MAT A AHRIFUM LAGASETNINGAR*
— sbr. sampykkt rikisstiornar fra 10. mars 2017

*umfjéllun um einstok efnisatridi misjafnlega itarleg, eftir umfangi mals og edli

Malsheiti og nr. ] Slit og uppgjor [L-sj6ds
Raduneyti | Fjarmala- og efnahagsraduneytid
Stig mats ] Frummat, sbr. 1. gr.

[ Endanlegt mat, sbr. 10. gr.
Dags. '31. mars 2023

A. Greining og mat a fjarhagslegum ahrifapattum fyrir rikio

1. Atlud fjarhagsahrif fyrir rikid vegna helstu breytinga og radstafana sem felast i
fyrirhugadri lagasetningu, par sem tilgreindir eru sérstaklega ahrifapzettir a fjarhag
rikissjoos
Fjarmala- og efnahagsradherra lagdi fyrir Alpingi i oktober 2022 skyrslu um stodu fL-
sj00s. Tilgangur skyrslunnar var ad upplysa Alpingi um trvinnslu eigna og skulda sj6dsins
med svidosmyndum um mogulega proun til nestu aratuga sem gera rad fyrir vidvarandi
taprekstri og ahrif a rikissjod i 1j6si einfaldrar abyrgdar a skuldum sjédsins. Vardandi
umfjollun hér & eftir er rétt ad gera fyrirvara um ad fjarhaedir sem settar eru fram i pessu
frummati 4 ahrifum byggjast 4 forsendum og aatlun um fjarhagsstoou sjodsins 1 peirri
skyrslu. Neesta vist er ad uppreikningur a pvi mati midad vid ntverandi forsendur mundi
leida 1 1jos ad 6fjarmagnadar skuldbindingar [L-sj6ds hafi pegar haekkad umtalsvert.

Nidurstodur skyrslunnar, sem byggjast a rekstrarlikani fyrir sj60inn og fjarhagsstodu hans
samkvemt uppgjori 30. jini 2022, syna ad sjodurinn geti greitt afborganir og vexti af
skuldbindingum sinum til arsins 2034 og eigi sidar en pa muni reyna a abyrg0 rikissjo60s.
Gert er rad fyrir ad stada sjo0sins pa verdi neikvad um u.p.b. 260 ma.kr., sem ad navirdi
eru 170 ma.kr. Til pess a0 reka sjodinn ut liftima skulda pyrfti rikissjodur ad leggja honum
til um 450 ma.kr. eda 200 ma.kr. ad nuvirdi.
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/:X myndinni hér fyrir ofan ma sja aatlun um préun eigna og skulda sjodsins tt liftima hans.
A arinu 2034 byrjar ad byggjast upp 6fjarmognud stada par sem greidsluflaedi eigna stendur
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ekki lengur undir afborgunum af skuldum. Ef mogulegt veeri ad selja eignir sjodsins a
pessum timapunkti ma po gera rad fyrir ad sjodurinn geeti stadio skil 4 greidslum skulda i 2-
3 ar til viobotar. Eigi sidar en pa verdur sjodurinn ordinn o6gjaldfzr.

Ef sjo0num veeri slitid na og eignir seldar og radstafad til greioslu 4 skuldum, myndi
neikvad stada nema 47 ma.kr. m.v. 30. juni 2022. Uppgjor 4 sjodnum med peim heetti
mundi stodva aframhaldandi taprekstur en eins og fram kom 1 skyrslu radherra ma gera rao
fyrir a0 med hverjum manudi sem lidur aukist kostnadur rikissjods vid uppgjoér um 1,5
ma.kr. ad jafnadi. Pad mat midadi vid hoflega verdbolgu en sjodurinn er utsettur fyrir
haekkun verodlags og pvi er uppsafnad tap ordid enn haerra en pessar télur gefa til kynna i
1j6si harrar verdbolgu ad undanfornu.

Eins og nanar er fjallad um i aformaskjali um lagasetninguna standa morg rok til pess ad
sjodnum verdi slitid og ad med skipuldgdum heetti verdi hafist handa vio a0 radstafa
eignum til uppgjors a skuldbindingum, annad hvort med samkomulagi vid eigendur
skuldabréfa sjodsins eda formlegri slitamedferd. I pvi felst jafnframt ad rikissjoédur geri upp
abyrg0 a skuldum eda pvi sem upp 4 vantar ad eignum slepptum.

