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Stefna i lanamalum 30. desember 2021

Utdrattur

Stefna pessi um markmid og vidmid fyrir skuldastyringu rikisins 2022 - 2026 er
sett fram a grundvelli fjarmalaaaetlunar’, i samraemi vid 38. gr. laga nr.123/2015
um opinber fjarmal. Stefnan skal sett fram arlega. Stefna i lanamalum er sett
fram til 5 ara og byggir han a fyrri stefnu sem gefin var Gt i desember 2020.

Stefna i lanamalum rikisins arin 2022 - 2026 endurspeglar aform stjornvalda um
framkvaemd lansfjarmognunar a timabilinu. Leitast er vid ad marka skyra stefnu
i lanamalum. Stefnan skapar pannig umgjord fyrir adgerdir i skuldastyringu og
er meginmarkmi® hennar ad tryggja ad lansfjarporf og fjarhagslegum
skuldbindingum rikissjods sé maett med lagmarkskostnadi ad teknu tilliti til
varfaerinnar ahzaettustefnu. pa skal studla ad frekari uppbyggingu a skilvirkum
frum- og eftirmarkadi med innlend rikisskuldabréf.

[ stefnunni er lyst markmidum og vidmidum vid skuldastyringu rikissjods,
nlverandi samsetningu asamt helstu ahaettupattum vid skuldastyringu
rikissjoos.

Fjarmala- og efnahagsraduneytid ber abyrgd a lanaumsyslu rikisins, motar
stefnu 7 lanamalum og tekur akvardanir um verdbréfadtgafu. Lanamal rikisins,
sérstok deild innan Sedlabanka Islands, sér um framkvaemd stefnunnar i
samraemi vid samning milli pessara adila.

Uppbygging markflokka rikisbréfa midar ad pvi ad hver flokkur verdi naegilega
stor til ad tryggja virka verdmyndun a eftirmarkadi. Avallt verdur tryggt ad virk
verdmyndun verdi med 2, 5 og 10 ara markflokka rikisbréfa. Til ad draga ar
endurfjarmognunarahaettu er stefnt ad pvi ad endurgreidsluferill rikisbréfa
verdi sem jafnastur. ba er stefnt ad pvi ad medallanstimi verdi ad lagmarki 5 ar
en ad hamarki 7 ar.

Stefnt er ad reglulegri Utgafu markadsskuldabréfa rikissjods a alpjodlegum
morkudum sem hofai til fiolbreytts hops fjarfesta. Leitast skal vid ad halda Gti
vidmidi i markadsitgafum a hverjum tima til pess ad greida fyrir adgengi
innlendra fyrirtaekja ad erlendu lansfé, ef markadsadstaedur og skuldastada
rikissjoos leyfa.

"Midad er vid fjarmaladaetlun 2022-2026 ad teknu tilliti til fjarlaga 2022.
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1. Markmio og viomio vid
skuldastyringu

1.1 Markmid vid skuldastyringu

Vid styringu a skuldum rikissjods eru eftirfarandi meginmarkmid hofd ad
leidarljosi:

1. Ad tryggja ad lansfjarporf og fjarhagslegum skuldbindingum rikissjods
sé maett med lagmarkskostnadi til lengri tima litid ad teknu tilliti til
varfaerinnar ahaettustefnu.

2. Ad tryggja ad endurgreidsluferill lana sé i samrami vid greidslugetu
rikisins til lengri tima litid og lagmarki endurfjarmognunarahaettu.

3. Advidhalda og studla ad frekari uppbyggingu a skilvirkum frum- og
eftirmarkadi med innlend rikisverdbref.

4. Ad hofda til breids hops fjarfesta i rikisverdbréfum og nyta fjolbreytta
flarmognunarmoguleika.

1.2 Vidmid vid skuldastyringu

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

Rikissjoour leggur mesta aherslu a Gtgafu overdtryggdra rikisbréfa til ad mynda
grunn ad virkum skuldabréfamarkadi innanlands. Verdtryggd Gtgafa rikisbréfa er
oregluleg og raedst af lansfjarporf og adstaedum a hverjum tima. Breytt
fyrirkomulag fjarmognunar lanasjoda rikisins mun ad obreyttu kalla a aukna
verdtryggda Utgafu. Enn rikir talsverd ovissa um proun a lanveitingum rikissjods
til nyrra lanasjoda en pad kann ad hafa ahrif a og kalla a endurskodun vidmids
um hlutfall verdtryggdra skulda i framtidinni. | pvi sambandi ber po ad hafa 1
huga ad slikar lanveitingar hafa ekki ahrif a verdtryggingarjofnud rikissjods ad
Obreyttu. Lan rikissjods i erlendum gjaldmidlum hafa fyrst og fremst verid tekin
til ad styrkja gjaldeyrisforda Sedlabanka islands eda endurfjarmagna
atistandandi markadsutgafur. Vegna mikillar lansfjarparfar naestu arin mun
rikissjoour fjarmagna hluta af rekstri og fjarfestingu med erlendri lantoku.

