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1 Samantekt

Stefna i lanamalum rikisins &rin 2014-2017 endurspeglar aform stjornvalda um framkveemd
lansfjarmognunar & timabilinu. Meginmarkmid stefnunnar er ad tryggja ad lansfjarporf og
fjarhagslegum skuldbindingum rikissjods sé matt med lagmarkskostnadi ad teknu tilliti til
varferinnar ahattustefnu. pa skal studla ad frekari uppbyggingu & skilvirkum frum- og
eftirmarkadi med innlend rikisverdbréf.

Uppbygging markflokka rikisbréfa midar ad pvi ad hver flokkur verdi neagilega stor til ad
tryggja virka verdmyndun & eftirmarkadi. Arlega verdur tryggt ad virk verdmyndun verdi med
2, 5 0g 10 ara markflokka rikisbréfa. Til ad draga Ur endurfjarmognunardheattu er stefnt ad pvi
ad endurgreidsluferill rikisverdbréfa verdi sem jafnastur. pa er stefnt ad pvi ad medallanstimi
verdi ad lagmarki 4 ar.

Lan rikissjods i erlendum gjaldmiolum eru tekin til ad styrkja gjaldeyrisforda Sedlabankans.
Stefnt er ad reglulegri Utgafu markadsskuldabréfa rikissjods a alpjédlegum moérkudum og hofda
skal til fjolbreytts hops fjarfesta.

Heildarskuldir rikissjods i arslok 2013 namu um 82% af vergri landsframleidslu (VLF). Stefnt
er ad pvi ad lekka heildarskuldir & timabilinu pannig ad peer verdi um 70% i arslok 2017.
Hreinar skuldir ndamu um 47% af VLF i arslok 2013. Stefnt er ad pvi ad laekka peer i um 37% af
VLF fyrir arslok 2017.

I stefnunni er lyst markmidum vid lanastyringu, vidmidum vid styringu lanamala, nverandi
samsetningu lana rikissjods, helstu ahaettupattum vid lanastyringu og ahaettuskuldbindingum
rikissjods. pa er lyst skipulagi vio framkvemd lanamala og hvernig upplysingagjof til
markadsadila og fjarfesta er hattad. Fjarmala- og efnahagsraduneytid ber abyrgd a lanaumsyslu
rikisins, motar stefnu i lanamalum og tekur akvardanir um verdbréfautgafu. Lanamal rikisins,
sérstok deild innan Sedlabanka Islands, sér um framkvaemd stefnunnar i samrami vid samning
milli pessara adila.

Stefna i lanamalum rikisins er uppfaerd og endurskodud arlega.



2 Markmid vid lanastyringu

Helstu markmid vid styringu & lanum rikissj6os eru:

1.

2.

Ad tryggja ad lansfjarporf og fijarhagslegum skuldbindingum rikissjods sé meett med
lagmarkskostnadi til lengri tima litid, ad teknu tilliti til varfaerinnar ahaettustefnu.

Ad tryggja ad endurgreidsluferill lana sé i samreemi vid greidslugetu rikisins til lengri
tima litid og lagmarki endurfjarmdgnunarahaettu.

Ad vidhalda og studla ad frekari uppbyggingu & skilvirkum frum- og eftirmarkadi med
innlend rikisverdbref.

Ad hofda til breids hops fjarfesta i rikisverdbréfum og nyta fjdlbreytta fjarmdgnunar-
mdoguleika.

2.1 Stefnailanamalum

Stefna i lanamalum rikisins &rin 2014-2017 endurspeglar aform stjornvalda um framkveemd
lansfjarmognunar & timabilinu. Stefnan verdur uppfaerd og endurskodud arlega.

Leitast er vid ad marka skyra stefnu i lanamalum og setja fram melanleg markmid. Einnig ad
préa greiningartaeki til ad skilgreina hugsanlega ahaettupaetti sem kunna ad felast i lanasafninu,
fylgjast med peim og draga Ur ahrifum peirra.

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



3 Viomid vid lanastyringu
I pessum kafla er lyst vidmidum fyrir styringu & lanasafni rikissjods naestu misserin.

Til ad maeta eftirspurn eftir nyjum Gtgadfum rikisverdbréfa og til ad auka seljanleika markflokka,
verdur leitast vid ad skipta Ut dmarkadshaefum rikisverdbréfum fyrir markflokka eftir pvi sem
adstedur leyfa. Forsenda fyrir slikum skiptum er ad pau samreemist markmidi um ad lagmarka
vaxtakostnad rikissjods til lengri tima litid ad teknu tilliti til varfeerinnar dhattustefnu.

3.1 Samsetning lanasafns

[ eftirfarandi umfjéllun um samsetningu lanasafns eru undanskilin lan til styrkingar
gjaldeyrisforda. Sérstok stefna gildir um styringu lana sem tekin eru til styrkingar
gjaldeyrisforda. Um pau verdur fjallad i kafla 5 um erlend lan.

Samsetning lanasafnsins midast vid ad draga Ur heildarahattu og studla ad virkum markadi sem
hofdar til breids hops fjarfesta og myndar grunn ad verdlagningu annarra fjarmalaafurda.

Rikissjodur leggur mesta aherslu & utgafu overdtryggdra rikisbréfa, enda mynda slikar atgafur
grunn ad virkum skuldabréfamarkadi. Verotryggd utgafa rikisbréfa er dregluleg og raedst af
lansfjarporf og adsteedum a hverjum tima. Ny lan rikissjods i erlendum gjaldmidlum eru tekin til
ad styrkja gjaldeyrisforda Sedlabanka Islands. pad er ekki stefna ad taka erlend lan til ad
fjarmagna rekstur rikissjods, en pé er svigrum til pess en hlutfall slikra lana verdur p6 lagt til ad
audvelda styringu & lanasafninu med skilvirkum hatti pegar sveiflur verda & gengi erlendra
gjaldmidla.

Viomiodunarreglur fyrir samsetningu lanasafns rikissjods eru eftirfarandi:

Overdtryggd lan 60-90%
Verdtryggd lan 10-30%
Erlend lan 0-10%

Mynd 1 synir samsetningu lanasafnsins arslok 2013, ad fratéldum lanum til styrkingar
gjaldeyrisfordans. Vid breytingu & Sedlabankabréfinu i jantar 2014 breytist lanasamsetning an
gjaldeyrisfordalana pannig ad veegi 6verdtryggdra lana eykst i 74% en veegi verdtryggdra lana
minnkar i 23%.

Lanasamsetning an gjaldeyrisfordalana

Erlend mynt
3%

Verdtryggt
Overdtryggt 39%

58%

Mynd 1



3.2  Viomid vid lantoku

Fjarmala- og efnahagsraduneytid hefur, & grundvelli laga um lanasyslu rikisins, sett fram vidmio
sem fara ber eftir vid lanaumsyslu. Meginviomid fyrir lanasafnid eru:

1.

Endurgreidsluferill:

Midad er vio ad endurgreidsluferill verdbréfaitgafu rikissjods verdi eins jafn og kostur
er, til lengri tima litid, par sem endanleg steerd einstakra Gtgafuflokka verdur apekk.
Markflokkar:

Uppbyggingu markflokka verdur hagad pannig ad hver flokkur verdi nagilega stor til
ao tryggja virka verdmyndun & eftirmarkadi. Fjoldi flokka og steerd peirra skal taka mio
af skuldum rikissjods. Markmidid er ad endanleg steerd hvers atgafuflokks verdi a bilinu
40-100 ma.kr., p6 med peirri undantekningu ad pegar flokkur verdur eingdngu gefinn Gt
til 2 &ra verdi endanleg steerd ad lagmarki 15 ma.kr.