Timasetning uppgjors 4 rikisabyrgd vegna skulda IL-sjods hefur 6lik ahrif 4 fjarhag
rikissjods eins og komid hefur fram en rikissjodur mun i 6llum tilvikum purfa ad leggja
fram haar fjarheedir til pess uppgjors. Reiknud hafa verid ahrif 4 skuldahlutfoll rikissjods og
arleg vaxtagjold midad vid pa forsendu ad metid tap sjodsins samkvaemt stodu hans 30. juni
2022 veri fjarmagnad med utgafu rikisskuldabréfa og sjodnum yrou lagdir til fjarmunir til
a0 varna pvi a0 hann feri i prot. Er pa gengid tt fra premur timapunktum i rekstri sjodsins
eins og fjallad er um i skyrslu radherra, uppgjor nt pegar, uppgjor arid 2034 pegar eignir
eru uppurnar, eda i pridja lagi framlog fra peim tima fram ad sidasta gjalddaga skuldabréfa
arid 2044. bessar forsendur eru notadar til ad gefa til kynna peer staerdargradur sem um er
a0 reeda an tillits til 16gmeetis mismunandi leida.

30.6.2022
Slit m.v. dkvedinn timapunkt 2034 2044
Azetladar télur i ma.kr.
Skuldaaukning rikissj6ds, % af VLF 1,2% 4,6% 5,3%
Nuvirtur kostnadur & fostu verdlagi 47 170 200
Uppsafnadur kostnadur a verdlagi hvers ars 47 260 450
Arleg vaxtagjold m.v. 5% nafnvexti* 2,35 8,65 10

*Fer eftir verdbdlgu, vaxtastigi og hlutfalli verdtryggdra og dverdtryggdra utgefinna rikisskuldabréfa

[ pvi sambandi skiptir einnig mali hvada eignir vaeru nyttar i uppgjorid p.e. hvort
fjarmognun rikisabyrgdar veeri alfarid med utgafu nyrra rikisskuldabréfa eda hvort adrar
eignir rikissjods veru nyttar. Pessir moguleikar hafa olik fjarhagsleg ahrif 4 rikissjod en po
er almennt haegt ad segja ad nyting eigna & efnahag rikissj60s séu skynsamlegri i sliku
uppgjori en utgafa skulda.

Eins og fram kemur i aformaskjalinu um lagasetninguna kemur einnig til alita ad gera
breytingar 4 samsetningu eignasafns iL-sjéés i pvi skyni a0 leitast vid a0 koma til moéts vid
parfir eigenda skuldabréfa um ad eignir i uppgjorinu hafi goda moguleika a ad skila
asettanlegri avoxtun eda samberilegri og skuldabréf iL—sjéés bera. { pvi gaeti falist ad
rikissjodur skipti vid fL-sjéé 4 eignum sjodsins sem ekki falla jafn vel ad peim porfum og
aOrar eignir sem rikissjodur byr yfir.

Rétt er ad halda pvi til haga ad per fjarhadir sem hér eru settar fram sem steerdargradur
vegna uppgjors a skuldum fL-sjods koma til vidbotar peim u.p.b. 100 ma.kr. ad navirdi sem
[budalanasjodi voru lagdir til 4 drunum eftir fall bankakerfisins til ad styrkja eiginfjarstodu
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hans.

a) Hvada fjarhagsgreining, rekstraraatlanir, reiknilikon eda énnur aeetlanagerd hefur farid
fram vi0 undirbining fjarhagsmatsins?
Mat & greidslufledi sjodsins og mismunandi leidum vid uppgjor hans byggjast a
sérstoku rekstrarlikani sem hefur verid vidhaldid i starfsemi sjodsins sbr. umfjollun hér
4 undan.

b) Helstu forsendur sem aatlanir byggja a og namni nidurstadna fyrir fravikum

Gerdar hafa verid ymsar greiningar a stodu sjodsins vardandi verdbolgu, vexti sem og
avoxtun eigna til framtidar. Slikar greiningar midad vid forsendur sem edli malsins
samkvemt eru hadar nokkurri 6vissu breyta po ekki peirri mynd ad sjodurinn er i raun
ogjaldfer. I pessu frummati 4 ahrifum lagasetningar eru ekki settar fram sérstakar
namnigreiningar m.t.t. slikra forsendna en pad kann ad verda til nanari skodunar i
endanlegu ahrifamati.

