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Efni: Fyrirspurn tif Rikisendurskocdunar sem fram komu 3 fundi med
fiarlaganefnd 21. agust 2013

A fundi fjarlaganefndar med RikisendurskoBun pann 21. dgdst sl. var 6skad eftir svorum vid
nokkrum spurningum er varda fjarmal rikisins og rikisadila. [ bessu minnisbladi er leitast vid

ad veita svor vid peim.
Fravik 3 dtkomu adila i B-og C-hluta midad vid d=etlun fjarlaga

i fjdriogum fyrir arid 2012 var gert rad fyrir ad hagnadur af rekstri ATVR yrdi 871,5 m.kr. en {
reynd vard hagnadurinn 1.340 m.kr. Til samanburdur var i fjarldgum 2011 gert rad fyrir ad
hagnadur fyrirtaekisins yrdi 852,5 m.kr. en reyndin vard 1.227 m.kr. Loks var | fiariogum
arsins 2010 reiknad med ad hagnadurinn yrdi 625,4 m.kr. en hann vard i reynd 1.334 m.kr.
Midad vid petta virdist sem afkoma ATVR hafi verid nokkuS vandeetlud i fjariogum
undanfarinna dra og er astafa til ad faera aeetlun fjarlaga framvegis til samraamis vid
raunverulega atkomu af rekstri fyrirtaekising hverju sinni.

Afkoma Lanasjods islenskra ndmsmanna a arinu 2012 var mun betri en reiknad var med i
fiaridgum. [ fiarldgum arsins hafdi verid gert rad fyrir ad tekjuafgangur yrdi 4.567 m.kr. en i
reynd vard hann 7.559 m.kr. Rétt er ad taka fram ad pessi mikli tekjuafgangur sjédsins er
tilkominn vegna bess hvernig bdkun veittra ndmslana er hattad i reikningsskilum sjodsins.
Némsldn eru veitt med 1% voxtum og eru bau bvi ad hluta til namsstyrkur | formi
nidurgreiddra vaxta. Veitt ndmslan eru hins vegar ekki feerd til ndvirdis med tilliti til pessa i
efnahagsreikningi sjodsins heldur er gerd grein fyrir pessu atridi i skyringum | reikningsskilum
sjédsins. Utkoman var mun betri en rdd var fyrir gert, 6likt pvi sem til a8 mynda var & arinu
2011 en pa var afkoma sjodsins mun lakari en skv. fjarlégum, vegna pess ad tillit purfti ad
taka til aukinna greidsluerfidleika og vanskila ldnpega eftir bankahrunid. Skyringar & betri
afkomu & drinu 2012 eru peer ad veitt ndmslana voru leegri en rad var fyrir gert i fjarlégum en
teeplega 500 faerri ndmsmenn fengu namslan en asetlad hafdi verid. Verdbdlga var haerri en
reiknad hafdi verid med sem vard til bess ad baedi flarmunatekjur og fjarmagnsgjéld urdu
heerri en azetlanir gerdu rad fyrir. Framlag i afskriftasjéd Oildna var leegra en fjarldg gerdu
rad fyrir en skyringu 4 pvi ma rekja til hagsteedari préunar & endurgreidsium ndmsléna en réd
var fyrir gert og minna taps vegna greidsiuerfifleika lantakenda en adur hafdi verid deetlad,
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Taflan ad nedan synir afkomu rikisadila i B- og C-hluta fjarlaga samkveemt fjéridgum og
rikisreikningi. Helstu frévik eru, eins og a8ur segir, ad afkoma ATVR hefur verid vandaetlud i
fjarldgum, 4 medan afkoma Byggdastofnunar, [bidaldnasjéds og Lanasjéds isl. namsmanna
hefur verid ofazetlud. Lanastofnanirnar syna pegar a heildina er litid lakari afkomu en fjarlog
segja til um einkum vegna Utlanatapa sem &rdugt hefur reynst ad deetla kostnad vegna og
hefur pad i reynd ekki verid gert i fjarlégum. pess i stad hafa framldg ar rikissjodi til ad maeta
slikum tdpum verid tilgreind i fjaraukalégum pegar nanari upplysingar liggja fyrir um
fjgrhaedir.