Hlutfall endurfjarmégnunar:

Hlutfall lana rikissjods sem gjaldfalla & sérhverju 12 ménada timabili, ad fradregnum
onotudum lansheimildum, skal ad hamarki nema 20% af vergri landsframleidslu.
Lanstimi:

Medallanstimi lanasafnsins skal vera ad lagmarki 4 ar.

Innstaedur:

Lagt er upp med pau vidmid ad innlendar innstaeedur rikissjods i Sedlabanka Islands
nemi um 60 — 70 ma.kr. ad jafnadi.

3.3 Meelanleg markmid

Skyr og meelanleg markmid vid styringu lanamala meta sjalfbeerni skulda rikissjods. Markmidin
eru byggd & efnahagsaatlun stjérnvalda og astandi pjodarbuskaparins. | samremi vid astlun
fyrir &rin 2014-2017 er stefnt ad pvi ad:

1.

2.

Heildarskuldir rikissj6ds sem hlutfall af VLF verdi 70% arid 2017. Til lengri tima er
stefnt ad pvi ad skuldir verdi leegri en 60% af VLF.

Endurgreidslur innlendra rikisbréfa sem hlutfall af vergri landsframleidslu verdi laegri
en 10% 4 ari hverju.

Pessi markmid eru had endurskodun forsendna um efnahagsmal og rikisfjarmal. Forsendur
verda uppfaerdar eftir pvi sem purfa pykir.



4 Innlend skuldabréfautgafa

Lansfjarporf rikissjods verdur annars vegar mett med utgafu rikisverobréfa & innlendum
markadi og hins vegar med pvi ad ganga & innstaedur rikissjods i Sedlabanka islands. I pessum
kafla verdur fjallad um lansfjarporf naestu ara og innsteedur rikissjods. Einnig verdur fjallad um
fyrirkomulag vid Utgafu rikisverdbréfa, par & medal stefnu vardandi endurgreidsluferil og
medallanstima dsamt uppbyggingu markflokka.

4.1 Lansfjarporf

Aztlud lansfjarporf rikissjods byggist & forsendum fjarlaga 2014 fyrir arid i ar og forsendum
sem fjarmala- og efnahagsraduneytio hefur lagt fram i rikisfjarmalaaeetlun fyrir 2015-2017.

Lansfjarjofnudur segir til um hvort rekstur arsins skili fjarmunum til ad greida nidur skuldir.
Lansfjarjofnuour er ymist jakvedur eda neikveedur. Jakvaeour lansfjarjofnudur synir
greidsluafgang af rekstri og fjarmunahreyfingum rikissj6éds sem nyta ma til ad greida nidur
skuldir. Neikvaedur lansfjarjofnudur synir greidsluhalla & rekstri og fjarmunahreyfingum
rikissjods sem fjarmagna parf med lantéku eda med pvi ad ganga & handbeert fé.

Tafla 1 synir hreinan lansfjarjofnud samkvaemt aztladri afkomu rikissjéds fyrir arin 2014-2017.
Samkvaemt aztlun verdur lansfjarjéfnudur jakveedur nastu arin en snyst sidan i neikvaedan
jofnud & éarinu 2017.

Lansfjarjofnudur (m.kr.)

2014 2015 2016 2017
17.700 14.400 17.500 -3.300

Tafla 1

4.2 Innsteedur

Innstaedur rikissjods i islenskum krénum i Sedlabanka Islands namu um 87 ma.kr. i arslok 2013.
Lagt er upp med pau viomid ad innlendar innstaedur rikissjdos i Sedlabanka Islands nemi um 60
—70 ma.kr. ad jafnadi.

4.3 Fyrirkomulag utgafu rikisverdbréfa

I pessum hluta er fjallad um fyrirkomulag og tilhégun Gtgafu rikisverdbréfa.

4.3.1 Uppbygging markflokka

Uppbyggingu markflokka verdur hagad pannig ad hver flokkur verdi nagilega stor til pess ad
tryggja virka veromyndun & eftirmarkadi. Fjoldi flokka og steerd peirra skal taka mid af skuldum
rikissjods. Stefnt verdur ad pvi ad atgéfu rikisbréfa & hverju &ri verai tiltdlulega jafnt dreift milli
arsfjordunga. Jafnframt verdi & hverju ari gefin Gt rikisbréf til mismunandi lanstima. A hverju
ari er dhersla 16gd & utgafu & 2, 5 og 10 &ra flokka.



Skilgreining & 10 ara flokki er ad pegar hann verdur fyrst bodinn at verdur hann med gjalddaga
eftir u.p.b. 11 &r. Selt verdur i flokknum pangad til 9 &r eru til gjalddaga en pa stédvast Utgafa
flokksins timabundid. Hun hefst ad nyju pegar u.p.b. 6 ar verda til gjalddaga og verdur selt i
flokknum uns 4 &r eru til gjalddaga (5 ara flokkur). Sidan verdur hann opnadur fyrir Gtgafu & ny
pegar 2 ar eru eftir af lanstimanum (2 ara flokkur). Tryggt verdur ad virk veromyndun verdi
med flokka sem falla undir 2, 5 og 10 ara markflokka a ari hverju, en Utgafa arsins i hverjum
flokki raedst af lansfjarporf hverju sinni sem og staerd vidkomandi verdbréfaflokks. Utgafa &
verdtryggdum og Overdtryggdum rikisbréfum med adrar timalengdir heldur en 2, 5 og 10 &r
verdur oregluleg og tekur mid af lansfjarporf rikissjods og adsteedum a hverjum tima.

Markmidid er ad endanleg sterd hvers utgafuflokks verdi & bilinu 40-100 ma.kr., p6 med peirri
undantekningu ad pegar flokkur verdur eingdngu gefinn Gt til 2 ara verdi endanleg steerd ad
lagmarki 15 ma.kr. Reynt verdur ad hrada uppbyggingu flokkanna uns peir na neegilegri sterd
til pess ad virk verdmyndun naist & eftirmarkadi. Sterd skuldabréfaflokka raedst einnig af
fjarmagnsporf rikissjods & hverjum tima.

Rikisvixlar verda gefnir Gt til 6 manada i flokkum sem hagt verdur ad steekka pegar 3 manudir
eru til gjalddaga. bannig verdur mégulegt ad selja i hverjum manudi 3 og 6 manada rikisvixla.
Manadarleg utgafa rikisvixla getur verid breytileg og fer eftir eftirspurn fjarfesta og fjarporf
rikissjods a hverjum tima.

Tafla 2 synir markflokka sem aatlad er ad gefa ut.

Flokkur Gjalddagi Utgafuupphaed Utgafutidni
Rikisvixlar 3 og 6 manudir 2-30 ma.kr. Mdnadarleg
Overdtryggd rikisbréf 2 ar 40-100 ma.kr. ef 48ur gefinn Gt til  Arleg

lengri tima, annars 15-100 ma.kr.

ef adeins gefinn at til 2 ara.

Overdtryggd rikisbréf 5 ar 40-100 ma.kr. Arleg
Overdtryggd rikisbréf 10 ar 40-100 ma.kr. Arleg
Overdtryggd rikisbréf  Adrar timalengdir 40-100 ma.kr. Oregluleg
Verdtryggd rikisbréf Mismunandi 40-100 ma.kr. Oregluleg
timalengdir
Tafla 2

4.3.2 Utgafuaeetlun rikisverdbréfa fra og med 2014

Aztlud Gtgafa arsins 2014 er 50 ma.kr. eins og kemur fram i &rséaetlun Lanamala rikisins sem
birt var i lok sidasta ars. Deemi um Gtgafuaeetlun rikisbréfa & naestu arum er synd i téflu 3. Rétt
er ad hafa i huga ad aatlunin getur tekid breytingum og er adeins sett fram til Gtskyringar a
uppbyggingu markflokka. I toflunni eru rikisverdbréf sem pegar hafa verid gefin Gt tilgreind
med audkenni viokomandi flokka. Audkennid RB 15 0408 pydir ad bréfid er dverdtryggt med
gjalddaga 8. april 2015. Outgefnir flokkar eru skilgreindir med apekkum haetti, fyrri talan synir
ario sem rikisbréfio fellur i gjalddaga og seinni talan hvort bréfid tilheyrir 2, 5 eda 10 &ra
markflokki. Litudu reitirnir syna hvenar flokkarnir eru opnir. Utgafa i flokkum med adra
gjalddaga verdur oregluleg og reedst af fjarporf rikissjods og eftirspurn fra fjarfestum.

