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1. Samantekt

Stefna 1 lanamalum rikissjods arin 2011 — 2014 endurspeglar aform stjornvalda um
framkvemd lansfjarmégnunar a timabilinu. Meginmarkmid stefnunnar er ad tryggja ad
lansfjarporf og fjarhagslegum skuldbindingum rikissjods s¢ maett med lagmarkskostnadi
ad teknu tilliti til varfeerinnar aheettustefnu. Pa skal studla ad frekari uppbyggingu a
skilvirkum frum- og eftirmarkadi med innlend rikisverdbref.

Uppbygging markflokka rikisbréfa midar ad pvi hver flokkur verdi nagilega stor til
ad tryggja virka verdmyndun a eftirmarkadi. Arlega verda gefnir Gt 2, 5 og 10 ara mark-
flokkar rikisbrefa. Til ad draga ar endurfjarmégnunarahaettu er stefnt ad pvi ad endur-
greidsluferill rikisverdbrefa verdi sem jafnastur. Pa er stefnt ad pvi ad medallanstimi
verdi a.m.k. 4 ar.

Lan rikissjods 1 erlendum gjaldmidlum eru tekin til ad styrkja gjaldeyrisforda Sedla-
bankans. Stefnt er ad reglulegri tgatu markadsskuldabrefa rikissjods a alpjodlegum
morkudum og hofda skal til fjolbreytts hops fjarfesta.

Heildarskuldir rikissjods 1 arslok 2010 namu um 83% af VLF. Stefnt er ad pvi ad
leekka heildarskuldir a timabilinu pannig ad peer verdi laegri en 70% 1 arslok 2014.
Hreinar skuldir namu um 43% af VLF 1 arslok 2010. Stefnt er ad pvi ad lackka peer 1 um
35% af VLF fyrir arslok 2014

[ stefnunni er lyst nliverandi samsetningu lana rikissjods, helstu aheaettupattum vid
lanastyringu og ahaettuskuldbindingum rikissjods. Pa er lyst skipulagi vid framkvemd
lanamala. Fjarmalaraduneytid ber abyrgd a lanaumsyslu rikisins, motar stefnu 1 lana-
malum og tekur akvardanir um verdbrefattgatu. Lanamal rikisins, serstok deild innan
Sedlabankans, ser um framkvaemd stefnunnar i samraemi vid samning milli pessara adila.

Ad lokum er 1 stefnunni fjallad um upplysingagjof til markadsadila. Samskipti vid
markadsadila, innanlands og utan, verda aukin med meiri upplysingagjot og reglulegum
fundum.

Stefna 1 lanamalum rikisins verdur uppfard og endurskodud arlega.
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2. Markmid vid lénast)'fringu rikisins

Helstu markmid vid lanastyring rikisins eru:

1. AJ tryggja ad lansfjarporf og fjarhagslegum skuldbindingum rikissjods se maett med
lagmarkskostnadi til lengri tima litid, ad teknu tilliti til varfeerinnar aheettustefnu.

2. Ad tryggja ad endurgreidsluferill lana s¢ 1 samreemi vid greidslugetu rikisins til lengri
tima litid.

3. AJ vidhalda og studla ad frekari uppbyggingu a skilvirkum frum- og eftirmarkadi
med innlend rikisverdbréf.

4. Ad hofda til breids hops fjarfesta i rikisverdbrefum og nyta fjolbreytta fjarmognunar-
moguleika.

2.1 Stefna 1 lanamalum
Stefna 1 lanamalum rikisins arin 2011-2014 endurspeglar aform stjornvalda um fram-
kveemd lansfjarmognunar a timabilinu. Stefnan verdur uppfaerd og endurskodud arlega.

Leitast er vid ad marka skyra stefnu 1 lanamalum og setja fram meelanleg markmid.
Einnig ad proa greiningarteeki til ad skilgreina hugsanlega ahaettupaetti sem kunna ad felast
i lanasafninu, fylgjast med peim og draga ur ahrifum peirra.

Stefnan skapar umgjord fyrir adgerdir 1 skuldastyringu sem mida ad pvi ad lagmarka
vaxtakostnad rikissjods ad teknu tilliti til varfeerinnar aheettustefnu.

Samskipti vid markadsadila verda aukin. Stjornvold verda synilegri, t.d. med reglu-

legum fundum med adalmidlurum og fjarfestum um malefni er varda lanamal rikisins.

3. Vidmid vid styringu lanamala

i pessum kafla er lyst vidmidum fyrir virka styringu a lanasafni rikissjods naestu misserin.
Til ad maeta eftirspurn eftir nyjum Gtgafum rikisverdbrefa og til ad auka seljanleika

markflokka, verdur leitast vid ad skipta at 6markadshaefum rikisverdbrefum fyrir mark-

flokka eftir pvi sem adstaedur leyfa. Forsenda fyrir slikum skiptum er ad pau samramist

markmidi um ad lagmarka vaxtakostnad rikissjods til lengri tima litid ad teknu tilliti til

varfeerinnar aheettustefnu.

3.1 Heildarsamsetning lanasafns

[ eftirfarandi umfjollun um samsetningu lanasafns eru undanskilin lan til styrkingar
gjaldeyrisforda. Serstok stefna gildir um styringu lana sem tekin eru til styrkingar gjald-
eyrisforda. Um pau verdur fjallad 1 kafla 5 um endurfjarmégnun erlendra lana.

Samsetning lanasafnsins midast ad draga tr heildarahattu og studla ad virkum mark-
adi sem hofdar til breids hops fjarfesta og myndar grunn ad verdlagningu annarra fjar-
malaafurda.

Rikissjodur leggur mesta aherslu a atgafu overdtryggdra rikisbrefa, enda mynda
slikar Gtgafur grunn ad virkum skuldabrefamarkadi. Rikissjodur gefur einnig at verd-
tryggd rikisbref, sem @tlad er ad hofda til innlendra langtimafjarfesta sem jafnan fjarfesta
i slikum verdbrefum. Einnig er svigram til pess ad taka lan i erlendum gjaldmidlum.
Hlutfall slikra lana verdur po lagt til ad audvelda styringu a lanasafninu med skilvirkum
haetti pegar sveiflur verda a gengi erlendra gjaldmidla.
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Viémiéunarreglur fyrir samsetningu lanasafns rikissjods eru eftirfarandi:

Overétryggé lan 60—80%
Verétryggé lan 20—40%
Erlend lan 0—20%
Mynd 1 sjnir samsetningu lanasafns- MYND 1
ins 1 desember 2010, ad fratéldum lan- LANASAMSETNING AN GJALDEYRISFORDALANA

um til styrkingar gjaldeyrisforéa.

3.2 Vidmid vid lantoku

Fjérmélarééuneytié hefur, a grundveui B Erlendar myntir 6%
4 ’ Noe - . Verdtryggt 29%
laga um lanasyslu rikisins, sett fram vid- == Overdtryggt 65%

mid sem fara ber eftir vid lénaumsjslu.

Meginviémié fyrir lanasafnid eru:

1. Endurgreidsluferill:
Endurgreidsluferill verdbrefattgafu rikissjods skal vera sem jafnastur, til lengri tima
litid, par sem endanleg staerd einstakra atgafuflokka verdur apekk.

2. Markflokkar:
Uppbyggingu markflokka verdur hagad pannig ad hver flokkur verdi nacgilega stor til
ad tryggja virka verdmyndun a eftirmarkadi. Fjoldi flokka og staerd peirra skal taka
mid af skuldum rikissjods.

3. Hlutfall endurfjarmognunar:
Hlutfall lana rikissjods sem gjaldfalla a serhverju 12 manada timabili, ad fradregnum
onotudum lansheimildum, skal ad hamarki nema 30% af Gtistandandi skuldum rikis-
5j00s.

4. Lanstimi:

Medallanstimi lanasafnsins skal vera 4 ar ad légmarki.