Afkoma rikisadila [ B- og C-hluta fjrlaga

m.kr. 2010 2011 2012 Samtals
Fiarlog Utkoma Fiarisg Utkoma Fjarlég Utkoma Fjarlég Utkoma

ATVR 625 1.334 853 1.227 872 1340 2.349 3.501
Happdreetti Hf 660 768 760 767 780 665 2.200 2.200
fsl. orkurannsdknir -40 94 -40 -44 -20 9 -100 -147
B-hluti samt. 1.245 2.008 1.573 1.950 1.632 1.996 4.449 3.954
Byggdastofnun 47  -2.628 8 -236 12 -153 67 -3.017
fbflﬁalénasjéﬁur 1.786 -34.513 707 986 -1.26% -7.856 1.224 -41.383
Lanasj. [sl. nAmsmanna 8.677 5.263 8.352 239  4.567 7.559 21.796 13.061
Nyskdpunarsj. atv.l. -19 16 14 -316 18 116 43 -184
Orkusjédur 7 i8 7 3 5 31 19 52
C-hluti samt. 10.497 -31.844 9.288 676 3.363 -303 23.14% -31.471

Eins og kunnugt er hefur ibtdalanasjédur verid rekinn med miklu tapi undanfarin dr sem
gengid hefur 4 eigid fé hans. Rikissjodur hefur lagt sjodnum til aukid fé til ad beaeta eiginfjar-
st6duna. Mikill taprekstur hefur engu ad sidur gert pad ald verkum ad eiginfjarhiutfall
sj6dsins, sem reiknad er samkveemt dkvedum i reglugerd nr. 544/2004 um fjarhag og
aheettustyringu [budaldnasjods, var 3,2% { drslok 2012, en samkvamt 7. gr. reglugerdarinnar
skal sjodurinn hafa sem langtimamarkmid ad halda eiginfjdrhlutfalli sinu yfir 5,0%.
Samkvaemt arshlutareikningi sjoédsins var hlutfallid komid nidur i 2,5% i lok juni 2013.
Eftirfarandi tolur eru Gr drsreikningi sjédsins en pad ber ad athuga ad framlag rikisins til
sj6dsins sem bokad er hja honum & arinu 2012 var heimilad i fjarldgum &rsins 2013 og var
feert pad ar { bokhaldi rikisins.

Fjarhagsstada [bdalénasjéds

m.kr. 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

jan-juni
Hagnadur (tap) 2528 -6.904 -3.202  -34.513 986 -7.856  2.979
Virdisryrnun Utlana og krafna -295  -8.683  -5.035 -36.057 -272 -8.806 -3.649
Stofnfjarframlag rikissiods 0 0] 0 33.000 0 13.000 0
Eigid fé 20,189 13.285 10.083 8569 9.555 14.699 11.721
Eiginfjdrhlutfall 7,0% 4,6% 3,0% 2,2% 2,3%  3,2% 2,5%
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Ljést er ad rekstur [biidaldnasjods hefur proast mjog til hins verra i kjdifar efnahagshrunsins.
Fra drinu 2008 nemur samaniagt tap a rekstri sjodsins 48,5 ma.kr. og stafar pad af miklum
Gtldnatopum og annarri virdisryrnun eigna en top vegna pessa namu samtals 62,5 ma.kr. 3
umrzaeddu timabili. Til ad vidhalda rekstrarhzefi sjd0sins hefur rikissjodur lagt honum til
samtals 46 ma.kr. @ pessum tima. Eins og kunnugt er, og m.a. kemur fram { skyrslu
Rikisendurskodunar um framkvaeemd fidrlaga @ arinu 2013, glimir sjédurinn vid vanskil a
dtlanum, kostnad vegna fullnustueigna sem hann hefur leyst til sin og vanda vegna
uppgreidslu lana. Leekkad vaxtastig undanfarin ar gerir pad ad verkum ad lantakendur greida
upp l1an sin hja sjédnum en hann hefur hvorki mbguleika 4 ad greida upp lan sem hann hefur
tekid né ad dvaxta andvirdid med fullneegjandi haetti.