A arinu 2014 verdur tryggt ad virk verdmyndun verdi med flokkana RIKB 16 1013 (2 &ra),
RIKB 20 (5 4ra) og RIKB 25 0612 (10 4ra). Utgéafa i pessum flokkum raedst af heildarstaerd
beirra og lansfjarporf rikissjods. Utgafa annarra flokka raedst sidan af Gtgafu pessara priggja
flokka og lansfjarparfar rikissjods.
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Dami um Gtgafudsetiun

Ar 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
RB RB RB RB RB RB RB RB RB

0 140314 150408 161013  17-24r 1824r 190226  20-24r 2124r 221026
1 150408 161013 17-24r 18-24r 190226 20-24r 21-24r 221026 23-24r
2 610 a 8-2 a 90226 0-2a a 026 a 4-2 a
3 190226  2054r 221026 250612
4 190226 2054r 026 250612

5 190226 0-5 4 026 25 0612

6 0-5 4 026 250612
7 221026 250612 28-104r

8 221026 250612 28-104r

9

10

11

I iisoret 2 ar I Rikisbret 5 ar Rikisbréf 10 ar
Tafla 3

4.3.3 Endurgreidsluferill

Eitt af markmidum vid lanastyringu rikisins er ad studla ad sem jéfnustum endurgreidsluferli
rikisverobréfa. Til ad draga Ur endurfjarmdgnunarahattu er stefnt ad pvi ad sterd hvers flokks
verdi ekki meiri en 100 ma.kr. & gjalddaga. Mynd 2 synir endurgreidsluferil innlendra lana
rikissjods i arslok 2013, ad undanskildum rikisvixlum.

Arid 2008 gaf rikissjodur Ut verdtryggt skuldabréf til fimm é&ra til ad endurfjarmagna
Sedlabanka Islands eftir fall vidskiptabankanna. Bréfid var & gjalddaga 1.jantar 2014. A vegum
fijarmala- og efnahagsraduneytisins og Sedlabankans hefur undanfarin misseri verid unnid ao
endurskodun & fjarhagslegum samskiptum rikissjods og bankans. Vegna nyrrar eiginfjarreglu
sem 16gd verdur til med frumvarpi um breytingu & I6gum 91/2001 um Sedlabanka islands, og
gert er rad fyrir ad fari fyrir Alpingi & haustmanudum, losnar um 26 ma.kr. sem notadir verda til
ad greida niour skuldbindingu rikissjéos vio Sedlabankann. Stada lansins verdur pvi 145 ma.kr.
i arslok 2014. Eftirstodvum skuldabréfsins verdur framlengt og skilmalum bréfsins breytt
bannig ad pad verdi Gverdtryggt, vextir midast vid innlansvexti i SI og bréfid verdur sett i
afborgunarferli til 29 ara.

Steersti einstaki gjalddagi rikissjéos er a arinu 2018 pegar RIKH 18 1009 fellur & gjalddaga ad
fjarhaeo 213 ma.kr. Flokkurinn var sérstaklega gefinn Gt til fjarmdgnunar eiginfjarframlaga
rikissj6ds og standa eignir par & moti i formi hlutafjar og vikjandi lana. A nastu arum gaetu
verid gerdar radstafanir til ad draga Ur ahettu vegna endurfjarmégnunar lana med stérum
gjalddégum, m.a. med pvi ad nota uppkaup og skiptittbod, p.a.m. RIKH 18.

Endurgreidsluferill innlendra lana
250.000

200.000

150.000

¢ 100.000

50.000

|

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

M Rikisbréf

B Endurfjarmoégnun fjdrmalastofnanna

Endurfjarmoégnun Sf
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= Onnurinnlend lan



Mynd 2

4.3.4 Meodallanstimi

Stefnt er ad pvi ad medallanstimi rikisverdbréfa haldist ad lagmarki 4 ar. Undanfarin ar hefur
markvisst verid unnid ad pvi ad lengja medallanstima utistandandi lana. Medallanstima
lanasafnsins er styrt med atgafu rikisverdbréfa med mismunandi gjalddogum. Ef
markadsadstedur innanlands leyfa, er einnig mogulegt ad nota vaxtaskiptasamninga, uppkaup
og skiptiutbod til ad tryggja ad medallanstiminn haldist yfir skilgreindum mdrkum.
Medallanstimi i arslok 2013 var 6,3 ar.
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5 Erlend atgafa

Lan rikissjods i erlendum gjaldmidlum eru tekin til ad styrkja gjaldeyrisforda Sedlabanka
islands, en ekki til ad fjarmagna rekstur rikissjods. P er veitt svigrim i lanasamsetningu
rikissjods til pess ad taka lan i erlendum gjaldmidlum til ad fjarmagna rekstur rikissj6ds en
hlutfall slikra lana verdur pé lagt til ad audvelda styringu & lanasafninu med skilvirkum heetti
pegar sveiflur verda & gengi erlendra gjaldmidla.

Stefna vardandi lansfjarmégnun i erlendum gjaldmidlum midast vid ad vidhalda reglubundnum
adgangi ad alpjodlegum fjarmagnsmorkudum og studla ad adgengi ad fjolbreyttum hopi
fjarfesta. [ pvi skyni er stefnt ad reglubundinni Gtgafu markadsskuldabréfa rikissjods & erlendum
morkudum. Megintilgangur pessara aforma er ad endurfjarmagna utistandandi markads-
skuldabréf og lan sem tengjast efnahagséaatlun stjérnvalda og Alpjédagjaldeyrissjodsins (AGS).
Reglubundinni Gtgafu skuldabréfa & alpjodlegum mérkudum er enn fremur &tlad ad auka vitund
fjarfesta um rikissjod Islands sem Gtgefanda.

Sedlabanki Islands leitast vid ad haga gjaldmidlasamsetningu gjaldeyrisfordans 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 Sedlabanka Islands til styrkingar & gjaldeyrisfordanum. Almennt er um ad
reeda eigna- og skuldastyringu par sem litid er & samanlagda efnahagsreikninga rikissjods og
Sedlabanka Islands.

Endurgreidsluferill erlendra lana
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Mynd 3

Mynd 3 synir endurgreidsluferil skuldbindinga rikissjods i erlendum gjaldmidlum i lok ars
2013. | mars 2014 voru 4 gjalddaga 200 milljonir Bandarikjadala, Utgafa fra pvi & arinu 2004.
Steerstu gjalddagar & komandi &rum eru & &runum 2016 og 2022, skuldabréfadtgéfur rikissjods i
Bandarikjadolum fra arunum 2011 og 2012. ba gaf rikissjodur Gt 1 milljard Bandarikjadala
hvort arid um sig. A arunum 2019 til og med arsins 2021 eru & gjalddaga lan samstarfspjoda,
p.e. frd Nordurlondunum og Po6llandi, sem tekin voru i tengslum vid efnahagséaetlun stjérnvalda
og Alpjédagjaldeyrissjodsins. Noregur og Alpjodagjaldeyrissjodurinn veittu Sedlabanka islands
lan beint og eru pau ekki & efnahagsreikningi rikissjods. A arinu 2012 fyrirframgreiddu
rikissjodur og Sedlabankinn hluta Nordurlandalana (59%) og Alpj6dagjaldeyrissjodsins (63%)
og stefnan er ad forgreioa eftirstodvar peirra l&na ef markadsadsteedur leyfa en pau ma greida
upp fyrir gjalddaga an uppgreidslupoknunar.
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6 Skuldastada rikissjods

I pessum kafla er lyst skuldastodu rikissjods og samsetningu lanasafnsins. Jafnframt er gerd
grein fyrir peim lanum sem Sedlabanki islands hefur tekid til styrkingar gjaldeyrisforda. Einnig
er farid yfir endurgreidsluferil l1ananna dsamt upplysingum um eigendur rikisverdbréfa. Mynd 4
synir préun rikisskulda &n lifeyrisskuldbindinga & &runum 2007-2013 og pa préun sem veanst er
fram til &rsins 2017.