3.3 Melanleg markmid

Stjornvold gera ser grein fyrir mikilveegi skyrra og meelanlegra markmida vid styringu
lanamala til ad geta metid sjalfbaerni skulda rikissjods. Markmidin eru byggd a efnahags-
aztlun stjornvalda og astandi pjodarbuskaparins. [ samreemi vid 4etlun fyrir arin 2011-

2014 er stefnt ad bvi ao:

1. Heildarskuldir sem hlutfall af vergri landsframleidslu (VLF) verdi undir 70% arid
2014 Til lengri tima er stefnt ad pvi ad skuldir verdi leegri en 60% af VLE.

2. Arlegar endurgreidslur innlendra rikisbrefa sem hlutfall af vergri landsframleidslu
verdi laegri en 6%.

3. Handbeert fe, 1 kronum, a innlansreikningum rikissjods nemi a hverjum tima a.m.k.

80 ma.kr.

Pessi markmid eru had endurskodun forsendna um efnahagsmél og rikisfjarmal. For-

sendur verda uppfaerdar eftir pvi sem purfa pykir.
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4, Illtgéfa a innlendum markadi

Lansfjarporf rikissjods verdur annars vegar maett med utgafu rikisverdbrefa a innlendum
markadi og hins vegar med pvi ad ganga a innsteedur rikissjods i Sedlabanka Islands. I
pessum kafla verdur fjallad um lansfjarpéorf og innstaedur rikissjods. Einnig verdur fjallad
um fyrirkomulag vid atgafu rikisverdbrefa, par a medal stefnu vardandi endurgreidslu-
feril og medallanstima asamt uppbyggingu markflokka.

4.1 Lansfjarport

Axetlud lansfjarport rikissjods byggist a forsendum sem fjarmalaraduneytid hefur lagt
fram 1 tengslum vid efnahagsaatlun stjornvalda. Hrein lansfjarporf samanstendur af
handbaeru feé fra rekstri og fjarmunahreyfingum.

Tafla 1 synir hreina lansfjarporf samkvaemt aaetladri afkomu rikissjods fyrir arin
2011-2014. Stefnt er ad pvi ad halli a fjarlogum minnki verulega arin 2011 og 2012.
Naestu tvo ar par a eftir er vaenst rekstrarafgangs sem notadur verdur til pess ad greida
nidur skuldir rikissjods.

Tafla 1
Hrein lansfj érpé')rf
2011 2012 2013 2014
-57.400 -11.300 30.500 32.900

4.2 Innstaedur

Innstacdur rikissjods 1 fslenskum kronum i Sedlabanka fslands ndmu um 130 ma.kr. |
arslok 2010. Innstaeedurnar nagja til pess ad standa straum af endurfjarmégnun rikis-
brefa og rikisvixla arid 2011. Fjarmalaraduneytido midar vid ad innstadur rikissjods i
Sedlabankanum nemi alltaf ad minnsta kosti 80 ma.kr.

43 Fyrirkomulag ﬁtgéfu rikisverobrefa
Heildarlansfjarporf rikissjods samanstendur af hreinni lansfjarpért ad vidbaettum afborg—
unum l4na. [ pessum hluta er fjallad um fyrirkomulag og tilhégun utgafu rikisverdbrefa.

4.3.1 Uppbygging markflokka
Uppbyggingu markflokka verdur hagad pannig ad hver flokkur verdi nagilega stor til
pess ad tryggja virka verdmyndun a eftirmarkadi. Stefnt verdur ad tiltlulega jafnri tt-
gafu rikisbrefa innan hvers ars og til mismunandi lanstima. Til ad na pessum markmidum
verda arlega gefnir at 2, 5 og 10 ara markflokkar rikisbrefa.

begar 10 ara markflokkurinn verdur fyrst bodinn at verdur hann med gjalddaga eftir
u.p.b. 11 ar. Selt verdur tr flokknum pangad til 9 ar eru til gjalddaga en pa stodvast
utgafa flokksins timabundid. Hin hefst ad nyju pegar 6 ar verda til gjalddaga og verdur
selt 1 flokknum uns 4 ar eru til gjalddaga. Sidan verdur hann opnadur fyrir atgafu a ny
pegar 2 ar eru eftir af lanstimanum.
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Utgéfa a verdtryggdum og lengri overdtryggdum rikisbrefum verdur oregluleg og
tekur mid af lansfjarporf rikissjods.

Markmidid er ad endanleg staerd hvers utgafuflokks verdi a bilinu 40-100 ma.kr. Til
ad byrja med verda flokkarnir byggdir tilt6lulega hratt upp uns peir na naegilegri staerd

til })ess ad virk Verémyndun naist a eftirmarkadi. Tafla 2 synir flokkana sem aeetlad er

ad gefa t.

Tafla 2
Flokkur Gjalddagi Utga’fuupphce(f Utga'futiéni
Rikisvixlar 30g6 manudir 5-30 ma.kr. Ménaéarlega
Rikisbref 2 ar 40-100 ma.kr. Arlega
Rikisbréf 5ar 40-100 ma.kr. Arlega
Rikisbréf 10 ar 40-100 ma.kr. Arlega
Rikisbreéf Langtima 40-100 ma.kr. Oregluleg
Verétryggé rikisbréf Miélungs langs og langt{ma 40-100 ma.kr. Oregluleg

I upphafi ars 2011 voru gerdar breytingar a utgafutilhogun rikisvixla. [ stad pess ad
gefa manadarlega Gt nyja vixla med gjalddaga eftir 4 manudi verda gefnir Gt nyir vixlar
til 6 manada sem hagt verdur ad stekka pegar 3 manudir eru til gjalddaga. Pannig
verdur mogulegt ad selja 1 hverjum manudi 3 og 6 manada rikisvixla. Manadarleg ttgafa
rikisvixla getur verid breytileg og fer eftir fjarporf rikissjods a hverjum tima.

4.3.2 Utgéfa rikisskuldabréfa fra og med 2011
Gert er rad fyrir ad atgafa rikisbrefa nemi 120 ma.kr. arid 2011 og leekki sidan nidur
fyrir 100 ma.kr. a timabilinu 2012-2014.

Regluleg ttgafuaetlun rikisbrefa a naestu arum er synd 1 toflu 3. Rett er ad hafa 1
huga ad aetlunin getur tekid breytingum og er adeins sett fram til Gtskyringar a upp-
byggingu markflokka. [ toflunni eru rikisbréf sem pegar hafa verid gefin ut feitletrud.
Audkennid RB 12 0824 pydir ad brefid er overdtryggt med gjalddaga 24. agast 2012,
Oﬁtgefnir flokkar eru skilgreindir med apekkum hatti, fyrri talan synir arid sem rikis-
brefid fellur 1 gjalddaga og seinni talan hvort brefid tilheyrir 2, 5 eda 10 ara markflokki.
Litudu reitirnir syna hvenaer flokkarnir eru opnir. [/Itgéfa i flokkum med adra gjalddaga
verdur oregluleg og reedst af fjarporf rikissjods og eftirspurn fra fjarfestum.
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Tafla 3
Deemi um atgafuazetlun

Ar 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
RB RB RB RB RB RB RB RB RB RB
0 110722 120824 130517 14-2ar 15-2 ar 16 1013 17-2ar 18-2 ar 190226 20-2ar

1 120824 130517 14-2ar 15-2ar 161013 17-2 ar 18-2 ar 190226 20-2ar 21-2ar

2 130517 14-24r  15-24r 161013 17-24r  18-24r 190226  20-24r  21-24r 22-24r

3 16 1013 19 0226 22-5 ar

+ 161013 190226 25ar

5161013 190226 2254 250612

6 190226 225 4r 50612

7 190226 22-10 4r 250612

8 19 0226 22-10 ar 250612 28-10 ar

9 22-10 4r 25 0612 28-10 4r

10 22-10 4r 25 0612 28-10 ér

11 22-104r 25 0612 28-10 4r 31-10 ar
Rikisbref 2 4r [ Rikisbréf 5 ar Rikisbref 10 4r

4.3.3 Endurgreidsluferill

Eins og fjallad var um her ad framan er eitt af markmidum vid lanastyringu rikisins ad
studla ad sem jofnustum endurgreidsluferli rikisskuldabrefa. Til ad draga Gr endurfjar-
mognunarahzettu er stefnt ad pvi ad staerd hvers flokks verdi ekki meiri en 100 ma.kr,
a gjalddaga. Til pess ad koma 1 veg fyrir ad flokkarnir verdi of litlir og med litinn seljan-
leika verdur stefnt ad pvi ad lagmarkssterd hvers flokks verdi 40 ma.kr. Mynd 2 synir
endurgreidsluferil innlendra lana rikissjods 1 arslok 2010, ad undanskildum rikisvixlum.
A nastu drum verda gerdar radstafanir til ad draga ar ahttu vegna endurfjarmégnunar
lana med storum gjalddégum, m.a. med pvi ad nota uppkaup og skiptiatbod.