Kjér USD lans sem tekid var 2012 og radstofun 4 andvirdi bess til nidurgreidslu annarra

lana

f mai 2012 efndi rikissjddur til skuldabréfaitbods ad fiarhaed 1 milljards USD eda sem svaradi
til 128,7 ma.kr. Bréfin bera 5,875% fasta vexti og greidast beir tvisvar a ari. Hofudstoll
bréfanna grei@ist upp i einu lagi i lok lanstimans sem eru 10 ar (arid 2022). Affdll og
lantdkukostnadur namu samtals 11,3 milljdnum USD.

Andvirdi skuldabréfanna var radstafad til greidslu 4 eldri {anum sem rikissjodur hafdi tekid
hja 6drum Nordurlondum i tengslum vid efnahagsaztlun Alpjdda gjaldeyrissjdfsins og
islenskra stjérnvalda. Um var ad reeda lan i evrum frd Danmdérku, Finnlandi og Svipj6d. Lanin
baru breytilega 3-manada Euribor vexti med 2,75% alagi. A &rinu 2012 nam medalvaxta-
prasenta hessara lana 3,512%. Um var ad reeda fyrirframgreidslu inn & 1anin en pau eru med
gialddaga 4 drunum 2016-2018. Veitt var heimild til bessara rafstafana i fjaraukalogum

arsins.

Li6st ma vera ad umreedd lantaka og radstéfun andvirdis hennar til fyrirframgreidslu & lanum
fra Nordurldndunum hafdi aukinn kostnadi | for med sér fyrir rikissjod enda voru lan
Nordurlandanna veitt & mun hagstaedari kjérum en rikissjédi hafa bodist umn langt skeid.

Rikisendurskofun leitadi eftir afstddu fjarmélardduneytisins til skuldabréfadtgafunnar arid
2012 og bess hvernig vaxtakjor sem bd fengust hafi verid metin i samanburdi vid vaxtakjor 4
Nordurlandaldanunum. | svérum rdduneytisins koma fram pau almennu sjénarmid ad
langtimastefna i ldnamélum rikisins feli m.a. i sér reglulegar skuldabréfaitgafur a erlendum
morkudum. Tilgangur peirra séu einkum til styrkingar gjaldeyrisforda Sedlabankans en eins
til endurfjarmignunar dtistandandi lana. ba sé tilgangur lansfjarmégnunar i erlendum
gjaldmidlum einnig ad vidhalda reglubundnum adgangi ad aipjédlegum figrmagnsmaorkudum
og studla ad adgengi ad fjblbreyttum hopi fjarfesta. Erlendri utgafu sé enn fremur ztlad ad
auka vitund fiarfesta um rikissjod islands sem (tgefanda. Pa segir i svarinu ad adgengi
rikissjods ad erlendum mdorkudum sé m.a. ein af forsendum fyrir afnami gjaldeyrishafta auk
bess sem ad skuldabréfadtgéfur rikissjdds lidki fyrir fjarmbgnun annarra innlendra adila eins
og fjarméla- og orkufyrirtaekja. Med skuldabréfadigafu i bandarikjaddlum arid 2011 hafi
verid tekin mikilveeg skref inn a alpjodamarkadi og hafi aGgengid ad alpjédamérkudum enn
frekar verid styrkt med skuldabréfatitgafunni i mai 2012. Til ad viShalda adgangi ad
morkudum sé naudsyniegt ad vera synilegur pbar med reglulegu millibili. 5é pessi stefna
undirstrikud i langtimaazetiun um lanamal. Raduneytid telji ad uigafan hafi heppnast mjig
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vel en téluverd umframeftirspurn var & medal flarfesta. Vid digafuna hafi medalliftimi
lanasafns rikissj6ds lengst og sé nd 6,5 ar. ba kemur fram i svari raduneytisins ad proun
skuldabréfa rikissjdds 4 eftirmarkadi hafi veri@ mjdg hagsteed fra Gtgdfu po ad 3 sidustu
manudum hafi verid t6éluverdur titringur a alpjédamdorkudum og skuldabréf rikissjéds ekki
farid varhluta af peirri broun. Um nokkurt skeid hafi markadir verid@ mun hagstedari fyrir
Otgafu skuldabréfa { bandarikjadollar fremur en evrum. Pa sé spad hakkandi vaxtastigi &
erlendum mdérkudum a naestu misserum og arum.