Skuldapréun rikissjéds
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Mynd 4

6.1 Skuldir rikissj6ds

Skuldir rikissjods hafa aukist verulega fra arinu 2007 og hafa haekkad ur 311 ma.kr. i um 1.461
ma.kr. i arslok 2013. Skuldastadan i lok ars 2013 jafngildir um 82% af VLF. Stefnt er ad pvi ad
leekka skuldirnar i &fdngum nidur i 70% af VLF i arslok 2017. Tafla 4 synir sundurlidun skulda
rikissjods i arslok 2013.

Hreinar skuldir ndmu um 47% af VLF i arslok 2013. Hreinar skuldir eru heildarskuldir ad

fradregnum vaxtaberandi eignum, kréfum og handbaru fé. Handbeert fé og Utistandandi krofur
nadmu 730 ma.kr. i arslok 2013.
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Skuldir rikissj6ds i lok desember 2013

Fjarhaedir i m. kr.

Innlent
Markadsskuldabréf
Rikisvixar 21.600
Verotryggd rikisbréf 199.800
Overdtryggd rikisbréf 410.700
Endurfjarmdgnun fjarmalastofnanna 212.900

Omarkadshafar skuldir

Endurfjarmérgnun Si 170.900
Adrar innlendar skuldir 57.000
Samtals 1.072.900
Erlendlan
Gjaldeyrisfordalan
Lan samstarfspjoda 93.000
Gjaldeyrisfordalan 230.600
Onnur erlend lan 64.900
Samtals 388.500
Samtals 1.461.400
Tafla 4

6.1.1 Innlend lan

Til markadsverdbréfa teljast rikisvixlar, verdtryggd og Overdtryggd rikisbréf, og sérstakur
markflokkur skuldabréfa sem gefinn var Gt til pess ad fjarmagna eiginfjarframlég og vikjandi
lan til fjarmalastofnana. Gjalddagi flokksins er arid 2018 og nam Utistandandi fjarhaed hans i
arslok 2013 um 213 ma.kr. bessi flokkur var gefinn Ut med breytilegum voxtum til pess ad
draga Ur vaxtaahettu tengdri skuldbindingum bankanna.

[ &rslok 2013 namu Gtistandandi markadsverdbréf 845 ma.kr.

Til 6markadshafra skulda rikissjods telst verdtryggt skuldabréf sem gefid var Gt til fimm éra til
ad endurfjarmagna Sedlabanka islands eftir hrun vidskiptabankanna &rid 2008. Til vidbotar
pessum lanum eru adrar 6markadshaefar skuldir ad sterstum hluta vegna kaupa rikissjoos a
hlutum Reykjavikur og Akureyrar i Landsvirkjun. Skuldabréfadtgafa rikissjoos i tengslum vid
kaup a Landsvirkjun er verdtryggt jafngreidslulan med lokagjalddaga arid 2034.

I arslok 2013 namu Gtistandandi émarkadshafar skuldir 228 ma.kr.
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6.1.2 Erlend lan

Lan sem samid var um i tengslum vid efnahagsaetlun stjornvalda, sem nytur studnings
Alpjbéoagjaldeyrissjodsins (AGS), eru notud til ad styrkja gjaldeyrisforda Sedlabankans.
Rikissjodi var veitt lanafyrirgreidsla fra Danmorku, Faereyjum, Finnlandi, Péllandi og Svipjod
en Sedlabankinn fékk lanafyrirgreidslu frA AGS og Noregi.

Heildarfjarhad lansloforda rikissjods nam ad jafnvirdi 235 ma.kr. (1.480 m.evra)' og hefur
rikissjodur dregid ad fullu & lanaheimildir fr& Nordurlondum en & um pridjung af
lanafyrirgreidslu Pollands.

Lanafyrirgreidsla AGS til Sedlabanka islands var ad jafnvirdi 248 ma.kr. (1.400 m.SDR) og
lanafyrirgreidsla Noregs var ad jafnvirdi 76 ma.kr. (480 m.evra).

Fra pvi ad Rikissjodur og Sedlabanki islands toku lan fra AGS og Nordurléndunum er buid ad
greida til baka 63% af upphaflegri lansfjarhaed fra AGS og 59% af upphaflegri lanafyrirgreidslu
fra Nordurléndunum. 1 lok desember 2012 fyrirframgreiddi rikissjodur sidan lan fra Landsstjorn
Feereyja ao fjarhaed 300 milljonir danskra kréna.

i arslok 2013 namu Gtistandandi lan samstarfspjoda til rikissjods 93 ma.kr.

Onnur lan til styrkingar gjaldeyrisforda Sedlabanka islands eru tveer skuldabréfadtgafur fra 2011
og 2012, hvor ad fjarhaed 1 ma. Bandarikjadala. | arslok 2013 var stada pessara lana ad jafnviroi
231 ma.kr.

Onnur erlend 1an nema 65 ma.kr.

6.1.3 Samsetning lana rikissj6ds

Mynd 5 synir markadsheefar og dmarkadshaefar skuldir rikissjods ad medtdldum lanum til
eflingar gjaldeyrisfordans i lok ars 2013. Lanin skiptast i 6verdtryggd lan (44%), verdtryggd lan
(29%) og lan i erlendum gjaldmidlum (27%). Vid breytingu & Sedlabankabréfinu i janGar 2014
breytist lanasamsetning og par sem vaegi éverdtryggdra lana eykst en veaegi verdtryggdra lana
minnkar.

Lanasamsetning

Erlend mynt

Verdtryggt 27%

29%

Overdtryggt
44%

Mynd 5

! Midgengi Si 31. desember 2013; EUR/ISK 158,5, USD/ISK 115,03 og SDR/ISK 177,3
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6.1.4 Endurgreidsluferill

Mynd 6 synir endurgreidsluferil lana rikissjods midad vid stéduna i arslok 2013. Steerstu
gjalddagarnir eru arin 2015, 2016, 2018 og 2022.

Endurgreidsluferill 1ana rikissj6ds
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Mynd 6

Arid 2008 gaf rikissjodur ut verdtryggt skuldabréf til fimm éra til ad endurfjarmagna
Sedlabanka islands eftir fall vidskiptabankanna. Bréfid var 4 gjalddaga 1.jantar 2014 en i arslok
2013 var pvi framlengt um eitt &r. | kjolfar framlagningar frumvarps um breytingu & 16gum
91/2001 um Sedlabanka Islands, sem lagt verdur fram & Alpingi & haustmanudum, er gert rad
fyrir a0 skilmalum skuldabréfsins verdi breytt pannig ad pad verdi dverdtryggt afborgunarbréf
til 29 &ra. | ofangreindri mynd er tekid tillit til pessarar breytingar.

A érinu 2016 er 4 gjalddaga erlend skuldabréfattgafa fra arinu 2011 og & arinu 2022 fellur &
gjalddaga erlend skuldabréfautgafa fra arinu 2012, hvor ad fjarhed 1 ma.Bandarikjadala. Ef
teekifeeri skapast a markadi kann rikissjodur ad skoda moguleika & pvi ad draga ur
endurfjarmdgnunarahattu adur en til gjalddaga kemur med skiptittbodum eda uppkaupum.