4.3.4 Medallanstimi MYND 2

Stefnt er ad pvi ad medal- INNLENDUR ENDURGREIDSLUFERILL

lanstimi rikisverdbrefa verdi ke Mk
250.000 250.000

a.m.k. 4 ar. Fjarmalaraduneytid

hefur unnid markvisst ad l)vf 200.000 200.000

ad lengja lanstima utistandandi

150.000 150.000

lana, m.a. med utgafu a nyjum
15 ara flokki rikisbréfa arid
2009 og med ﬁtgéfu a n}'rjum 50.000

100.000 100.000

50.000

10 ara verdtryggdum flokki o o
;. ‘1112 ‘13 ‘14 15 ‘16 ‘17 ‘18 ‘19 ‘20 ‘21 ‘22 ‘23 ‘24 25
arid 2010.
o ) . W Rikisbref
F]armalaraéuneytlé Styl‘ll‘ B Endurfijarmégnun fiarmalastofnanna
, , , , B Endurfjarmégnun SI
a nestu arum medallanstima Yfirteknar rikisabyrgoir

Onnur innlend 1an

lanasafnsins med ﬁtgéfu rikis-

10
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verdbrefa med mismunandi gjalddégum. Ef markadsadstaedur innanlands leyfa, verda
einnig notadir vaxtaskiptasamningar, uppkaup og skiptititbod til ad tryggja ad medallans-
timinn haldist yfir skilgreindum mérkum.

5. Erlend lan

Lan rikissjods 1 erlendum gjaldmidlum eru einkum tekin til ad styrkja gjaldeyrisforda
Sedlabankans. Stefna vardandi lansfjarmégnun i erlendum gjaldmidlum midast vid ad
studla ad reglubundnum adgangi ad alpjodlegum fjarmagnsmorkudum og ad vidhalda
adgengi ad fjolbreyttum hopi fjarfesta. I pvi skyni er stefnt ad reglubundinni tatgafu
markadsskuldabreéfa rikissjods a erlendum morkudum. Megintilgangur pessara aforma
er ad endurfjarmagna utistandandi markadsskuldabref og lan sem tengjast efnahags-
aatlun Alpjodagjaldeyrissjodsins (AGS). Reglubundinni atgafu skuldabrefa a alpjood-
legum morkudum er ennfremur etlad ad auka vitund fjarfesta um rikissjod [slands sem
utgefanda.

Sedlabankinn leitast vid ad haga gjaldmidlasamsetningu fordans pannig ad virdi
gengisbundinna eigna bankans, ad fradregnum gengisbundnum skuldum, sveiflist sem
minnst. Gjaldmidlasamsetning fordans tekur pvi mid af gjaldmidlasamsetningu erlendra
lana sem rikissjodur veitir Sedlabankanum til styrkingar a forda. Almennt er um ad rada
eigna- og skuldastyringu par sem litid er a samanlagda efnahagsreikninga rikissjods og
Sedlabankans.

Mynd 3 synir endurgreidsluferil Gtistandandi skuldbindinga rikissjods 1 erlendum
gjaldmidlum.

A nestu 15 manudum MYND 3

;. . ENDURGREIDSLUFERILL ERLENDRA LANA
falla 1 g]alddaga pr]u erlend

lan rikissjods, samtals ad fjar- oooo P M 000
hed 921 m. evra. Tvo lan 120.000 120.000
falla 1 gjalddaga arid 2011. 100.000 100.000
Annars vegar er um ad raeda 80.000 80.000

60.000

sambankalan ad fjarhad 75 60.000

40.000 40.000

m. evra a gjalddaga 1 septem-

20.000 20.000

ber og hins vegar skuldabréf | w100
} 0 e e a0 0 a1~ ya— 92 94— s O
a6 f’]érhwé 638 m. evra é 11 12 13 ‘14 ‘15 ‘16 17 18 ‘19 ‘20 ‘21 ‘22 ‘23 24 25

gjalddaga 1 desember. Pa er -f;i"jj{nf;i;",;f;'jga

skuldabréf ad f]é.l‘h%a 208 m. m Onnur erlend lan
evra a gjalddaga 1 april 2012.

I upphafi ars 2010 var stada framangreindra lana haerri en a arinu keypti rikissjodur
hluta af ldnunum til baka. I 4rslok 2010 ndmu endurkaupin um 629 m. evra af peim
1.550 m. evra sem upphaflega voru a gjalddaga arin 2011 og 2012.

Hluti erlendra lana tengist efnahagsaaetlun stjornvalda sem nytur studnings AGS.
Lanin verda ekki notud til ad fjarmagna rekstur rikissjods, heldur til pess ad auka stodug-
leika a gjaldeyrismarkadi og skapa skilyrdi fyrir aflettingu gjaldeyrishafta.

11
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6. Samsetning lana rikissjods

i pessum kafla er lyst samsetningu lana rikissjods. Jafnframt er gerd grein fyrir peim
lanum sem Sedlabankinn hefur tekid til styrkingar gjaldeyrisfordans. [ kaflanum er
einnig farid yfir endurgreidsluferil lananna asamt upplysingum um eigendur rikisverd-
brefa. Mynd 4 synir proun rikisskulda a arunum 2004-2010 og pa proun sem vaenst er
fram til arsins 2014.

6.1 Skuldir rikissjods

MYND 4

Skuldir rikissjods hafa aukist veru- SKULDIR RIKISSJODS
lega eftir hrun bankanna og hafa
VLF % VLF %

haekkad Gr um 311 ma.kr. 1 um 100 | | | | | | | | | | 100
1.285 ma.kr. fra arslokum 2007 R RERREREEEEE ST [ IR
til arsloka 2010. Skuldastadan 1 lok
ars 2010 jafngildir um 83% af VLE.
Stefnt er ad pvi ad lackka skuldirnar
i aféngum nidur fyrir 70% af VLF
i arslok 2014 Tafla 4 synir sundur-
lidun rikisskulda 1 arslok 2010.
Hreinar skuldir namu um 43%
af VLF 1 arslok 2010 og er stefnt
ad pvi ad laekka paer nidur 1 um
35% af VLF 1 arslok 2014. Til ad reikna ut hreinar skuldir rikissjods er handbert fe og
krofur rikissjods dregid fra heildarskuldum. Handbart fe og utistandandi krofur namu

644 ma.kr. 1 arslok 2010.

| | i | i i i | | |
20 “o4 05 06 07 08 09 ‘0 11 12 13 14 20

I Heildarskuldir
Hreinar skuldir

Tafla 4
Skuldir rikissjods i lok desember 2010
Innlent Fjarheedir 1 m. kr.
Markadsskuldabréf
Rikisvixlar 72.000
C')verétryggé rikisbréf 350.000
Verdtryggd rikisbref 74.000
Endurfjarmégnun fjarmalastofnanna 226.200
O/markaéshcefar skuldir
Endurfjarmérgnun S 163.500
Yfirteknar rikisabyrgdir 22.500
Adrar innlendar skuldir 35.300
Samtals 943.500
Erlend lan
Gjaldeyrisfordalan
Lan samstarfspjoda 114.000
Onnur gjaldeyrisfordalan 167.400
Onnur erlend lan
Erlend lan 60.000
Samtals 341.400

Samtals 1.284.900
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6.1.1 Innlend lan

Til markadsverdbrefa teljast rikisbref, rikisvixlar og skuldabref sem gefin voru Gt til pess
ad endurfjarmagna fjarmalastofnanir. [ 4rslok 2010 ndmu Gtistandandi markadsverdbréf
alls um 722 ma.kr. og h6fdu aukist ur 126 ma.kr. fra arslokum 2007.