Viomidunarreglur sem stefnt skal ad fyrir samsetningu lanasafns rikissjods eru
eftirfarandi:

Overdtryggd lan 50-70%
Verdtryggd lan 20-30%
Erlend lan 15-25%

Uppbyggingu markflokka rikisbréfa verdur hagad pannig ad hver flokkur verdi
naegilega stor til ad tryggja virka verdmyndun a eftirmarkadi. Fjoldi flokka og
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staerd peirra skal taka mid af skuldum rikissjods. Markmidid er ad endanleg staerd
hvers Gtgafuflokks verdi ad lagmarki 40 ma.kr,, p6 med peirri undantekningu ad
begar flokkur verdur eingongu gefinn Gt til 2 ara verdi endanleg staerd ad lagmarki
15 ma.kr. Reynt verdur ad hrada uppbyggingu flokkanna uns peir na nzegilegri
staerd til pess ad virk verdmyndun naist a eftirmarkadi. Engin hamarksstaerd er a
flokkum en endanleg staerd bpeirra tekur mid af markmidinu um ad
endurgreidsluferill lana sé i samraemi vid greidslugetu rikisins til lengri tima litid
og lagmarki endurfjarmognunarahaettu.

Medallanstimi heildarskulda rikissjods skal ad lagmarki vera 5 ar og ad hamarki
7 ar.

pa er midad vid ad innlendar innstaedur rikissjods 1 Sedlabanka islands nemi
um 40 ma.kr. ad jafnadi.

1.3 Meelanleg markmid

Skyr og malanleg markmid vid skuldastyringu syna sjalfbaerni skulda rikissjods
til lengri tima. Markmidin eru byggd a fjarmalaaaetlun fyrir timabilid 2022-2026,
afkomuhorfum rikissjods, efnahagshorfum og astandi pjodarbiskaparins. 1
fiarmalaaaetlun fyrir arin 2022-2026 eru settar fram azetlanir um heildarskuldir
rikissjods sem hlutfall af VLF og heildarskuldir hins opinbera skv. skuldareglu i
ldgum um opinber fjarmal.

e Heildarskuldir rikissjods sem hlutfall af VLF verdi um 55% arid 2026.
e Heildarskuldir hins opinbera skv. skuldareglu i ldgum um opinber fjarmal
verdi um 54% 1 lok ars 2026.

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

Lansfjarporf rikissjods verdur ad mestu leyti maett med lantokum innanlands.
Adrir flarmognunarkostir eru medal annarra erlend lantaka og innstadur
rikissjods 1 Sedlabanka Islands. T pessum kafla verdur fjallad um fyrirkomulag og
tilhogun Gtgafu rikisverdbréfa a innlendum og erlendum markadi.

2.1 Innlend atgafa rikisverdbréfa

Uppbyggingu markflokka verdur hagad pannig ad hver flokkur verdi naegilega
stor til pess ad tryggja virka verdmyndun a eftirmarkadi. Fjoldi flokka og staerd
beirra skal taka mid af skuldum, fjarmagnsporf og endurfjarmognunarahaettu
rikissjods a hverjum tima.

Tryggt verour ad virk verdmyndun verdi med flokka sem falla undir 2, 5 og 10 ara
markflokka a ari hverju, en Gtgafa arsins raedst af lansfjarporf hverju sinni sem
og staerd vidkomandi verdbréfaflokks. Utgafa a 6drum overdtryggdum flokkum
eda verdtryggdum rikisbréfum verdur oregluleg og tekur mid af lansfjarporf
rikissjods og adstaedum a hverjum tima.

Manadarleg Utgafa rikisvixla getur verid breytileg og fer eftir eftirspurn fjarfesta
og fjarporf rikissjods a hverjum tima. Rikisvixlar eru ad hluta til notadir i
lausafjarstyringu rikissjods og geta verid gefnir Gt til allt ad 12 manada.

2.2 Erlend skuldabréfaitgafa

Lan rikissjods i erlendum gjaldmidlum hafa fyrst og fremst verid tekin til ad
styrkja gjaldeyrisforda Sedlabanka islands eda til ad endurfjarmagna
atistandandi markadsatgafur. Sa moguleiki er po fyrir hendi ad rikissjodur gangi
a erlendar innstaedur sinar i Sedlabankanum og gefi 0t erlend skuldabréf til ad
flarmagna rekstur rikissjods. I skuldasamsetningu rikissjods er svigram til pess
a0 taka lan i erlendum gjaldmidlum og skal hlutfall erlendra lana vera a bilinu
15-25% af heildarskuldum. porf fyrir erlenda lantoku er metin hverju sinni og vid
akvardanatoku er mikilvaegt ad horfa til gjaldmidlaahaettu en ekki sidur pess
hlutverks rikissjods ad tryggja adgengi Islands ad erlendum
fjarmagnsmorkudum.

Stefna vardandi lansfjarmognun i erlendum gjaldmidlum midast m.a. vid ad
vidhalda reglubundnum adgangi ad alpjodlegum fijarmagnsmaorkudum og studla
ad adgengi ad fjolbreyttum hopi fjarfesta. I pvi skyni er stefnt ad reglubundinni
atgafu markadsskuldabréfa rikissjods a erlendum markudum. Utgafa rikissjods a
erlendum morkudum greidir fyrir adgengi annarra innlendra fyrirtaekja ad
erlendu lansfé og veitir mikilvaegt viomio fyrir lanskjor. Stefnt er ad pvi ad
vidhalda a.m.k. einu sliku vidmidi i erlendri skuldabréfattgafu ef
markadsadstaedur og skuldastada rikissjods leyfa. Reglubundinni Gtgafu
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skuldabréfa a alpjodlegum morkudum er enn fremur aetlad ad auka vitund
fjarfesta um rikissjod Islands sem Gtgefanda.