Skuldabréfid sem gefid var (t til ad endurfjarmagna nyju bankana fellur i gjalddaga i oktéber
2018. Nafnverd skuldabréfsins er 213 ma.kr. i arslok 2013. Eignir a moéti skuldabréfinu eru
hlutafé og stofnfé i fjarmalafyrirtzekjum og veitt 1an til peirra. Unnid verdur ad pvi fram ad
gjalddaga ad minnka stodu flokksins med uppkaupum og skiptiGtbodum. Aztlanir verda
endurskodadar i lj6si &forma um sélu & eignarhlutum.

6.2 Fjarfestar i innlendum rikisverdbréfum

Rikissjéour gefur at rikisverdbréf med mismunandi gjalddégum. Markmidid er ad hofda til
breids hops fjarfesta og lagmarka fjarmagnskostnad. Myndir 7 og 8 syna sundurlidun &
eigendum rikisverdbréfa og rikisvixla i arslok 2013.2

2 Einnig er tekid til verdbréfalana pegar skodud er eigendaskipting rikisverdbréfa.
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Eigendur rikisverdbréfa

Erlendir
fjarfestar
22%

Fjarmala-
stofnanir
26%

Adrir fjarfestar
9%

Verdbréfa- og

fjarfestingars;j.

Lifeyrissjodir 8%
29%

Mynd 7

Fjarmalastofnanir eru medal sterstu fjarfesta i innlendum rikisverdbréfum. beer eiga 26% af
Gtistandandi bréfum. Helsta &staedan er su ad nyju bankarnir voru fjarmagnadir med Utgafu
sérstaks skuldabréfaflokks, RIKH 18 1009.

Erlendir fjarfestar® eiga um 22% af innlendum rikisverdbréfum. Lifeyrissjodir eiga um 29%
bréfanna, verdbréfa- og fjarfestingarsjodir eiga um 8% og adrir fjarfestar eiga um 9%.

Eigendur rikisverdbréfa

250.000
200.000
. 150.000
£

100.000
50.000

O - 1] —

Rikisvixlar ~ RIKB 13 RIKB 14 RIKB 16 RIKB 19 RIKB 22 RIKB 25 RIKB 31 RIKH 18 RIKS 21 RIKS 30 RIKS 33

0517 0314 1013 0226 1026 0612 0124 1009 0414 0701 0321
M Fjarmalastofnanir M Verdbréfa- og fjarfestingarsjodir W Lifeyrirssjodir W Adrir fjarfestar W Erlendir fjarfestar
Mynd 8

® [ kerfi Verdbréfaskraningar Islands eru erlendir fjarfestar skilgreindir sem logadilar med erlendar
kennitolur en tekid skal fram ad sumar af pessum erlendu kennit6lum kunna ad tilheyra erlendum
fjarfestingarfélogum i eigu Islendinga.
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7 Ahaettustyring

Vid styringu & lanasafninu parf ad taka tillit til dhaettupatta sem tengjast markadssveiflum svo
sem sveiflum a voxtum, gengi og verdbolgu. Einnig er ahatta tengd endurfjarmognun
Gtistandandi lana. | pessum kafla er fjallad um styringu pessara mismunandi ahattupatta.

7.1 Markadsaheetta

Ostodugleiki & fjarmalamdrkudum hvort sem hann stafar af sveiflum vaxta, gjaldeyris eda
breytinga & verdbolgu leidir til sveiflna & markadsvirdi lanasafnsins. Pessir ahettupeettir eru
yfirleitt nefndir markadsahatta og er fjallad nanar um pa i k6flunum hér & eftir.

Med skilvirkri ahattustyringu er leitast vid ad draga Ur ahattu samtimis pvi ad lagmarka
vaxtakostnad lanasafnsins. Heaegt er ad na pessum markmidum med virkri styringu & skuldum
rikissj6ds asamt pvi ad gera afleidusamninga med markvissum hetti.

7.1.1 Vaxtadheetta

Vaxtadhetta er s ahatta ad fjarmdgnunarkostnadur rikissjods heekki vegna breytinga &
vaxtakjorum. Vaxtadhattan er had samsetningu lanasafnsins. Ef um breytilega vexti er ad raeda
felst ahaettan i ad vextir haekki og par med vaxtakostnadur rikissjods.

Mynd 9 synir vaxtasamsetningu lanasafnsins m.v. stodu lana i arslok 2013. Meirihluti Gtgefinna
rikisbréfa, innlendra og erlendra, eda um 75% ber pvi fasta vexti og greidslufleedi peirra er pvi
pekkt at liftimann. bvi er um 25% lananna sem bera breytilega vexti pannig ad greidsluflaedi
peirra mun breytast med breytingum & grunnvdxtum lananna. Til ad styra vaxtadhaettu rikissjods
0g auka t.d. veegi breytilegra vaxta ma gera vaxtaskiptasamninga.

Vaxtaskipting - desember 2013

Fastir
verdtryggdir Fastir erlendir
innlendir vextir
vextir 18%
29%
Breytilegir
erlendir
vextir
9%
Breytilegir
Fastir innlendir
innlendir vextir
vextir 16%
28%

Mynd 9
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7.1.1.1 Vaxtaskiptasamningar

Markmid i skuldastyringu rikissjods er ad lagmarka vaxtakostnad til lengri tima ad teknu tilliti
til varfeerinnar ahattustefnu. Ein leid i a0 lagmarka vaxtakostnad geeti verid med notkun
vaxtaskiptasamninga. Markadsadilar hafa synt pvi nokkurn &huga ad rikissjodur taki slikt
frumkveedi enda geefi pad peim moguleika & ad auka fjélbreytni i frambodi og bjéda kjor til
lengri tima. Fjarmala- og efnahagsraduneytid hefur fengid 6hadan adila til pess ad gera Uttekt a
hagkveemni slikra samninga fyrir rikissjéd. Gera ma rad fyrir ad nidurstadan liggi fyrir &
haustmanudum og verdur pa tekin &kvordun um notkun peirra.

7.1.2 Gjaldeyrisdheetta

Gjaldeyrisahatta er st ahatta ad skuldastada rikissjods versni vegna breytinga & gengi islensku
krénunnar gagnvart 6érum gjaldmidlum. Bein gjaldeyrisahatta rikissjods er takmorkud par sem
gjaldeyriseign og skuldabréf i erlendri mynt standa & moti erlendum skuldum rikissjoos.
Gjaldeyrisfordanum er styrt med virkum hetti samkvemt vidmidum sem sett eru um
gjaldmidlasamsetningu.  Sedlabanki Islands leitast vid ad halda gjaldeyrisahettu
gjaldeyrisfordans i lagmarki.

7.1.3 Verdbhdlguaheetta

Verdbllguahztta er si ahetta ad verdbatur verdtryggdra rikisbréfa myndi heerri
fjarmognunarkostnad rikissjods en ella samfara haekkun & verdbodlgu. | &rslok 2013 namu
verdtryggd lan rikissjods 421 ma.kr. sem er um 30% af lanasafni.

Haegt er ad styra verdbdlguahattu med afleidum en um pessar mundir er markadur med afleiour
takmarkadur & Islandi. Rikissjodur getur styrt verdbolguahzattu med virkari hatti um leid og
afleidumarkadur tekur vid sér a ny. Markvisst er vagi verdtryggdra skulda i heildarlanasafni
lagt pvi heetta er a aukinni verobdlgu ef kronan veikist vid afndm gjaldeyrishafta. Mikilvagt er
p6 ad hafa i huga ad rikissjodur & margar verdtryggdar eignir, svo sem lan sem veitt eru
Lanasjdai islenskra namsmanna, sem dregur nokkud Ur verdbdlguahattu.