Rikissjodur gaf Gt serstakan flokk skuldabrefa til ad fjarmagna eiginfjarframlég og
vikjandi lan til fjarmalastofnana. Gjalddagi flokksins er arid 2018. Utistandandi fjarhaed
flokksins 1 arslok 2010 nam 226 ma.kr. Pessi flokkur var gefinn it med breytilegum
voxtum til pess ad draga ar vaxtaahaettu tengdri skuldbindingum bankanna. Pessi
flokkur er markflokkur og er skradur i NASDAQ OMX kauphollinni.

Til omarkadsheefra skulda telst m.a. skuldabref sem gefid var 1t til ad endurfjar-
magna Sedlabanka [slands. Arid 2008 gaf rikissjodur ut verdtryggt skuldabref til fimm
ara til ad endurfjarmagna Sedlabanka [slands eftir hrun vidskiptabankanna. [ arslok 2010
nam utistandandi fjarhaed 164 ma.kr. [ 4rslok 2010 yfirtok rikissjodur lan med rikis-
abyrgd, samtals ad fjarheed 23 ma.kr. Adrar omarkadshaefar skuldir eru ad staerstum
hluta vegna kaupa rikissjods a hlutum Reykjavikur og Akureyrar 1 Landsvirkjun. tltgéfan
er verdtryggt jafngreidslulan med lokagjalddaga arid 2034.

6.1.2 Erlend lan

Lan sem samid var um 1 tengslum vid efnahagsatlun stjornvalda, sem nytur studnings
AGS, eru notud til ad styrkja gjaldeyrisforda Sedlabankans. Tvihlida lanin, sem eru veitt
rikissjodi fra Danmorku, Faereyjum, Finnlandi, Pollandi og Svipjod, eru endurlanud
4fram til Sedlabanka Islands og nemur heildarfjarhaed lansloforda 230 ma.kr. (1.500 m.
evra).' Feereyska lanid hefur pegar verid veitt ad fullu, en hin lanin eru greidd i aféngum,
eftir pvi sem endurskodun AGS a efnahagsaaetlun [slands vindur fram. NG hefur um
helmingur lanafyrirgreidslu Nordurlandanna verid nyttur og um pridjungur lanafyrir-
greidslu Pollands. Lansheimildir verda nyttar eftir pvi sem purfa pykir. [ 4rslok 2010
nam erlend lantaka rikissjods 1 tengslum vid efnahagsaztlunina um 114 ma.kr.

Onnur lan 1 erlendum gjaldmidlum, sem tekin voru til styrkingar gjaldeyrisforda
Sedlabankans, nema 167 ma.kr. Um er ad reeda skuldabref ad fjarheed 638 m. evra, sam-
bankalan ad fjarhad 75 m. evra og skuldabref ad fjarhad 373 m. evra.

Onnur erlend lan til fjarmégnunar rikissjods nema na um 60 ma.kr. Hlutfall peirra
af heildarskuldum hefur leekkad jafnt og pett undanfarin ar.

6.1.3 Alpjodagjaldeyrissjodurinn og tvihlida lan til Sedlabankans
Lanafyrirgreidsla AGS ad jafnvirdi 250 ma.kr. (1.400 m. SDR) eru hluti af efnahags-
aaetlun stjornvalda og eru veitt beint til Sedlabanka fslands. Pad sama 4 vid um lanafyrir-
greidslu fra Noregi ad jafnvirdi 74 ma.kr. (480 m. evra). Lanin eru notud til ad styrkja
gjaldeyrisforda bankans og eru ekki hluti af skuldum rikissjods.

Framkvemdastjorn AGS sampykkti 29. september 2010 pridju endurskodun efna-
hagsaatlunarinnar sem veitir [slandi adgang ad 105 m. SDR fra AGS og 497 m. evra af
lanafyrirgreidslu fra Noregi. Fjorda endurskodun efnahagsaztlunarinnar var sampykkt

1. Gengi 31. desember 2010, evrur/isl.kr. 154,23 og SDR/isl.kr. 178,44
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11. jantar 2011. [ framhaldi af henni fékkst til vidbotar aégangur ad 105 m. SDR fra
AGS 0g 497 m. evra vegna lénafyrirgreiéslu fra Noregi. I jantiar 2011 hefur aégangur ad

})riéju og fjordu greiéslu lénafyrirgreiéslu fra Noregi ekki verid n}'rttur.

6.1.4 Samsetning lana H’kissjo'as
Mynd 5 synir markadshaefar og Omarkads-

MYND 5
LANASAMSETNING

heefar skuldir rikissjods ad medtoldum lanum

til eﬂingar gjaldeyrisforéanum. Lanin skiptast
1 overdtryggd lan, verdtryggd lan og lan i

erlendum gj aldmidlum.

6.1.5 Endurgreiasquerﬂ]

Mynd 6 S)'fnir endurgreiésluferil lana rik-

issjods midad vid stdduna 1 arslok 2010.
Sterstu gjalddagarnir eru arin 2011, 2014

og 2018.

I september og desember
2011 falla 1 gjalddaga tvo
erlend lan ad fjarhed 713
m. evra., ad jafnvirdi 110
ma.kr. Ad auki nema adrar
erlendar afborganir jafnvirdi
9 ma.kr.

Rikisskuldabréfid sem
var gefid ut til ad endurfjar-
magna Sedlabanka [slands
fellur 1 gjalddaga arid 2014.
Brefid er verdtryggt, ad
navirdi 164 ma.kr.

Tvihlida lan Danmerkur,
Finnlands og Svipjodar til

300.000

250.000

200.000

150.000

100.000

50.000

0

MYND 6
ENDURGREIDSLUFERILL

M. kr.
T

B Erlendar myntir 27%
Verdtryggt 23%
mm Overdtryggt 50%

‘11 12 13 14 15 ‘16 ‘17 '18 ‘19

BE Rikisbref

S Endurfjarmégnun fjarmalast.

mm Endurfjarmégnun Si
Yfirteknar rikisabyrgdir

1300.000
250.000
200.000

150.000

100.000
50.000

20 21 22 23 ‘24 25 °
Onnur innlend 1an
Gjaldeyrisforoalan

B Lan samstarfspjoda
Onnur erlend Ian

rikissjods eru endurlanud til Sedlabankans. Endurgreiéslur lananna hefjast 1 arslok 2014

og verda })au greidd med jofnum afborgunum a 7 ara timabili. Lan Faereyja verdur

endurgreitt 1 bremur éféngum 4 4runum 2014-2016. A myndinni er ekki tekid tillit til

éédreginna hluta tvihlida lananna.

Rikisskuldabrefid sem var gefid Gt til ad endurfjarmagna nyju bankana fellur i gjald-
daga 1 oktober 2018. Nafnverd skuldabrefsins er 226 ma.kr. en reiknad er med ad stada
flokksins haekki 1 246 ma.kr. Eignir a moti skuldabrefinu eru hlutafe og stofnfe 1 fjar-
malafyrirtaekjum og veitt lan til peirra.

Endurgreiésluferﬂlinn synir ekki skuldbindingar sem kunna ad falla a rikid vegna

Icesave; um paer verdur fjallad nanar i grein 7.3.2.
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6.2. Fjarfestar 1 innlendum rikisverdbrefum
Rikissjodur hyggst bjoda upp a fjolbreytt trval rikisverdbrefa med mismunandi gjald—
dégum. Markmidid er ad hofda til breids hc')ps fjarfesta og légmarka fjérmagnskostnaé.

Mynd 7 synir sundurlidun a eig- MYND 7

endum rikisbréfa og rikisvixla 1 EIGENDUR RIKISSKULDABREFA

arslok 2010.
Fjarmalastofnanir eru sterstu

fjarfestar 1 rikisverobrefum. beer mm Fjarmalastofnanir 33%
Verdbréfa- og fijarfestingarsjooir 15%

mm Lifeyrissjodir 13%

B Adrir fjarfestar 11%

mm Erlendir fjarfestar 29%

eiga 238 ma.kr. sem eruum 32%
af ttistandandi bréfum. Helsta

astaedan er su ad n}9ju bankarnir

Heimild: Verébréfaskraning islands.

voru fjarmagnadir med utgafu
serstaks skuldabréfaflokks, RIKH
18 1009, fyrir 193 ma.kr.