2.3 Graen/ sjalfbaer flarmognun

Skyrt skilgreind graen og sjalfbaer verkefni hér a landi kunna ad verda
fjarmognud med Gtgafu svokalladra graenna (sjalfbaerra) rikisskuldabréfa. Slikri
Utgafu yrdi ekki sist @tlad ad senda skyr skilabod til fjarfesta um mikilvaegi
umhverfismala og hvernig fjarmalamarkadurinn getur beitt sér til ad takast a
vid loftslagsvana. Graen skuldabréfattgafa er ad flestu leyti eins og Gtgafa
annarra skuldabréfa en fjarmunirnir sem fast med henni renna a hinn boginn til
umhverfisvaenna verkefna. Fjarmognun, sem styour vid markmid um sjalfbaerni,
hefur vaxid hratt undanfarinn aratug um heim allan. Vatnaskil hafa oroid i
medvitund almennings og fjarfesta um loftslags- og umhverfismal og
félagslegar askoranir. Hefur st proun endurspeglast i hratt vaxandi ahuga a
sjalfbaerri fiarmognun og fjarfestingum. | september gaf fjarmala- og
efnahagsraduneytid Ut sjalfbaeran fjarmognunarramma fyrir rikissjod. Slikur
rammi gerir rikissjodi kleift ad gefa Gt graen eda onnur sjalfbaer skuldbreéf, hvort
heldur er a Islandi eda erlendis. Ramminn var vottadur af Cicero - shades of
green og fekk rikissjodur dokkgraena einkunn fyrir graen og bla verkefni sem skal
fiarmagna. Med Gtgafu undir pessum fjarmognunarramma er verid ad fjarmagna
skilgreind Gtgjold rikissjods og ma skipta peim i prja flokka;

1. Graen verkefni (loftslags- og umhverfismal); t.d. innvidir fyrir rafhjol og
reidhjol, orkuskipti i bilaflota og pungaflutningum, graenar byggingar,
varnir gegn snjoflodum og nattdruva, adlogun ad hringrasarhagkerfinu,
endurheimt votlendis o.fl.

2. Bla verkefni (loftslags- og umhverfismal tengd hafinu, sjavaritvegi og
tengdum greinum); t.d. rafvaeding hafna, orkuskipti skipa og ferja, atak i
fraveitumalum o.fl.

3. Felagsleg verkefni; t.d. felagslegt hisnaedi, sjakrarymi, atvinnuskopun
m.a. COVID tengd Utgjold sem studningur vid samfélagid og atvinnulifio

ofl.

30. desember 2021
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3. Skuldir rikissjods

I pessum kafla er lyst samsetningu heildarskulda rikissjods. Einnig er farid yfir
medallanstima, endurgreidsluferil lananna asamt upplysingum um eigendur
rikisverdbreéfa.

3.1 Skuldir rikissjods

Mynd 1 synir proun rikisskulda og skuldahlutfalls an lifeyrisskuldbindinga sem
hlutfall af VLF & arunum 2012-2020, stodu lana i november 2021 og frumvarp til
fjarlaga arsins 2022. Skuldaproun arin 2023-2026 a myndinni er ar
flarmalaaeetlun 2022-2026 sem gefin var Gt vorid 2021. Azetlud skuldastada
rikissjods i arslok 2022 hefur laekkad um ramlega 200 ma.kr. fra Gtgafu
fiarmalaaaetlunar sem ad 0dru obreyttu hefur samsvarandi grunnahrif a arin a
eftir i naestu fjarmalaaaetlun fyrir 2023-2027 sem 10gd verdur fram a
vormanudum 2022.

Skuldaproun rikissjods

Af VLF
100%

80%
60%
40%
20%

0%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
(frv)) (f4.) (f4.) (f4) (f4)

M Heildarskuldir Hreinar skuldir

Mynd 1

Brutto skuldir rikissjods nema um 1.441 ma.kr. i lok november 2021.
Skuldastadan jafngildir teeplega 45% af VLF. Tafla 1 synir sundurlidun skulda
rikissjoods i lok november 20212,

2 Markadsupplysingar i desember 2021. (http://www.lanamal.is/frettir/markadsupplysingar)

30. desember 2021
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Skuldir rikissjods

Fjarhaedir i m. kr.

Innlendar skuldir

Markadsskuldabréf
Rikisvixlar® 95.840
Verdtryggd rikisbréf 261.730
Overdtryggd rikisbréf 531.521

Omarkadshaefar skuldir
Adrar skuldir 209.688

Innlendar skuldir alls 1.098.778

Erlendar skuldir

Skuldabréfaatgafur
EMTN Gtgafur 342.657
Erlendar skuldiralls ~ 342.657
Skuldir alls 1.441.434
Tafla 1

3.1.1 Innlendar skuldir

Til markadsverdbréfa teljast rikisvixlar, verdtryggd og dverdtryggd rikisbréf. 1 lok
november 2021 nema Gtistandandi markadsverdbréf 889 ma.kr.