7.2 Endurfjarmdgnunaraheetta

Einn steersti aheettupattur lanasafnsins er endurfjarmoégnun pess. Til ad draga ur
endurfjarmdgnunarahattunni midar fjarmala- og efnahagsraduneytid vid ad endurgreiosluferill
rikisverdbréfa sé sem jafnastur til lengri tima litid.

Staerstu gjalddagar a lanum rikissjods a komandi arum og par med helstu ahattupeettir i
lanasafninu med tilliti til endurfjarmégnunar eru:

a) 2016 115 ma.kr. Léan vegna gjaldeyrisforda (erlent I&n tekid arid 2011)
b) 2018 213 ma.kr. Léan vegna eiginfjarframlags til fjarmalastofnana
c) 2022 115 ma.kr. Léan vegna gjaldeyrisforda (erlent l1an tekid arid 2012)

a) I jani 2011 gaf rikissjodur Gt skuldabréf ad fjarhaed 1 milljardur Bandarikjadala, jafngildi um
115 ma.kr. (gengi USD/ISK i arslok 2013) & &voxtunarkrofunni 4,993%. Stefnt er ad
endurfjarmdgnun & skuldabréfinu fyrir gjalddaga pess 2016 med Gtgafu skuldabréfs & erlendum
morkudum.
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b) Rikissjodur gaf Gt skuldabréfaflokk arid 2008 (RIKH 18) til 10 &ra til ad fjarmagna
eiginfjarframlag og vikjandi 1an til fjarmalastofnana. Stadan i arslok 2013 nemur pvi 213 ma.kr.
A moéti skuldinni koma vikjandi lan til tveggja fjarmalafyrirtekja ad jafnvirdi 54 ma.kr. en
gjalddagi & peim skuldabréfum er arid 2019.

c) | mai 2012 gaf rikissjodur Gt skuldabréf ad fjarhaed 1 milljardur Bandarikjadala, jafngildi um
115 makr. (gengi USD/ISK i é&rslok 2013) & &voxtunarkrofunni 6,0%. Stefnt er ad
endurfjarmdgnun & skuldabréfinu fyrir gjalddaga pess 2022 med Gtgéafu skuldabréfs & erlendum
morkudum.

Einn af ovissupattum i tengslum vid endurfjarmdgnun lanasafnsins er hvort erlendir adilar kjosi
ao halda afram agd fjarfesta i rikisverdbréfum pegar gjaldeyrishéftin verda afnumin. bad verdur
hlutverk stjérnvalda ad lagmarka ahrif afnams gjaldeyrishafta & fjarmognun rikissjoads.

Innlendar innstaedur rikissjods i Sedlabanka islands namu um 87 ma.kr. i lok ars 2013.. Lagt er
upp med pau vidmid ad innlendar innstaedur rikissjods i Sedlabanka islands nemi um 60 — 70
ma.kr. ad jafnadi. A0 auki nema erlendar innsteedur um 309 ma.kr. Erlendar innstedur
rikissjods eru hluti af gjaldeyrisvaraforda Sedlabanka islands. Engin aform eru um laekkun
erlendra innsteedna nema ad stigin verdi arangursrik skref i afléttingu gjaldeyrishafta. Steerd
gjaldeyrisfordans hefur verio talin naudsynleg i 1jési peirrar ahaettu & veikingu kronunnar sem
aflétting gjaldeyrishafta geeti haft i for med sér. Innlendum innstedum er etlad ad meta
sveiflum og & &rinu 2013 var gengid & peer til ad mata hallarekstri rikissjéds i stad pess ad auka
vid rikisbréfautgafu arsins. Frd og med arinu 2014 er gert rad fyrir afgangi i rekstri rikissj6os og
pvi er minni porf & atgafu & yfirstandandi ari. Verdi veruleg fravik fra dzetlun um afkomu arsins
verdur pvi matt med aukinni rikisbréfaitgafu eda med pvi ad ganga a innsteedur i Sedlabanka.

7.3 Aheettuskuldbindingar

Ahzttuskuldbindingar eru peer fjarhagslegu skuldbindingar sem geta fallid & rikissjod, t.d. vegna
rikisdbyrgda eda stjornvaldsakvardana sem fela i sér adkomu ad fjarmognun sveitarfélaga eda
fyrirteekja sem gegna lykilhlutverki i samfélaginu. Fjallad er um umfang ahettunnar i greinum
7.3.1-7.3.4.

7.3.1 Rikisabyrgoir

Helsta Gbeina skuldbinding rikissjods felst i rikisabyrgdum. Med rikisabyrgoir skal farid
samkvaemt [6gum nr. 121/1997. Rikissj6di er 6heimilt ad takast & hendur rikisdbyrgd nema ad
heimild sé til pess i [6gum.

Rikisabyrgoasjodur fer med malefni tengdum rikisabyrgdum. Sjoédurinn aflar upplysinga um
stddu peirra fyrirtaekja sem abyrgda njéta og metur ahaettu af veitingu rikisdbyrgda. Sedlabanki
islands hefur umsjon med rikisabyrgdum samkvaemt samningi vid fjarmala- og
efnahagsraduneytid. Rikisabyrgdasjodur gerir fjairméla- og efnahagsraduneytinu vidvart ef likur
eru & ad abyrgd falli & rikissjod. Tafla 5 synir stédu rikisabyrgda i lok desember 2013,

* Markadsupplysingar i jantar 2014. (http://www.lanamal.is/frettir/markadsupplysingar)
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Rikisabyrgdir

Stada31.12.2013 Fjarhzd 'k”r" Hiutfall
ibudalanasjodur 923.492 73%
Landsvirkjun 309.531 24%
Adrar stofnanir 31.226 2%
Samtals 1.264.249

Tafla 5

Stada rikisabyrgda 31. desember 2013 nam um 1.264 makr sem jafngildir um 71% af VLF.
Steerstu adilarnir sem njéta rikisabyrgdar a lantokum sinum eru Ibadalanasjédur med um 73%
heildarfjarhaedar rikisdbyrgda og Landsvirkjun med um 24%.

7.3.1.1 Ibudalanasjodur

I samraemi vid 16g um husnaedismal nr. 44/1998 hefur ibudalanasjodur pad hlutverk ad veita 1an
til husnaediskaupa a Islandi. Stofnunin er undir eftirliti Fjarmalaeftirlitsins.

Rekstrarnidurstada arsins 2013 var neikveed sem nemur 4.354 milljénum kréna samanborid vid
7.856 milljona krona tap arid & undan. Eigid fé Ibadalanasjods i arslok var 14,8 milljardar ad
teknu tilliti til aukningar stofnfjar ad fjarhao 4,5 milljardar kréna. Eiginfjarhlutfall sjédsins sem
reiknad er samkveemt akvadum i reglugerd nr. 544/2004 um ibudalanasjod er 3,4%.

Ahattupettir Ibudalanasjods eru Gtlanaahetta, lausafjarahetta, vaxta- og verdbdlguahetta,
uppgreiosludhaetta, endurfjarmdgnunarahatta og rekstrarahaetta. bar af er uppgreidslu- og
Utlanadhaettan langveigamesti  ahettupétturinn  sem endurspeglast i pvi ad taprekstur
Iblidalanasjods sidastlidin ar stafar ad megninu til af virdisryrnun Gtlana og auknum
uppgreidslum hja sjodnum.

Vaxtaahetta er einnig mikilveegur aheettupattur par sem hreinar vaxtatekjur eru stor pattur i
rekstrarreikningi IbUdalanasjods. Lagt eiginfjarhlutfall sjodsins gerir honum erfidara fyrir ad
maeta dhaettupattum i rekstri sjodsins og er fjarhagsahetta rikissjéos pvi meiri en ella.