Erlendir fjarfestar eru naststaersti eigendahopur rikisverdbrefa og er aaetlad ad peir
cigi 29% bréfanna sem jafngildir um 212 ma.kr.” Flestar eignir peirra eru verdbréf sem
falla 1 gjalddaga a timabilinu 2011-2013.

Lifeyrissjodir eru pridji steersti hopur fjarfesta 1 rikisverdbréfum, en peir eiga um
13% af Gtistandandi bréfum.

Verdbrefa- og fjarfesting- MYND 8
arsjodir eru fjorou steerstu EIGENDUR RIKISSKULDABREFA

eigendur rikisverdbreéfa.

250.000 1 250.000

Sjodirnir hafa dregi6 ur
ahaettu med pvi ad auka vid 200,000

. . / / 4 I
eignir sinar i rikistryggdum 150000

200.000

150.000

verdbrefum. Aukid vaegi
innlendra adila 1 rikistryggd- 100000 100.000

um eignum sk}'frist lika af })Vl' 500.00 500.00

a0 hlutabréfamarkadurinn 0
hefur ekki tekid vid ser a ny

eftir bankahrunid. Eins er

Rikis- RIKB RIKB RIKB RIKB RIKB RIKB RIKB RIKH RIKS 0
vixlar 101210 110722 120824 130517 161013 190226 250612 18 1009 210414

B Fjarmalastofnanir
Verdbréfa- og fjarfestingarsjooir
mm Lifeyrirssjodir
Bl Adrir fjarfestar
erlendum moérkudum vegna F Erlendir fiarfestar

ekki mogulegt ad fjarfesta a

Heimild: Verdbréfaskraning islands.

gjaldeyrishafta.

2.1 kerfi Verdbrefaskraningar Islands eru erlendir fjarfestar skilgreindir sem légadilar med erlendar
kennitélur, en tekid skal fram ad sumar af pessum erlendu kennit6lum kunna ad tilheyra erlendum
fjarfestingarfelogum 1 eigu is]endinga.
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7. Ahaettusty’ring

Vid styringu a lanasafninu parf ad taka tillit til ahattupatta sem tengjast markadssveiflum,
svo sem sveiflum a voxtum, gengi og verdbolgu. Einnig er ahaetta tengd endurfjarmoégnun
atistandandi lana. [ pessum kafla er fjallad um styringu pessara mismunandi ahaettupatta.

7.1 Markadsahetta

C)stééugleiki a fjarmalamorkudum — hvort sem hann stafar af sveiflum vaxta, gengis eda

breytinga a verdbolgu — leidir til sveiflna a markadsvirdi lanasafnsins. Pessir ahaettupaett-

ir eru yfirleitt nefndir markadsahztta og er fjallad nanar um pa 1 kéflunum her a eftir.
Med skilvirkri ahaettustyringu er leitast vid ad draga r ahattu samtimis pvi ad

lagmarka vaxtakostnad lanasafnsins. Haegt er ad na pessum markmidum med virkri

styringu a skuldum rikissjods asamt pvi ad gera afleidusamninga med markvissum heetti.

7.1.1 Vaxtadhcetta

Eitt af meginmarkmidum vid styringu a lanamalum rikisins er ad lagmarka vaxtakostnad
rikissjods ad teknu tilliti til varferinnar aheettustefnu. Haegt er ad draga ar vaxtaahzettu
med notkun vaxtaskiptasamninga.

Mynd 9 synir vaxtasamsetn- MYND 9
ingu lanasafnsins. Um 32% lan- Vaxtaskipting - desember 2010
anna bera breytilega vexti p.a.
greidsluflaedi peirra mun breytast

mmm  Fastir erlendir vextir 12%
Breytilegir erlendir vextir 14%

B Breytilegir innlendir vextir 18%
Fastir innlendir vextir 33%

B Verdtryggd innlend lan 23%

med breytingum a grunnvoxtum

lananna.

7.1.2 Gjaldeyn’séhaetta

Gijaldeyrisahaetta myndast vegna
breytinga a gengi islensku kron-
unnar gagnvart Odrum  gjald-
midlum. Bein gjaldeyrisahaetta rikissjods er takmorkud par sem rikissjodur endurlanar
andvirdi erlendu lananna til Sedlabanka Islands til pess ad styrkja gjaldeyrisfordann.

Gjaldeyrisforda Sedlabankans er styrt med virkum heetti samkvaemt vidmidunum
sem sett eru um gjaldmidlasamsetningu. Sedlabankinn leitast vid ad halda gjaldeyrisa-
haettu gjaldeyrisfordans 1 lagmarki.

7.1.3 Verdbolguahetta
Par sem verulegur hluti lanasafnsins er verdtryggdur hafa breytingar a verdbolgu bein ahrif
a vaxtakostnad rikissjoos. [ 4rslok 2010 nidmu verdtryggd lan rikissjods um 295 ma.kr.
Einnig er haegt ad styra verdbolguahattu med afleidum, en um pessar mundir er
markadur med afleidur ekki virkur 4 [slandi. Rikissjodur getur styrt verdbolguahaettu
med virkari haetti um leid og afleidumarkadur tekur vid ser a ny. Mikilveegt er po ad hafa
1 huga ad rikissjodur a margar verdtryggdar eignir, svo sem lan sem veitt eru Lanasjodi
islenskra namsmanna, sem dregur nokkud ar verdbolguahattu.
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7.2 Endurfjarmognunarahatta
Einn af mestu ahettupattum lanasafnsins er endurfjarmoégnun lananna. Til ad draga
ur endurfjarmognunarahaettunni midar fjarmalaraduneytid vid ad endurgreidsluferill
rikisverdbrefa se¢ sem jafnastur, til lengri tima litid, par sem endanleg steerd einstakra
utgafuflokka verdi samberileg.

Her a eftir eru tilgreindir sterstu gjalddagar a lanum rikissjods og par med helstu
ahaettupeettir 1 lanasafninu med tilliti til endurfjarmoégnunar:

(a) 2011 119 ma.kr.  Lan vegna gjaldeyrisforda
(b) 2014 164 ma.kr.  Endurfjarmégnun Sedlabankans
(c) 2018 226 ma.kr.  Lan vegna eiginfjarframlags til fjarmalastofnana

(a) Um er ad reda lan sem rikissjodur tok og endurlanadi til Sedlabanka fslands til
styrkingar a gjaldeyrisforda. Lanid er ad andvirdi 119 ma.kr. og er a gjalddaga arid 2011.
[ 4rslok 2010 nagir gjaldeyrisfordinn til ad maeta lanum rikissjods og Sedlabankans sem
falla 1 gjalddaga fram til arsins 2015.

(b) I desember 2008 gaf rikissjodur Gt verdtryggt skuldabref, na ad fjarhad 164
ma.kr., til ad styrkja eiginfjarstodu Sedlabanka [slands. L4nid er & gjalddaga arid 2014.
Stefnt er ad pvi ad endurfjarmagna lanid fyrir gjalddaga med Gtgafu markflokka rikis-
bréfa.

(c) Rikissjodur gaf at skuldabref ad andvirdi 226 ma.kr. til ad fjarmagna eiginfjar-
framlag og vikjandi lan til fjarmalastofnana. Reiknad er med ad stada skuldabrefsins
haekki 1 246 ma.kr. Lanid er a gjalddaga arid 2018. Hrein fjarmognunarahaetta er leegri
en sem nemur andvirdi skuldabréfsins par sem a moti pvi koma m.a. vikjandi lan ad
fjarhaed 54 ma.kr. sem veitt hafa verid til fjarmalafyrirteekja.

Einn af ovissupattum i tengslum vid endurfjarmégnun lanasafnsins er hvort erlendir
adilar kjosi ad halda afram ad fjarfesta 1 rikisverdbrefum pegar gjaldeyrishoftin verda
afnumin. Pad verdur hlutverk stjornvalda ad lagmarka ahrif afnams gjaldeyrishafta a
fjarmognun rikissjods.