Til 6Gmarkadshaefra skulda rikissjods telst lan rikissjods fra 1L-sjodi, verdtryggt
skuldabréf sem gefid var Gt i tengslum vid kaup rikissjods a hlutum Reykjavikur
og Akureyrar i Landsvirkjun og yfirtekin lan med rikisabyrgd. Samtals namu
adrar omarkadshaefar skuldir 210 ma.kr.

3.1.1.1 Fjarfestar i innlendum rikisverdbréfum

Rikissjodur gefur 0t rikisverdbréf med mismunandi gjalddogum. Markmidiod er ad
hofda til breids hops fjarfesta og lagmarka fjarmagnskostnad. Myndir 2 og 3
syna sundurlidun a eigendum rikisbréfa og rikisvixla i lok november 2021.*

3 Utistandandi rikisvixlar verda 79,1 ma.kr. i arslok 2021.

“ Einnig er tekid til verdbréfalana pegar skodud er eigendaskipting rikisverdbréfa.

30. desember 2021
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Eigendur rikisbréfa

Erlendir fjarfestar
4%

Fjarmala-stofnanir
22%

Adrir fjarfestar
12%

Ymis
lanafyrirtaeki
6%

Verdbréfa- og
fjarfestingars;j.
15%

Lifeyrissjodir
41%

Mynd 2

Eign lifeyrissjoda var 41% af markadsveroi Gtistandandi rikisbréfa i lok
november 2021 og samanstdd ad mestu af bréfum med langan liftima. Eign
fjarmalastofnana var 22% af markadsverdi Gtistandandi rikisbréfa, ad mestu
overdtryggd bréf med stuttan liftima. Verdbréfa- og fjarfestingarsjodir attu um
15% af innlendum rikisverdbréfum. Eign erlendra adila var 4%, ad staerstum
hluta i RIKB 28 og RIKB 31. Ymis lanafyrirtaeki attu um 6% af innlendum
rikisverdbréfum og adrir fjarfestar dnnur 12%.

Eigendur rikisverdbréfa

m. kr.
140.000

120.000
100.000
80.000
60.000
40.000
20.000

B Fjarmala-stofnanir Ymis lanafyrirtaeki

W Verdbréfa- og fjarfestingars;j. Lifeyrissjodir

W Adrir fjarfestar M Erlendir fjarfestar
Mynd 3
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3.1.2 Erlendar skuldir

Erlend lan rikissjods samanstanda af fimm markadsutgafum, fjorum i evrum og
eftirstodvum af einni i Bandarikjadolum.

Arid 2012 var gefid Gt skuldabréf ad fjarhaed 1 milljardur Bandarikjadala til 10
ara. 1 lok november 2021 namu eftirstoédvar dtgafunnar 92 milljonum
Bandarikjadala ad nafnverdi. | desember 2017 gaf rikissjodur Gt skuldabréf ad
nafnverdi 500 milljonum evra med gjalddaga arid 2022. 1 jini 2019 gaf rikissjodur
Ut annad skuldabréf i evrum sem einnig nam 500 milljonum evra. Gjalddagi
Gtgafunnar er arid 2024. Samhlida Gtgafunni keypti rikissjodur til baka eigin
Utgafu fra arinu 2014, Eftirstodvar pess skuldabréfs ad nafnvirdi 292 milljonir
evra voru sidan a gjalddaga i jali 2020. Eftir ad heimsfaraldur koronuveiru skall
a hefur rikissjodur gefid Gt tvo skuldabréf i evrum til ad hafa bord fyrir baru i ad
maeta afleidingum faraldursins. Fyrra bréfid var gefid Gt i jani 2020, 500 milljonir
evra ad nafnverdi til 6 ara, og pad sidara var gefid Gt i lok jantar 2021 fyrir um
750 milljonir evra og er pad bréf a gjalddaga 2028. Samtals eru pvi 2,25
milljardur evra og 92 milljonir Bandarikjadala Gtistandandi i arslok 2021.

3.1.3  Samsetning skulda rikissjods

Mynd 4 synir markadshaefar og 6markadshaefar skuldir rikissjods ad medtoldum
erlendum lanum 1 lok ndvember 2021. Skuldir skiptast i dverdtryggd
rikisskuldabréf 36,9%, verdtryggd rikisskuldabréf 18,2%, rikisvixla 6,6%, erlendar
skuldir 23,8% og adrar 6markadshaefar skuldir 14,5%.

Skuldasamsetning

Verdtryggt

Erlend mynt
20%

24%

Overdtryggt
56%

Mynd 4

3.1.4  Medallanstimi

Stefnt er ad pvi ad medallanstimi (e. Weighted time to maturity) rikisverdbréfa
haldist ad lagmarki 5 ar en ad hamarki 7 ar. Medallanstima skulda er styrt med
Utgafu rikisverdbréfa med mismunandi gjalddogum. Medallanstimi i lok
november 2021 var 4,3 ar. Ljost er ad markmid um medallanstima nadist ekki a
arinu vegna afleidinga Covid-19 heimsfaraldursins, en nokkur ahersla var a

13
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skammtimafjarmognun i fyrstu eftir ad faraldurinn skall a vegna peirrar ovissu
sem honum fylgdi. Unnid hefur verid ad pvi ad yta fjarmognuninni lengra 0t a
ferilinn eftir pvi sem taekifeeri hafa gefist. pa verdur skammtimalanveitingu fra
IL-sj00i til rikissjods breytt i langtimalan. Sokum pessa er ekki tilefni til ad
breyta vidomidinu enda fyrirséd ad medallanstiminn verdi aftur innan
skilgreindra marka a arinu 2022.

