.
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Gjaldmidladhzetta er su dhaetta ad fé tapist vegna dhagstaedra breytinga a gengi gjaldmidla. Gjaldmidladhaetta
Landsvirkjunar hlyst af greidsluflaedi, eignum og skuldum sem og af &llum almennum vidskiptum i 68rum myntum en
starfraekslumynt. Starfraekslumynt félagsins er Bandarikjadalur og myndast pvi gjaldmidladhzetta af sj6dstreymi og opinni

st6du efnahagsreiknings { 6drum myntum en Bandarikjadal.

pad er stefna Landsvirkjunar ad draga ur gjaldmidladhzettu med pvi ad auka vaegi Bandarikjadals i lanasafni félagsins.
Unnid hefur verid markvisst ad pvi ad draga ur gjaldmidladhaettu og f peim tilgangi hefur Landsvirkjun undanfarin tvé ar
gert samninga um skilmalabreytingar Iana ur evrum yfir { Bandarikjadal ad fjarhaed 190 milljénir evra. Fra arinu 2009 hefur

hlutfall Bandarikjadals f lanasafni haekkad Gr30% 54 %.
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Tekjur félagsins eru ad mestum hluta i Bandarikjadal. Adrar tekjur eru i islenskum og norskum krénum en
gjaldmidladhaetta vegna pessara mynta er takmérkud par sem nettun er i sj6dstreymi fslenskra kréna og tekjur i norskum
krénum eru hlutfallslega litlar. Greidsludhzetta vegna afborgana og vaxta i evrum nzestu drin hefur verid takmérkud med
afleidusamningum.

Lausafjarahaetta

Lausafjarahzetta felur i sér haettu 3 tapi ef félagid getur ekki stadid vid skuldbindingar sinar a gjalddaga. Félagid lagmarkar
lausafjarahaettu med virkri styringu lausafjar sem felur { sér ad naegt laust fé er til stadar & hverjum tima til ad standa undir
skuldbindingum félagsins. Til ad tryggja sem best jafnvaegi a milli skuldbindinga og vaentra tekna er [6g8 ahersla 4 rima
lausafjarstodu félagsins { formi handbaers fjar og adgengis ad samningsbundnum veltilanum.

Til ad tryggja adgengi ad fjarmagni og vidhalda sveigjanleika i fjarmégnun hefur Landsvirkjun nytt mismunandi tegundir
ldna. Undanfarin ar hefur fiarmégnun po ad mestu farid fram i gegnum rikistryggdan EMTN (e. Euro Medium Term Note)
rammasamning fyrirtekisins. [ arslok 2013 var stada lana undir EMTN samningnum um 1,82 milljardar USD en
heildarfjarh=d getur ad hamarki numid 2,5 milljordum USD.

A rinu 2013 undirritadi Landsvirkjun nyjan EMTN (e. Euro Medium Term Note) rammasamning um alpjé3legar
skuldabréfautgafur, an rikisabyrgdar. Heildarfjarhad rammasamningsins er 1 milljardur Bandarikjadala. [ arslok var stada
lana undir EMTN samningi an rikisabyrgdar um 30 milljénir USD.
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Dregid er ur endurfjarmognunardhaettu félagsins med jafnri dreifingu afborgana og vaxta og med l6ngum liftima
utistandandi lana. Veginn medalliftimi skulda er 6,3 ar og hlutfall lana a gjalddaga innan 12 manada er 6,5%.

(*) A drinu 2013 var samid vid eiganda skuldabréfs um ad fella nidur dkvaedi sem veitti honum arlegan rétt til pess ad
innkalla skuldabréfid. Landsvirkjun hafdi fram ad pvi skilgreint skuldabréfid sem skammtimalan vegna
innkéllunardkvaedisins en eftir breytinguna verdur pad faert & medal langtimaskulda. Skuldabréfid er ad fjarh=d 50
milljénir evra og er lokagjalddagi pess i mars 2020.
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i lok desember 2013 nam handbzert fé félagsins um 288 milljignum USD en ef tekid er tillit til 64dreginna veltildna (200
milljénir USD og 10.500 milljénir ISK) og 6adreginna langtimaldna ad fjarhaed 10,7 milljonir USD pa hefur félagid adgang ad
alls um 590 milljgnum USD. A3 teknu tilliti til sjédstreymis fra rekstri telur fyrirtaekid adgengi ad lausafé tryggt til arsloka
2015.

Métadiladhaetta

Mdtadiladhaetta felur i sér haettu & ad gagnadili samnings uppfylli ekki dkvaedi hans. Métadiladhaetta Landsvirkjunar
verdur fyrst og fremst til vegna raforkusamninga til idnadar og afleidusamninga fyrirtaekisins sem eru gerdir
ahaettuvarnarskyni. bratt fyrir ad um verulegar fjarhaedir geti verid ad raeda er dhaettan takmaérkud med kréfum
fyrirtaekisins um gaedi métadila. Landsvirkjun hefur sett sér sem vidmid vardandi afleiduvidskipti ad ekki eru gerdir
samningar vid fjarmalastofnanir sem hafa laegri lanshaefiseinkunn en A-fra Standard og Poor’s eda sambaerilega
lanshzefiseinkunn fra 68rum vidurkenndum matsfyrirtaekjum. Adur en gerdir eru samningar um sélu 4 raforku er farid
itarlega yfir fjarhagsst6du vidkomandi fyrirtekja og modurfélaga peirra ef vid a.

Fylgiskjol

Hér ma szekja arsreikning Landsvirkjunar 2013 & rafraenu formi. Skjélin innhalda annars vegar arsreikninginn f heild sinni f
Acrobat (pdf) skjali og hins vegar helstu steerdir i Excel (xIs) skjali.

H Arsreikningur 2013 h Helstu staerdir