Innsteedur rikissjods 1 Sedlabanka [slands ndmu um 130 ma.kr. { lok 4ars 2010. Ef
utgafuazetlun rikissjods fyrir arid 2011 gengur ekki eftir er haegt ad nota innsteedur til
ad meta gjalddégum rikisskuldabrefa og rikisvixla a arinu. Innstaedur rikissjods draga

})ar med Ur endurfjérmégnunaréhaettunni.

7.3 Ahaettuskuldbindingar

Ahaettuskuldbindingar eru per fjarhagslegu skuldbindingar sem geta fallid a rikissjod,
t.d. vegna rikisabyrgda eda stjornvaldsakvardana sem faclu i ser adkomu ad fjarmoégnun
sveitarfelaga eda fyrirtaekja sem gegna lykilhlutverki i samféelaginu. Fjallad er um umfang
ahattunnar i greinum 7.3.1 - 7.3.4.

7.3.1 Rﬂejsdb)/rgair
Med rfkisébyrgéir skal farid samkvamt légum nr. 121/1997. Albingi veitir r{kisébyrgéir

ad fengnum beidnum fra fjérmélarééuneytinu.
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Rikisabyrgdasjodur fer med rikisabyrgdir. Sjodurinn aflar upplysinga um st6du peirra
fyrirtakja sem abyrgda njota og metur ahattu af veitingu rikisabyrgda. Sedlabankinn
hefur umsjon med rikisabyrgdum samkveemt akveedum serstaks samnings vid fjar-
malaraduneytid. Rikisabyrgdasjodur gerir fjarmalaraduneytinu vidvart ef likur eru a ad

ébyrg6 falli a rikissjod. Tafla 5 synir stodu r{kisébyrgéa 1 lok névember 2010.

Tafla 5
Rikisabyrgdir
Stada 31.11.2010 Fjdrheed i m. kr. Hlutfall
fbadalanasjodur 909.619 68%
Landsvirkjun 362.492 27%
Adrar 74.877 6%
Samtals 1.346.988

Rﬂ(isébyrgéir nema 1.347 ma.kr. sem jafngilda um 86% af VLE Rl'kisébyrgéir hafa
einkum verid veittar tveimur adilum, p.e. ibﬁéalénasjééi og Landsvirkjun. [btda-
lanasjodur hefur fengi6 rl'kisébyrgéir ad fjarhad 910 ma.kr. og Landsvirkjun ad fjarhad
352 ma.kr

7.3.1.1 Ibhdaldnasjodur
[ samraemi vid 16g um htsnaedismal nr. 44/1998 hefur ibﬁéalénasjééur pad hlutverk
ad veita lan til husnaediskaupa a [slandi. Stofnunin er undir eftirliti Fjarmalaeftirlitsins.
Samkvaemt bradabirgdareikningsskilum 1 lok jini 2010 namu eignir fbﬁéalénasjéés 833
ma.kr. og eiginfjarhlutfall var 2,1%.

Vidmid sem fbﬁéalénasjc')éi eru sett vardandi eiginfjarhlutfall eru 5,0%. Sjodurinn
parf ad gefa felags- og tryggingamalaraduneytinu skyrslu ef eiginfjarhlutfallid er undir
4,0% og leggja til lausnir til ad na 5,0% vidmidinu. A seinni helmingi arsins 2010 mat ser-
stok nefnd fulltria fra felagsmala- og fjarmalaraduneytinu fjarmagnsporf fbﬁéalénasjéés
a grundvelli vidskiptaaztlunar sjodsins og prounar lanasafns hans. [ desember 2010 fol
Alpingi rikissjodi ad styrkja eigid fe {bidalinasjods um fjarhad sem 4 ad tryggja ad eigin-
fjarhlutfall hans verdi 1 takti vid vidmid naestu misserin.

Lanaaheetta fbﬁéalénasjéés hefur aukist vegna efnahagskreppunnar. Tilvikum gjald-
prota og upptoku ibudarhasnaedis hefur fjolgad. Hafa ber 1 huga ad lanaahzetta almennra
lana fbadalanasjods er minni en hja bonkunum vegna pess ad lanareglur {btdalanasjods
voru strangari. Hamarkslan er 20 m.kr. med 80% vedhlutfalli, samkvaemt mati Fast-
eignaskrar [slands. O1l lan ibﬁéalénasjéés eru veitt 1 islenskum kronum.

Utistandandi skuldabréfaflokkar ibﬁéalénasjéés eru fjorir med lokagjalddégum arin
2014, 2024, 2034 og 2044. [ 4rslok 2010 ndmu Gtistandandi skuldabréf ibl’léalénasj(')és
808 ma.kr.

7.3.1.2 Landsvirkjun

Fjérm&')gnun Landsvirkjunar er einkum i Bandarikjadélum bar sem meirihluti tekna
fyrirtaekisins er 1 peim gjaldrniéli. Helstu fjérhagslegu ahattupeettir Landsvirkjunar
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eru endurfjarmégnun og proun alverds. Fyrirtekid beitir virkri styringu til ad verjast
ahaettu vegna alverds. Ennfremur hefur Landsvirkjun gert nyjan orkus6lusamning vid
Rio Tinto Alcan par sem midad er vid bandariska neysluverdsvisitolu 1 stad alverds, en
par med hefur verid dregid ur ahettu vegna alverds.

Arid 2010 vard Landsvirkjun fyrst islenskra adila til ad gefa Gt skuldabref a alpjod-
legum markadi 1 kjolfar fjarmalakreppunnar arid 2008. Steerstu gjalddagar lana naestu
misserin eru 2011 og 2012. Eiginfjarstada er sterk, handbart fe og onytt veltilan tryggja
ad felagid getur stadid vid allar fjarhagsskuldbindingar sinar langt fram a arid 2013.
Samkvaemt stjornendum Landsvirkjunar verdur fjarstreymi fra rekstri einnig notad til
ad grynnka a skuldum a komandi arum. Telja verdur pvi afar oliklegt ad a rikisabyrgdina
reyni a nastu misserum.

7.3.2 Icesave

Icesave var innlansform a netinu sem starfadi 1 Bretlandi og Hollandi sem utibu fra
Landsbankanum. Bankinn starfadi samkveemt fjarmalareglugerdum Evropusambandsins
og Evropska efnahagssvaedisins. Sem Gtib Landsbankans var Icesave had eftirliti islenska
Fjarmalaeftirlitsins.

Eftir hrun islenska bankakerfisins, par a medal Landsbankans og Icesave, hafa islensk
stjornvold ekki vidurkennt ad peim beri ad greida upphad sem samsvarar lagmarks-
innsteedutryggingunum (20.887 evrur a hvern innstedueiganda) samkveemt tilskipun
Evropusambandsins um innstaedutryggingar. Rikisstjornir fslands, Hollands og Bretlands
hafa po att i formlegum vidradum um samning um peer lagmarksinnstaedutryggingar
sem Hollendingar og Bretar hafa greitt, 1,33 ma. evra og 2,35 ma. sterlingspunda hvorir
um sig,

Samninganefndir rikisstjornanna priggja gerdu samning a stigi samningsadila 8.
desember 2010. Samningurinn 6dlast ekki gildi nema Alpingi hafi veitt rikisstjorninni
heimild til ad gangast undir skuldbindingarnar samkveemt samningnum.

Nidurstodur samningavidreednanna kveda a um ad gerdir verdi endurgreidslu- og
skadleysissamningar med adild hlutadeigandi rikja og Tryggingarsjods innstadueigenda
og fjarfesta. Samningarnir kveda a um ad Tryggingarsjodurinn endurgreidi breskum og
hollenskum stjornvéldum paer fjarhaedir sem pau greiddu vegna uppgjors lagmarkstrygg-
ingar vid innstaedueigendur og fai 1 stadinn framseldan samsvarandi hluta krafna peirra i
protabt bankans og fari med innheimtu peirra. Gert er rad fyrir ad Tryggingarsjodurinn
nyti adur en til pess kemur pa fjarmuni sem na pegar eru til 1 sjodnum til endurgreidslu.
A0 pvi blinu verdi greidslur inntar af hendi jéfnum héndum eftir pvi sem Gthlutad er Gr
buai Landsbankans allt til loka jani 2016.