3.1.5  Endurgreidsluferill

Eitt af markmidum vid skuldastyringu rikisins er ad studla ad sem jofnustum
endurgreidsluferli rikisskulda. Mynd 5 synir endurgreidsluferil innlendra og
erlendra skulda rikissjods midad vid stoduna i lok november 2021.

Endurgreidsluferill skulda rikissjods
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Mynd 5
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4.Innstaedur rikissjods

Eins og grein var fra i kafla 2 verdur lansfjarporf rikissjods annars vegar maett
med lantokum a innlendum og erlendum markadi og hins vegar med pvi ad
ganga a innstaedur rikissjods i Sedlabanka Islands. T pessum kafla verdur fjallad
um innstaedur rikissjods.

4.1 Innlendar innstaedur

Innstaedur rikissjods voru ad jafnadi laegri arid 2021 en a arinu a undan par sem
dregid hefur Gr peirri ovissu sem fylgt hefur heimsfaraldri Covid-19 og porf fyrir
mikid lausafé. T lok ndvember 2021 nam stada a innlendum reikningum
rikissjods 73 ma.kr. Mynd 6 synir proun innlendra innstaeda rikissjods hja
Sedlabankanum.

Innlendar innstaedur rikissjods
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Mynd 6

4.2 Lausafjarstyring rikissjods og iL-sjods

Um vorid 2020 var lausafjarstyring rikissjods og IL-sjods sameinud i
hagradingarskyni. begar ahrif COVID-19 a afkomu og fjarporf rikissjods voru ad
koma i ljos var st akvordun tekin ad maeta hluta af fjarporf aranna 2020 og 2021
med lantokum fra sjodnum. Til ad hamarka hagkveemni rikissjods og 1L-sj0ds 1
heild var pvi farin s leid ad lana hluta af lausafé 1L-sj0ds til rikissjods med pvi
skilyrdi ad sjodurinn gaeti stadid vid sinar skuldbindingar i framtidinni. T lok
arsins 2021 hefur rikissjodur tekid 190 ma.kr. ad lani fra sjodnum. Ekki er gert rad
fyrir frekari lantokum fra sjodnum.

4.3 Innstaedur rikissjods i erlendri mynt

Erlendar innstaedur rikissjods namu alls um 310 ma.kr. i lok névember 2021 og
eru peer hluti af gjaldeyrisvaraforda landsins. T upphafi ars gaf rikissjodur Gt

30. desember 2021
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skuldabréf fyrir 750 milljonir evra og haekkudu erlendar innstaedur um
samsvarandi upphad. ba hefur haekkun a gengi kronunnar a arinu leitt til pess
ad erlendar innstaedur maelast um 5% laegri i kronum talid.

30. desember 2021
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5.Ahaettustyring

Vid styringu a skuldum rikissjods parf ad taka tillit til ahaettupatta sem tengjast
markadssveiflum svo sem sveiflum a voxtum, gengi og verdbolgu. Einnig er
aheetta tengd endurfjarmoégnun Gtistandandi lana. | pessum kafla er fjallad um
styringu pessara mismunandi ahattupatta auk umfjollunar um obeinar
skuldbindingar rikissjods i formi rikisabyrgoa.

5.1 Markadsahaetta

Ostodugleiki a flarmalamarkudum, hvort sem hann stafar af sveiflum vaxta,
gjaldeyris eda breytinga a verdbolgu, leidir til sveiflna & markadsvirdi
lanasafnsins. bessir ahaettupaettir eru yfirleitt nefndir markadsahaetta og er
fjallad nanar um pa i koflunum hér a eftir.

Med skilvirkri ahaettustyringu er leitast vid ad draga Ur ahaettu 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 haetti.

5.1.1 Vaxtaahaetta

Vaxtaahaetta er sU ahaetta ad fjarmognunarkostnadur rikissjods haekki vegna
breytinga a vaxtakjorum. Vaxtaahaettan er einnig had samsetningu skulda. Ef
vextir a langtimalanum eru fastir er haetta a ad rikissjodur verdi af
vaxtasparnadi ef vextir laekka a markadi og ef um breytilega vexti er ad raeda
felst ahaettan i ad vextir haekki og par med vaxtakostnadur rikissjoos.