Fra arinu 2010 hefur Alpingi sampykkt ad leggja sjédnum til 46 ma.kr. til ad auka eigid fe
sjodsins. | fjarlogum arsins 2014 er gert rad fyrir 4,5 ma.kr. framlagi til sj6dsins. Ad 6dru
Obreyttu parf ad veita sjddnum enn frekari framldg & komandi arum.

Verkefnisstjorn — um  framtidarskipan  hdsnadismala  hefur  skilad  félags- og
hUsnadismalaradherra tilldgum sinum og eru peer til drvinnslu i velferdarraduneytinu.

7.3.1.2 Landsvirkjun

Fjarhagsstada Landsvirkjunar er vidunandi en rekstrarhagnadur samstedunnar fyrir afskriftir
(EBITDA) nam 329,1 milljonum Bandarikjadala i arslok 2013 til samanburdar vid 321,3
milljonir Bandarikjadala arid &dur. Eiginfjarhlutfallid var 36,3% i lok timabilsins til
samanburdar vid 37,6% i lok ars 2012. Lausafjarstada félagsins er sterk vegna godrar sjodstodu
og Oadreginna veltilana og er samstedan vel i stakk buin til pess ad standa straum af
afborgunum lana & naestu arum. Nett6 skuldir fyrirtekisins eru dbreyttar milli ara. En nettd
skuldir fyrirteekisins pvi leekkad um samtals 420 milljonir Bandarikjadala fra arinu 2008. Engu
ad siour er mikilveegt ad haldid verdi afram & sému braut i ljosi skuldsetningar fyrirtekisins.
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Grunnreksturinn, raforkuvinnsla og afhending orku, hefur gengid vel og jukust raforkukaup
vidskiptavina Landsvirkjunar & fyrri helmingi sidasta ars um 5% fra fyrra timabili eda sem
nemur um 300 GWst.

Fjarhagsleg ahatta Landsvirkjunar samanstendur af markadsahettu, lausafjarahettu og
motadilaahaettu. Landsvirkjun hefur markvisst dregid Gr markadsahettu félagsins. Med
samningi milli Landsvirkjunar og Alcan & Islandi & arinu 2010 var alverdstenging fyrri
samnings afnumin og 6ll sala raforku til Alcan tengd visitélu neysluverds i Bandarikjunum.
Hlutfall raforkusélu Landsvirkjunar sem tengd er verdi & ali hefur pvi lsekkad umtalsvert, eda ur
70% i um 45% & sidustu arum.

Rekstur félagsins verdur &fram namur fyrir hreyfingum & alverdi og voxtum. Dregid er ur
endurfjarmdégnunaréheettu félagsins med jafnri dreifingu afborgana og vaxta og med léngum
liftima dtistandandi lana. Sidasta skuldabréfautgafa félagsins fra pvi i agust 2013 er an
rikisdbyrgdar.

7.3.2 Sveitarfélog

EkKi er um ad raeda neina logbundna abyrgd rikissjods & skuldum sveitarfélaga en fjarhagsstada
peirra getur falid i sér almenna &hattu fyrir hvert einstakt sveitarfélag ad gegna hlutverki sinu
auk pess sem skuldastada peirra i heild er &hatta fyrir efnahagslifid og rikissjod. Pannig er mikil
skuldsetning sumra sveitarfélaga og veik fjarhagsstada peirra &hyggjuefni.

Alpingi sampykkti 16g um malefni sveitarfélaganna arid 2011 par sem komid er & auknum aga
og skyrari reglum i fjarmalum sveitarfélaganna auk pess sem gert er rad fyrir auknu eftirliti og
upplysingagjof um fjarmal peirra. [ fyrsta lagi er meelt fyrir um ad jafnveaegi verdi ad vera milli
samanlagdra tekna og Utgjalda A— og B-hluta samstedu sveitarfélaga & hverju priggja ara
timabili. I 6dru lagi ad skuldir og skuldbindingar samstaedunnar verdi takmarkadar vid 150% af
tekjum. Ljost er ad morg sveitarfélog munu purfa nokkur ar til ad laga skuldastodu sina ad pvi
hamarki en adldégunin skv. 16gum er 10 ar. Mikilvaegt er ad sa timi verdi vel nyttur og fjarmal
sveitarfélaganna komist sem fyrst & sjalfbeeran grunn. Login kveda a um ad vid akvordun
sveitarfélaga um fjarfestingu, framkveemd eda gerd annarra skuldbindandi samninga sem nemur
heerri fjarhaed en 20% af skatttekjum yfirstandandi ars skuli fara fram mat 6hads adila & ahrifum
pess a fjarhag.

7.3.3 Samstarf hins opinbera og einkaadila

Samstarfsverkefni rikissjods og einkaadila (e. public private partnership) geta falid i sér
fjarhagsahettu fyrir rikissjod pott engin rikisdbyrgd hvili & verkefnunum. Samstarf hins
opinbera og einkaadila er had reglugerd nr. 343/2006 um gerd pjonustusamninga. Tilgangur
reglugerdarinnar er ad skilgreina hlutverk og abyrgd peirra adila sem stjorna langtimaverkefnum
fyrir einstok raduneyti og opinberar stofnanir. Samkveemt 16gum um fjarreidur rikisins verdur
Alpingi ad sampykkja samninga af pessu tagi. Samstarfsverkefnin fela vanalega i sér litla beina
fjarhagséheettu fyrir rikissjod en po geta komid upp adstedur par sem verkefni purfa fjarmagn
umfram pad sem er aetlad i nagildandi fjarlégum. Helstu samstarfsverkefnin sem standa yfir
eru rekstur tonlistarhissins Horpu og Vadlaheidargong.
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8 Skipulag

Alpingi veitir fjarmala- og efnahagsraduneytinu heimild til ad taka lan og gefa ut rikisabyrgdir &
hverju ari i samreemi vid fjarlog. Log um lanasyslu rikisins kveda & um ad abyrgd og umsjon
med framkvemd lanaumsyslu og rikisdbyrgda sé hja fjarmala- og efnahagsraduneytinu.
Fjarmala- og efnahagsraduneytid hefur gert samning vid Sedlabanka islands um ad annast
tiltekna radgjof og framkvaemd vegna lanaumsyslu rikissjods. I samningnum er skyrt kvedid a
um verkaskiptingu og abyrgd adila pannig ad tryggt sé ad akvardanir um styringu lanamala
rikisins séu teknar 6had peningamalastjérnun Sedlabankans.

8.1 Fjarméala - og efnahagsraduneytio

Fjarmala- og efnahagsraduneytid hefur med lanaumsyslu rikissjods ad gera. Fjarmala- og
efnahagsraduneytid  tekur &kvardanir um Gtgafumagn, aformud verdbréfaltbod og
lausafjarstyringu. Raduneytid akvardar einnig avoxtunarkréfu og fjarhaedir tekinna tilboda i
atbodum rikisverdbréfa. Enn fremur tekur fjarméala- og efnahagsraduneytid akvardanir um
uppbyggingu, timalengd og eiginleika nyrra Gtgafuflokka, sem og um uppkaup flokka og/eda
gerd skiptasamninga.

8.2 Sedlabanki islands

Fjarmala- og efnahagsraduneytid hefur gert samning vid Sedlabanka islands um radgjof og
framkveemd lanamala og skuldastyringar.® Tilgangur samningsins er ad studla ad hagkveamri,
skilvirkri og arangursrikri lanaumsyslu & grundvelli stefnumdrkunar fjarméla- og
efnahagsraduneytisins i lanamalum.

Sérstok deild innan Sedlabanka Islands, p.e. Lanamal rikisins, annast framkvaemd
skuldastyringar i umbodi fjarmala- og efnahagsraduneytisins og i samremi Vvid
vidmidunarreglur sem raduneytio hefur sett. bad er & abyrgd Lanamala rikisins ad tryggja ad
lantokur og skuldastyring séu i samraemi vid pa stefnu sem raduneytio hefur markad.