Abyrgé rikisins er takmorkud eins og kostur er og 1 raun adeins bundin vid (a) sam-
timagreidslur vaxta fram til jani 2016, og (b) pann hlut sem ekki hefur verid innheimtur
ur bui bankans ad peim tima lidnum.

Vaxtaakvaedi samninganna eru 1 tveimur lidum. I fyrsta lagi er samid um fasta vexti
fram a mitt ar 2016. Vextir a hollenska hluta lansins eru 3,0% og 3,3% a breska hlut-
anum. Medalvextir eru pvi 3,2%. Samkvamt samningunum eru engir vextir reiknadir
af skuldbindingunum fyrr en eftir 1. oktober 2009. Afallnir vextir fyrir arin 2009 og
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2010 eru greiddir 1 arsbyrjun 2011. Vextir eru greiddir arsfjordungslega fra arsbyrjun
2011 fram & mitt &r 2016. [ sidari afanganum verda vextir af atistandandi h6fudstol lan-
anna eftir mitt ar 2016 videigandi CIRR-vextir (Commercial Interest Reference Rate).

Samninganefndin hefur metid kostnad sem veenta ma ad falli a [sland vid framkveemd
samninganna. Aetlunin er byggd a mati skilanefndar Landsbankans a heimtum a eignum
protabusins, horfum a Gtgreidslum til kréfuhafa, eins og paer eru metnar af slitastjorn
bankans, og forsendum Sedlabanka [slands um proun a gengi gjaldmidla. Nidurstada
matsins er ad kostnadurinn sem falli a rikissjod verdi innan vid 50 ma.kr., eda ram 3%
af VLF. Er pa tekid tillit til pess ad baid veaeri ad radstafa um 20 ma.kr. af naverandi eign
Tryggingarsjéésins upp 1 skuldbindingarnar.

Ahzttupeettir vegna samninganna eru fyrst og fremst prir og varda endurheimtur
protabas Landsbankans, timasetningu a greidslum krafna og gengisproun.

Samningurinn inniheldur tvipaetta efnahagslega fyrirvara sem annars vegar setja pak
a arlegar greidslur Gr rikissjodi og hins vegar lengja lanstimann sjalfkrafa ef eftirstodvar
af hofudstol skuldbindinga Tryggingarsjodsins verda heerri en tiltekin fjarhad, i akvednu
hlutfalli vid eftirstodvar. Akvaedin eru til ad tryggja med otviraedum hetti ad endur-
greidslur Icesave-skuldbindinganna verdi avallt innan vel vidradanlegra marka.

Pak a arlegum greidslum rikissjods eftir 2016 midast vid 5% af tekjum rikissjods a
naestlidnu ari. Reynist fjarhadin, sem jafngildir pessu hlutfalli af tekjum rikisins, leegri
en 1,3% af VLF, skal hamark endurgreidslna midast vid pad hlutfall landsframleidslunnar
(1,3% af VLF er nu jafnvirdi um 20 ma.kr.).

Ef eftirstodvar af hofudstol skuldbindinga Tryggingarsjodsins verda lagri en jafn-
virdi 45 ma.kr. greidast paer ad fullu innan 12 manada, p.e. a sidari hluta arsins 2016 og
fyrri hluta ars 2017. Fari svo ad utistandandi skuldbinding verdi herri, lengist endur-
greidslutiminn um eitt ar fyrir hverja 10 ma.kr., po pannig ad st fjarhaed sem eftir staedi
yroi greidd 1 lok 30 ara endurgreidslutima fra 2016 ad telja. Utistandandi fjarhaed skal
greidast fyrir lok 30 ara endurgreidslutimabils sem hefst 2016.

7.3.3 Sveitarfelog

Sveitarfelog hafa mikilvaegu hlutverki ad gegna 1 islensku samfelagi. Efnahagskreppan
hefur haft neikvaed ahrif a fjarhag sveitarfelaganna. Skuldir eru einnig meiri 1 kjolfar pess
ad gengi kronunnar veiktist par sem sum sveitarfelog toku lan 1 erlendum gjaldmidlum
til fjarfestingar. Endurgreidsluferill skulda sveitarfelaga ber med ser ad veruleg porf er
a endurfjarmognun a arunum 2011-2013.

Innanrikisraduneytid hefur umsjon og fylgist grannt med fjarhagsstodu sveitarfelag-
anna. Raduneytid er ni ad endurskoda nagildandi 16g um sveitarfelog. Nytt lagafrum-
varp verdur lagt fyrir pingid arid 2011 par sem settar verda nyjar fjarhagsreglur fyrir
sveitarstjornir. Samkveemt nyju fjarhagsreglunum skal rekstur skila tekjuafgangi a hverju
3ja ara timabili. Fjarhagsreglurnar takmarka einnig hversu haar skuldir sveitarfelaga
mega vera sem hlutfall af tekjum. Skuldahlutfall skal ekki vera haerra en 150% tekna.
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7.3.4 Samstarf hins opinbera og einkaadila

Samstarf hins opinbera og einkaadila er had reglugerd nr. 343/2006 um gerd pjonustu-
samninga. Tilgangur reglugerdarinnar er ad skilgreina hlutverk og abyrgd peirra adila
sem stjorna langtimaverkefnum fyrir einstok raduneyti og opinberar stofnanir.

Undirbiningur samninga fer fram 1 premur afongum. Fyrsti afanginn felur i ser
skodun a hagkveemni og forsendum verkefnisins sem fjarmalaraduneytid parf ad sam-
pykkja. [ naesta afanga eru 16gd drog ad samningi med itarlegri skilgreiningu a verk-
efninu. | pridja afanga eru adilar ad samningnum valdir 1 samrami vid peaer reglur sem
gilda um innkaup hins opinbera.

Rikiskaup hafa yfirumsjon med innkaupum fyrir opinberar stofnanir og veita adstod
og leidbeiningar um samninga af pessu tagi. Fjarhagslegt markmid med pessu fyrir-
komulagi er ad auka hagkvaemni 1 innkaupum pannig ad pad styrki og vidhaldi sam-
keppni a markadnum og byggi upp markadi par sem peir eru ekki fyrir.

Samkvaemt 16gum um fjarreidur rikisins verdur Alpingi ad sampykkja samninga af
pessu tagi. Fjarmalaraduneytid hefur einnig gefid at leidbeiningar um gerd pjonustu-
samninga og samninga um samstarf hins opinbera og einkaadila.

8. Skipulag

Alpingi veitir fjarmalaraduneytinu heimild til ad taka lan og gefa ut rikisabyrgdir a
hverju ari 1 samrami vid fjarlég. Log um lanasyslu rikisins kveda a um ad abyrgd og
umsjon med framkvaemd lanaumsyslu og rikisabyrgda se hja fjarmalaraduneytinu.
Fjarmalaraduneytid hefur gert samning vid Sedlabanka Islands um ad annast tiltekna
radgjof og framkvaemd vegna skuldastyringar rikissjods. I samningnum er skyrt kvedid a
um verkaskiptingu og abyrgd adila pannig ad tryggt s¢ ad akvardanir um styringu lana-
mala rikisins seu teknar 6had peningamalastjornun Sedlabankans.

8.1 Fjarmalaraduneytid

Serstok deild innan fjarreidu- og eignaskrifstofu fjarmalaraduneytisins annast lanaum-
syslu. Fjarmalaraduneytid tekur akvardanir um atgafumagn, aformud verdbrefatitbod
og lausafjarstyringu. Raduneytid akvardar einnig avoxtunarkréfu og fjarhaedir tekinna
tilboda 1 itbodum rikisverdbrefa. Enn fremur tekur fjarmalaraduneytid akvardanir um
uppbyggingu, timalengd og eiginleika nyrra ttgafuflokka, sem og um uppkaup flokka
og/eda gerd skiptasamninga.

8.2 Samningur vid Sedlabanka [slands

Fjarmalaraduneytid hefur gert samning vid Sedlabanka [slands um radgjof og fram-
kvaemd lanamala og skuldastyringar.’ Tilgangur samningsins er ad studla ad hagkveemri,
skilvirkri og arangursrikri lanaumsyslu a grundvelli stefnumérkunar fjarmalaradu-
neytisins 1 lanamalum. Samkvaemt akveedum samningsins er abyrgd a tiltekinni radgjof
og framkveemd lanamala hja Sedlabankanum.