Vaxtasamsetning skulda

Verdtryggdir Fastir
innlendir erlendir
vextir vextir
19% 24%

Fastir
innlendir Breytilegir
vextir innlendir
36% vextir
21%

Mynd 7

Mynd 7 synir vaxtasamsetningu skulda m.v. stodu lana i lok november 2021, ad
teknu tilliti til skiptasamninga. Meirihluti skulda rikissjods, innlendar og
erlendar, eda um 79%, bera fasta vexti og greidsluflaedi peirra er pvi pekkt 0t

30. desember 2021
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liftimann ef fra er talin ahrif verdbota a greidslur af verdtryggdum lanum. Um
21% lananna bera breytilega vexti pannig ad greidsluflaedi peirra mun breytast
med breytingum a grunnvoxtum lananna eda eru til skamms tima. Undir
bennan lid falla rikisvixlar og lantaka rikissjods hja iL-sjodi. Til ad styra
vaxtaahaettu rikissjods og auka vaegi breytilegra vaxta hafa verid gerdir
skiptasamningar, badi verdbolguskiptasamningar og vaxtaskiptasamningar,
eins og fjallad er um i kafla 5.1.2.1.

5.1.2  Verdbolguahaetta

Verdbolguahaetta er st ahaetta ad verdbaetur verdtryggdra rikisbréfa haekki
flarmognunarkostnad rikissjods ef verdbolga eykst. T lok ndvember 2021 namu
verdtryggdar skuldir rikissjods, ad teknu tilliti til verdbolguskiptasamninga, 284
ma.kr. sem er um 20% af skuldum rikissjods.

Rikissjoour a verotryggdar eignir sem koma til mots vid verdtryggdar skuldir og
draga pannig Ur verdbolguahaettu. baer eignir samanstanda m.a. af veittum
lanum til lanasjoda. bratt fyrir paer eignir er verdtryggingarjofnudur rikissjods
enn neikvaedur en afram verdur unnid ad pvi ad draga Gr peim 0jofnudi a naestu
arum.

Til ad styra verdbolguahaettu rikissjods og minnka vaegi verdtryggdra vaxta hafa
verid gerdir verdbolguskiptasamningar eins og fjallad er um i kafla 5.1.2.1.

5.1.2.1 Skiptasamningar

Markmid i skuldastyringu rikissjods er ad lagmarka vaxtakostnad til lengri tima
ao teknu tilliti til varfaerinnar ahaettustefnu. Ein leid til ad styra vaxta- og
verdholguahaettu rikissjods er med notkun skiptasamninga.

Vaxtaskiptasamningar virka a pann hatt ad rikissjodur faer greidda fasta
overdtryggda vexti Ut samningstimann a medan rikissjodur greidir breytilega
overdtryggda vexti. Med pvi ad auka hlutfall skuldbindinga rikissjods sem greida
breytilega vexti, pa laekkar medaltimi skuldasafnsins an pess ad hafa ahrif a
medallanstima og endurfjarmognunarahaettu. Med vaxtaskiptasamningum er
bvi haegt ad hafa ahrif a hlutfall breytilegra og fastra vaxta og styra medaltima
(e. duration) lanasafnsins. Vaxtakostnadur rikissjods getur pannig laekkad, en
almennt gildir ad notkun slikra samninga gerir rikjum kleift a0 laekka
vaxtakostnad an pess ad auka endurfjarmognunaraheettu. Akvordun um gerd
vaxtaskiptasamninga tekur mid af adstaeedum a markadi hverju sinni.

Verdbolguskiptasamningar eru hluti af ahaettustyringu rikissjods og fela i sér
vorn fyrir haekkun verdbota vegna verdtryggdra skuldbindinga rikissjods annars
vegar og aukningu a hlutfalli breytilegra vaxta a skuldum rikissjods hins vegar.
Samningarnir virka pannig ad rikissjodur byast til ad greida breytilega vexti en a
moti greida vidskiptabankarnir fasta verdtryggda vexti sem peir bjoda i Gt liftima
samnings. Par sem bankakerfid er med jakvaedan verdtryggingarjofnud a sama
tima og rikissjodur er med neikvaedan verdtryggingarjofnud pa eru slikir
samningar gagnlegir badum adilum.

18



Stefna i lanamalum 30. desember 2021

51.3  Gjaldeyrisahatta

Gjaldeyrisahaetta er si ahaetta ad skuldastada rikissjods versni vegna breytinga
a gengi islensku kronunnar gagnvart 66rum gjaldmidlum. Bein gjaldeyrisahaetta
rikissjods er takmaorkud par sem gjaldeyriseignir standa a moti megin porra
erlendra skulda rikissjods. Gjaldeyriseignir rikissjods eru hluti af
gjaldeyrisvaraforda Sedlabanka islands.

5.2 Endurfjarmognunarahaetta

Einn staersti ahaettupattur skuldasafnsins er endurfjarmognun pess. Til ad draga
ar endurfjarmognunarahattunni er midad vid ad endurgreidsluferill
rikisverdbréfa sé sem jafnastur til lengri tima litid.

Staerstu gjalddagar a lanum rikissjods a komandi arum og par med helstu
ahaettupeaettir i lanasafninu med tilliti til endurfjarmognunar eru a arinu 2022,
2026 0g 2028. Unnid verdur ad pvi ad draga Ur endurfjarmognunarahaettu med
uppkaupum eda skiptidtbodum adur en til gjalddaga kemur.