Undir Lanamal rikisins fellur einnig umsjon med rikisdbyrgdum og mat a ahattu rikissjods
vegna slikra abyrgda. Deildin gefur raduneytinu alit um rikisabyrgdir og veitir slikar abyrgdir &
grundvelli &kvardana Alpingis.

Deildin sér um pad fyrir hond fjarmala- og efnahagsraduneytisins ad veita markadsadilum
reglulega upplysingar um innlendar og erlendar skuldir rikissjods og birtir upplysingar um
Utbodsdaga og arsaztlanir i lanamalum & grundvelli &zetladrar lansparfar rikissjods. Han gefur
einnig at fréttatilkynningar er varda lanamal fyrir hond fjarméla- og efnahagsraduneytisins.

8.3 Samstarfsnefnd um lanamal rikissjéds

Fjarmala- og efnahagsraduneytid skipar samstarfsnefnd um lanamal rikissjods sem i eiga seti
fulltraar fra rdduneytinu og Sedlabanka Islands.

5 Samningur um lanaumsyslu rikissjods fra 18. oktéber 2010 & grundvelli samnings fra 4. september
2007.
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Samstarfsnefndin er vettvangur skodanaskipta um stédu og horfur & fjarmagnsmorkudum, um
lanamal og lantokuaform rikissjods, beaedi innanlands og utan. Nefndinni er einnig etlad ad
studla ad umbétum & innlendum lanamarkadi eftir pvi sem hin telur tilefni til.

Nefndin gerir tillogu til fjarmala- og efnahagsraduneytis um uppbyggingu einstakra
verdbréfaflokka, timalengd, steerd, tilhdgun vidskiptavaktar og Gtbodsfyrirkomulag. pa leggur
nefndin fram tillogur um &haettuviomid til styringar & skuldasafni rikissjods a innlendum og
erlendum morkudum. Nefndin tekur til umfjéllunar og afgreidslu tillogur ad utgafudeetlun
rikissjods & innlendum og erlendum morkudum. Agtlunin tiltekur Gtgafumagn yfir arid,
Utgafudaga og fyrirhugadar adgerdir i lanamalum. Astlunin skal stadfest af fjarmala- og
efnahagsraduneytinu og sidan kynnt markadsadilum. Lagt er upp med ad fundir nefndarinnar
eru manadarlega eda oftar ef purfa pykir.
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9 Upplysingagjof til markadsadila

Fjarméala- og efnahagsrdduneytid og Lanamal rikisins leitast vid ad hafa g6d samskipti vid
markadsadila med reglulegri upplysingagjof og fundum, baedi med adalmidlurum og fjarfestum.
Fréttatilkynningar eru birtar i Kaupholl Islands (NASDAQ OMX), & Bloomberg
upplysingaveitunni asamt pvi ad vera dreift til fjolmidla og markadsadila. Kaupholl islands
notar GlobeNewsWire fréttamidlunarfyrirteekid til ad dreifa fréttatilkynningum til erlendra
fjélmidla og markadsadila.

Medal upplysinga um lanamal sem Fjarmala — og efnahagsraduneytid og Lanamal rikisins gefa
at eru:

Stefna i lanamalum rikisins
Arséatlun i lanamalum
Arsfjordungsaztlun
Tilkynningar um utbod
Fyrirhugadir utbodsdagar
Markadsupplysingar

9.1 Stefnailanamalum rikisins

Fjarmala- og efnahagsraduneytid gefur Gt stefnu i lanamalum rikisins sem er endurskodud og
birt arlega. Fjallad er m.a. um eftirtalin atridi:

Markmid vid lanastyringu
Viomio vid styringu lana
Stefnu i Gtgafumalum
Samsetningu lana rikissjéos
Ahattustyringu
Ahattuskuldbindingar

9.2 Arséaeetlun i lanamalum

Arséatlun i lanaméalum er ®tlad ad veita markadsadilum almennar upplysingar um utgafur
rikissj0ds a komandi ari. Aatlunin er birt i framhaldi af sampykkt fjarlaga a Alpingi og hefur
m.a. ad geyma eftirfarandi upplysingar:

Heildarutgafumagn fyrir viokomandi ar
Utgéfustefnu fyrir vidkomandi ar
Endurkaup

Skiptiutbod

9.3 Arsfjordungséaeetiun

I', lok hvers arsfjordungs gefa Lanamal rikisins Gt &stlun fyrir neasta &rsfjoroung.
Arsfjoroungsaatlunin hefur ad geyma eftirfarandi upplysingar:
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Fyrirhugud Gtgéfa rikisbréfa fyrir fjorounginn
Fyrirhugud Gtgéafa rikisvixla

Yfirlit yfir Gtgéafu sidasta arsfjoroungs
Adgerdir sem fara skal i & komandi fjéréungi

9.4 Tilkynningar um utbod

Fréttatilkynningar um einstok (tbod eru birtar i Kauph6ll, ad minnsta kosti einum vidskiptadegi
fyrir hvert Gtbod. par kemur fram hvada flokka verdbréfa skuli bjéda Gt hverju sinni.
Nidurstédur eru birtar samdaegurs i kjolfar dtbodanna.

9.5 Fyrirhugadir atbodsdagar

I desember & hverju ari eru fyrirhugadir Utbodsdagar rikisvixla og rikisbréfa fyrir komandi ar
birtir & heimasidu Lanamala. Upplysingunum er einnig komid sérstaklega & framfaeri vid
markadsadila.

9.6 Markadsupplysingar

Lanamal rikisins gefa ut manadarlegt upplysingarit undir heitinu Markadsupplysingar. I ritinu
eru veittar helstu upplysingar um skuldir rikissjods og rikisabyrgdir. Markadsupplysingum er
dreift til fjolmidla og markadsadila dsamt pvi ad birtast a vefsidu Lanamala rikisins. Ritid hefur
m.a. ad geyma eftirfarandi upplysingar:

Helstu fréttir sidasta manadar
Nidurstddur i Gtbodum rikisverdbréfa
Skuldir rikissjods

Stodu markflokka rikisverobréfa
Samsetningu lana rikissjéos
Endurgreidsluferil lana rikissj6ds
Eigendur rikisverdbréfa

Stodu verdbréfalana

Stodu rikisabyrgda

9.7 Vefsioa Lanamala rikisins

Lanamal rikisins birta upplysingar um skuldir rikissjods & vefsidunni www.lanamal.is. A
sidunni er birt efni sem tengist lanaumsyslu rikisins, upplysingar um markadsverd,
avoxtunarkrofur og sdgulegar upplysingar um rikisverdbréf dsamt skréningarlysingum peirra.
Einnig er heegt ad nalgast par eftirfarandi upplysingar:

Stefna i [anamalum rikisins
Arséatlun i lanamalum
Arsfjordungsazetiun
Tilkynningar vegna Utboda
Markadsupplysingar
Fréttatilkynningar
Lanshafismat rikissjods
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Einnig ma finna upplysingar um skuldir rikissjods & vefsidu fjarmala- og efnahagsraduneytisins,
www. fjr.is.

9.8 Adalmidlarar meo rikisverobréf

Lanamal rikisins hafa daglegt eftirlit med ad adalmidlarar uppfylli skyldur sinar um
vidskiptavakt rikisverdbréfa & eftirmarkadi. Einnig eru haldnir fundir med peim ad minnsta kosti
arsfjoroungslega og oftar ef purfa pykir.

9.9 Fjarfestar

Fulltrdar fr4& Lanamalum rikisins og fjarméala- og efnahagsrdduneytinu halda reglulega fundi
med fjarfestum til ad kynna aherslur i lanamalum rikissj6ds.
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