3. Upphaflegi samningurinn var gerdur i september 2007 og endurnyjadur 1 oktober 2010.
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Sérstok deild innan Sedlabanka fslands, p.e. Lanamal rikisins, annast framkvemd
skuldastyringar 1 umbodi fjarmalaraduneytisins og 1 samreemi vid vidmidunarreglur
sem raduneytid hefur sett. Pad er a abyrgd Lanamala rikisins ad tryggja ad lantékur og
skuldastyring s¢u i samrami vid pa stefnu sem raduneytid hefur markad.

Undir Lanamal rikisins fellur einnig umsjon med rikisabyrgdum og mat a ahzttu
rikissjods vegna slikra abyrgda. Deildin gefur raduneytinu alit um rikisabyrgdir og veitir
slikar abyrgdir a grundvelli akvardana Alpingis.

Deildin ser um pad fyrir hond fjarmalaraduneytisins ad veita markadsadilum reglu-
lega upplysingar um innlendar og erlendar skuldir rikissjods og birtir upplysingar um
utbodsdaga og arsaactlanir 1 lanamalum a grundvelli aaetladrar lansparfar rikissjods. Han
gefur einnig Gt frettatilkynningar er varda lanamal fyrir hond fjarmalaraduneytisins.

8.3 Samstarfsnefnd um lanamal rikissjods
Fjarmalaraduneytid skipar samstarfsnefnd um lanamal rikissjods sem 1 eiga saeti fulltraar
fra raduneytinu og Sedlabanka [slands.

Samstarfsnefndin er vettvangur skodanaskipta um st6du og horfur a fjarmagnsméorkud-
um, um lanamal og lantokuaform rikissjods, beedi innanlands og utan. Nefndinni er einnig
@tlad ad studla ad umbotum a innlendum lanamarkadi eftir pvi sem hun telur tilefni til.

Nefndin gerir tillogu til fjarmalaraduneytis um uppbyggingu einstakra verdbrefa-
flokka, timalengd, steerd, tilhogun vidskiptavaktar og utbodsfyrirkomulag. Pa leggur
nefndin fram tillogur um ahaettuvidomid til styringar a skuldasafni rikissjods a innlendum
og erlendum mérkudum. Nefndin tekur til umfjollunar og afgreidslu tillogur ad utgafu-
aztlun rikissjods a innlendum og erlendum mérkudum. Aetlunin tiltekur utgafumagn
yfir arid, Gtgafudaga og fyrirhugadar adgerdir i lanamalum. Aeetlunin skal stadfest af
fjarmalaraduneytinu og sidan kynnt markadsadilum. Fundir nefndarinnar eru manadar-

lega eda oftar ef purfa pykir.

9. Uppl}’lsingagjéf til markadsadila

Fjarmalaraduneytid og Lanamal rikisins hafa aukid samskipti vid markadsadila med
aukinni upplysingagjof og reglulegum fundum. Fjarmalaraduneytid kynnir markadinum
arsaetlun 1 lanamalum eftir ad fjarlog hafa verid sampykkt a Alpingi. Enn fremur eru
haldnir fundir med adalmidlurum og fjarfestum.

Fjarmalaraduneytid og Lanamal rikisins gefa at eftirfarandi upplysingar um lanamal:

Stefna 1 lanamalum rikisins
7
Arsaztlun 1 lanamalum

Arsfj 6r6ungséaetlun

Tilkynningar um utbod

Frettatilkynningar eru birtar 1 Kaupholl fslands (NASDAQ OMX), 4 Bloomberg
upplysingaveitunni asamt pvi ad vera dreift til fjolmidla og markadsadila. Kaupholl
[slands notar GlobeNewsWire-frettamidlunarfyrirtaekid til ad dreifa frettatilkynningum
til erlendra fjolmidla og markadsadila.
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9.1 Stefna 1 lanamalum rikisins
Fjarmalaraduneytio gefur at stefnu 1 lanamalum rikisins sem er endurskodud og birt
érlega. f kynningu til markadsadila verdur fjallad um eftirtalin atridi:

Stefna 1 lanamalum rikisins
Stefna 1 ﬁtgéfumélum
Utgéfa og uppbygging a nyjum flokkum rikisverdbrefa

Medallanstimi lanasafns

Samsetning lanasafns

9.2 Arsaztlun { lanamalum
Arsazetlun 1 lanamalum er birt 1 framhaldi af samloykkt fjérlaga a Allaingi og hefur ad
geyma eftirfarandi uppl}'rsingar:

HeildarGtgafumagn fyrir vidkomandi ar
[/Itgéfustefnu fyrir vidkomandi ar
Endurkaup

Skiptitatbod

Arsazetlun { lanamalum er atlad ad veita markadsadilum almennar upplysingar um
ﬁtgéfur rikissjods a komandi ari.

9.3 Arsfjéréungséaetlun
[ lok hvers érsfj(')réungs gefa Lanamal rikisins Gt aeetlun fyrir naesta érsfjéréung. Ars-
fj(’)réungséaetlunin hefur ad geyma itarlegar uppl}'fsingar um ﬁtgéfu einstakra flokka.

o Utgifu rikisbréfa
° Utgéfu rikisvixla

9.4 Tilkynningar um utbod
Fréttatilkynningar um einstok tbod eru birtar nokkrum dégum fyrir hvert Gtbod.
Nidurstodur eru birtar 1 kjolfar utbodanna.

?.5 Fyrirhugadir Gtbodsdagar

[ desember a hverju ari eru fyrirhugadir Gtbodsdagar rikisvixla og rikisbrefa fyrir kom-
andi ar birtir a heimasidu Lanamala. Upplysingunum er einnig komid a framfeeri vid
markadsadila.

9.6 Markaésuppl)'rsingar
Lanamal rikisins gefa ut ménaéarlegt uppl}?singarit undir heitinu Markaésupplysingar.

I ritinu eru veittar helstu uppl}'fsingar um skuldir rikissjods og rfkisébyrgéir, Mark-
aésuppl}9singum er dreift til fjolmidla og markadsadila asamt pvi ad birtast a vefsidu
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Lanamala rikisins. Ritid hefur ad geyma eftirfarandi uppljsingar:

Nidurstodur 1 atbodum rikisverdbréfa
Skuldir rikissjods

Stodu markflokka rikisverdbrefa
Samsetningu lana rikissjods
Endurgreidsluferil lana rikissjods
Eigendur rikisverdbrefa

Stodu verodbréfalana

Stodu rikisébyrgéa

9.7 Vefsida Lanamala rikisins

Lanamal rikisins birta upplysingar um skuldir rikissjods a vefsidunni www.lanamal.is.
A sidunni er birt efni sem tengist lanaumsyslu rikisins, upplysingar um markadsverd,
avoxtunarkrofur og ségulegar upplysingar um rikisverdbref asamt skraningarlysingum
peirra. Einnig er haegt ad nalgast par eftirfarandi upplysingar:

Stefnu 1 lanamalum rikisins
Arsaetlun 1 lanamalum
Arsfjéréungséaetlun
Tilkynningar vegna tboda
Markadsupplysingar
Frettatilkynningar

Lansheefismat rikissjods

Einnig ma finna upplysingar um skuldir rikissjods a vefsidu fjarmalaraduneytisins,

www.fj armalaradune;[ti s,

9.8 Adalmidlarar med rikisverdbref

Lanamal rikisins hafa daglegt eftirlit med ad adalmidlarar uppfylli skyldur sinar um vid-
skiptavakt rikisverdbrefa a eftirmarkadi. Einnig eru haldnir fundir med peim ad minnsta
kosti arsfjordungslega og oftar ef purfa pykir. Fulltrai fra fjarmalaraduneytinu situr
einnig pessa fundi.

9.9 Fjarfestar

Samskipti vid fjarfesta verda aukin. Fulltrtar fra Lanamalum rikisins og fjarmalaradu-
neytinu halda fundi med fjarfestum til ad kynna aherslur 1 lanamalum og til ad fa vio-
brogd fra fjarfestum.
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