5.3 Motadilaahaetta

Motadilaahaetta rikissjods verdur fyrst og fremst til vegna ttlana hvort sem pau
eru beint Or rikissjodi eda med Gtlanum lanasjoda sem fjarmagnadir eru med
lanveitingum Ur rikissjodi. beir lanasjodir sem helst um raedir eru
Hlsnaedissjodur, Menntasjodur namsmanna og Byggdastofnun, en um pessa
adila gilda sérlog. T tilviki lanasjoda liggur Gtlanadheetta hja sjodunum og
ahaettustyring vegna peirrar ahaettu. Gert er rad fyrir ad vaxtamunur sjodanna
endurspegli pa ahaettu og ad eigid fé standi undir pvi tapi sem myndast.
Mikilvaegt er ad haldid sé utan um pessa ahattu hja sjodunum pratt fyrir ad
Utlanaahaettan sé a endanum rikissjods, p.e. rikissjodur ber abyrgd a ad eigio fé
sjodanna sé i samraemi vido markmid. Verdi sjodirnir fyrir afalli parf rikissjodur
ad leggja peim til eigiod fé.

5.4 Rikisabyrgdir

Helsta 6beina skuldbinding rikissjods felst i rikisabyrgdum. Med rikisabyrgdir
skal fario samkvamt logum nr. 121/1997. Rikissjodi er oheimilt ad takast a
hendur rikisabyrgd nema ad heimild sé til pess i logum.

Rikisabyrgdasjodur fer med malefni tengd rikisabyrgdum. Sjodurinn aflar
upplysinga um stodu peirra fyrirtaekja sem abyrgdar njota og metur ahaettu af
veitingu rikisabyrgda. Sedlabanki Islands hefur umsjon med rikisabyrgdum
samkvaemt samningi vid fjarmala- og efnahagsraduneytid. Rikisabyrgdasjodur
gerir fjarmala- og efnahagsraduneytinu vidvart ef likur eru a ad abyrgo falli a
rikissjod. Tafla 2 synir stodu rikisabyrgda i lok oktober 2021,

° Markadsupplysingar i november 2021. (http:/ /www.lanamal.is/frettir/markadsupplysingar)
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Rikisabyrgdir

Fjarh®d 1 Hlut-

m. kr. fall

IL-sjodur 721.931 84%
Landsvirkjun 40.888 5%
Adrar stofnanir/fyrirtaeki 97.062 1%
Samtals 859.881 100%

Tafla 2

Breytt flokkun opinberra lanasjoda og fyrirtaekja sem leidir til pess ad flestir
bessara adila faerast inn i A-hluta rikissjods hefur ahrif a framsetningu veittra
rikisabyrgda. Med nyrri framsetningu verda skuldir pessara rikisadila hluti af
skuldum rikissjods en ekki taldar fram sem rikisabyrgdir. Stefnt er ad pvi ad

bessi breyting taki gildi a arinu 2022.

30. desember 2021
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6.Skipulag

Alpingi veitir fjarmala- og efnahagsraduneytinu heimild til ad taka lan og gefa
Ut rikisabyrgdir a hverju ari i samraemi vio fjarlog. Log um Lanasyslu rikisins
kveda a um ad abyrgd og umsjon med framkvaemd lanaumsyslu og rikisabyrgda
sé hja fjarmala- og efnahagsraduneytinu. Raduneytid hefur gert samning vid
Sedlabanka Islands um ad annast tiltekna radgjof og framkveemd vegna
lanaumsyslu rikissjods. I samningnum er skyrt kvedid & um verkaskiptingu og
abyrgd adila pannig ad tryggt sé ad akvardanir um styringu [anamala rikisins
séu teknar 6had peningamalastjornun Sedlabankans.

6.1 Fjarmala - og efnahagsraduneytid

Fjarmala- og efnahagsraduneytid sér um lanaumsyslu rikissjods. Raduneytid
tekur akvardanir um Gtgafumagn, aformud verdbréfaitbod og lausafjarstyringu.
Pad akvardar einnig avoxtunarkrofu og fjarhaedir tekinna tilboda i Gtbodum
rikisverdbréfa. Enn fremur tekur raduneytid akvardanir um uppbyggingu,
timalengd og eiginleika nyrra Gtgafuflokka, sem og um uppkaup flokka og/eda
gerd skiptasamninga.

6.2 Sedlabankiislands

Fjarmala- og efnahagsraduneytid hefur gert samning vid Sedlabanka islands um
radgjof og framkvaemd lanamala og skuldastyringar.® Tilgangur samningsins er
ad studla ad hagkvaemri, skilvirkri og arangursrikri lanaumsyslu a grundvelli
stefnumorkunar raduneytisins i lanamalum.

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

Undir Lanamal rikisins fellur einnig umsjon med rikisabyrgdum og mat a ahzettu
rikissjoos vegna slikra abyrgda. Deildin gefur raduneytinu alit um rikisabyrgdir
og veitir slikar abyrgdir a grundvelli akvardana 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 a
grundvelli azetladrar lansparfar rikissjods. Hun gefur einnig Gt fréttatilkynningar
er varda lanamal fyrir hond fjarmala- og efnahagsraduneytisins.
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6.3 Samstarfsnefnd um lanamal rikissjods

Fjarmala- og efnahagsraduneytid skipar samstarfsnefnd um lanamal rikissjods
sem 1 eiga seeti fulltrar fra raduneytinu og Sedlabanka Islands.

Samstarfsnefndin er vettvangur skodanaskipta um stodu og horfur a
fiarmagnsmorkudum, um lanamal og lantokuaform rikissjods, baedi innanlands
og utan. Nefndinni er einnig ztlad ad studla ad umbotum a innlendum
lanamarkadi eftir pvi sem hin telur tilefni til.

Nefndin gerir tillogu til fjarmala- og efnahagsraduneytisins um uppbyggingu
einstakra verdbréfaflokka, timalengd, staerd, tilhogun vidskiptavaktar og
Utbodsfyrirkomulag. ba leggur nefndin fram tillogur um ahaettuviomio til
styringar a skuldasafni rikissjods a innlendum og erlendum morkudum. Nefndin
tekur til umfjollunar og afgreidslu tillogur ad ttgafuazetlun rikissjods a
innlendum og erlendum morkudum. Azetlunin tiltekur Gtgafumagn yfir arid,
Utgafudaga og fyrirhugadar adgerdir 1 lanamalum. Azetlunin skal stadfest af
fiarmala- og efnahagsraduneytinu og sidan kynnt markadsadilum. Fundir
nefndarinnar eru haldnir reglulega eda eins oft og purfa pykir.
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7. Upplysingagjof til
markadsadila

Fjarmala- og efnahagsraduneytid og Lanamal rikisins leitast vid ad hafa gdo
samskipti vid markadsadila med reglulegri upplysingagjof og fundum, baedi med
adalmidlurum og fjarfestum. Fréttatilkynningar eru birtar i Kaupholl Islands, a
Bloomberg upplysingaveitunni asamt pvi ad vera dreift til fjolmidla og
markadsadila. Rikissjodur notar GlobeNewsWire fréttamidlunarfyrirtaekio til ad
dreifa fréttatilkynningum til erlendra fjolmidla og markadsadila.

Medal upplysinga um lanamal sem fjarmala - og efnahagsraduneytid og
Lanamal rikisins gefa Ut eru:

Stefna i lanamalum rikisins
Arsaatlun i lanamalum
Arsfjordungsaaetlun
Tilkynningar um Gtbod
Fyrirhugadir dtbodsdagar
Markadsupplysingar

7.1 Stefnailanamalum rikisins

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

Markmid vid lanastyringu
Vidmid vid styringu lana
Stefnu i Gtgafumalum
Samsetningu lana rikissjods
Aheettustyringu
Aheettuskuldbindingar

7.2 Arsazetlunilanamalum

Arsaatlun i lanamalum er ztlad ad veita markadsadilum almennar upplysingar
um Gtgafur rikissjods & komandi ari. Azetlunin er birt i framhaldi af sampykkt
fjarlaga a Alpingi og hefur m.a. ad geyma eftirfarandi upplysingar:
Heildarttgafumagn fyrir vidkomandi ar

Utgafustefnu fyrir vioskomandi ar

Endurkaup
Skiptittbod

7.3 Arsfjordungsazetlun

I lok hvers arsfjordungs gefa Lanamal rikisins Gt aaetlun fyrir naesta arsfjoréung.
Arsfjordungsazetlunin hefur ad geyma eftirfarandi upplysingar:

Fyrirhugud Gtgafa rikisbréfa fyrir fjoréunginn
Fyrirhugud Gtgafa rikisvixla

Yfirlit yfir Gtgafu sidasta arsfjoroungs
Adgerdir sem fara skal i a komandi fjordungi
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7.4 Tilkynningar um Gtbod

Fréttatilkynningar um einstok Gtbod eru birtar i Kaupholl ad minnsta kosti
einum vidskiptadegi fyrir hvert Utbod. Par kemur fram hvada flokka verdbréfa
skuli bjoda Ut hverju sinni. Nidurstodur eru birtar samdaegurs i kjolfar
Utbodanna.

7.5 Fyrirhugadir itbodsdagar

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

7.6 Markadsupplysingar

Lanamal rikisins gefa 0t manadarlegt upplysingarit undir heitinu
Markadsupplysingar. T ritinu eru veittar helstu upplysingar um skuldir rikissjods
og rikisabyrgdir. Markadsupplysingum er dreift til fjolmidla og markadsadila
asamt pvi ad birtast a vefsidou Lanamala rikisins. Ritid hefur m.a. ad geyma
eftirfarandi upplysingar:

Helstu fréttir sidasta manadar
Nidurstodur i Gtbodum rikisverdbréfa
Skuldir rikissjods

Stodu markflokka rikisverdbréfa
Samsetningu lana rikissjods
Endurgreidsluferil lana rikissjods
Eigendur rikisverdbréfa

Stodu verdbréfalana

Stodu rikisabyrgda

7.7 Vefsida Lanamala rikisins

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

Stefna i lanamalum rikisins
Arsaeaetlun i lanamalum
Arsfjordungsazetlun
Tilkynningar vegna Utboda
Markadsupplysingar
Fréttatilkynningar
Lanshafismat rikissjods

Einnig ma finna upplysingar um skuldir rikissjods a vefsiou fjarmala- og
efnahagsraduneytisins, www fjr.is.
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7.8 Adalmidlarar med rikisverdbref

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

7.9 Fjarfestar

Fulltrbar fra Lanamalum rikisins og fjarmala- og efnahagsraduneytinu halda
reglulega fundi med fjarfestum til ad kynna aherslur i lanamalum rikissjods.
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