c) Eru fjarhagsahrif timabundin eda varanleg?
Lagasetning um slit sjodsins mundi fela i sér endanlegt uppgjor 4 honum.

d) SkorOur sem eru settar fyrir utgjoldum og hvatar sem geta haft ahrif 4 utgjaldapréun.
Med lagasetningu um uppgjor sjodsins veru settar skordur vid peim kostnadi sem fellur
a rikissjods vegna rikisabyrgdar 4 skuldabréfum [L-sjods og pvi varnad ad hann verdi
meiri en felst 1 einfaldri abyrgo.

e) Aoskilin umfjéllun um brattéahrif 4 tekjuhlid og gjaldahlio en einnig tilgreind
nettoahrif 4 afkomu.
Netto uppgjor a rikisdbyrgd vegna {L-sj6ds mun faerast til gjalda i rekstrarreikningi
rikissjods 4 pvi ari sem pad fer fram og hafa samsvarandi ahrif 4 heildarafkomu pess
ars. ba ma @tla a0 skuldsetning rikissjods mundi aukast sem pvi nemi og af peim
skuldum mundu falla til vaxtagjéld um langt arabil.

Tekjubreytingar
— Sja gatlista fyrir mat 4 fjarhagsahrifum
EkKi er astzda til ad ztla ad slit og uppgjor [L-sjods hefdu ahrif 4 tekjuhlid

rikisfjarmalanna nema e.t.v. 6beint ef i tengslum vio pad faeru fram eignaskipti sem hefou
ahrif 4 sté0u vaxtaberandi eigna rikissjods.

Utgjaldabreytingar
— Sja gatlista fyrir mat 4 fjarhagsahrifum
Sbr. staflidi d) og e) undir t6lulio 1 1 pessum kafla

Eignabreytingar

— Sja sérstakan gatlista fyrir mat & fjarhagsahrifum

Ekki er haegt a0 leggja mat 4 tilteknar eignabreytingar a pessu stigi malsins. Pad feeri eftir
hvada eignir kynnu ad vera nyttar 1 uppgjori i tengslum vid slit sjodsins, hvort sem er ad
akvordun stjornvalda eda 1 samkomulagi vid eigendur skuldabréfa. Ljost er ad slikt uppgjor
gaeti haft umtalsverd ahrif 4 samsetningu eigna og skulda rikissjods.

Adrir ahrifapeettir varoandi rikisfjarmal

a) Samremi vid vidmid og sjonarmid um fyrirkomulag a utgjaldastyringu og umbtinad i
fjarlogum
Aform um slit og uppgjor {L-sjods eru fullu samraemi vid pad fyrirkomulag vid stjorn
rikisfjarmala sem kvedid er 4 um 1 logum um opinber fjarmal. Verdur raunar ad telja ad
pau akveedi feli i sér skyldur stjérnvalda til ad bregdast timanlega vid fyrirliggjandi
ogjaldferni [L-sj6ds og varna pvi ad tjonid fyrir rikissjod verdi meira en ordid er i pagu
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grunngilda laganna um sjalfbeerni, stodugleika og varferni, sem teljast til
fjarmalareglna laganna. Einnig i pvi skyni a0 studla a0 pvi a0 hagt verdi ad uppfylla
tolusetta fjarmalareglu laganna um skuldir rikissjods sem hlutfall af landsframleidslu.
ba er 1jost ad afla pyrfti fjarheimilda, lansfjarheimilda og heimilda til

eignaradstafana i fjarlogum i tengslum vid uppgjor sjodsins.

b) Samraemi vid viomid um framsetningu fjarlaga og reikningshaldslegan grundvoll
samkvemt 16gum um opinber fjarmal
Oll reikningshaldsleg framsetning fjarradstafana i tengslum vid uppgjor [L-sjods yroi
feerd til bokar i reikningum rikisins i samraemi vid krofur sem gerdar eru i hagskyrslu-
og reikningsskilastadli sem kvedid er 4 um i 16gum um opinber fjarmal.

¢) Uppbygging skattkerfis og tekjudflunar rikissjods
A ekki vid

d) Forsendur og umbtnadur pjonustugjalda — lagakrofur
A ekki vid

e) Rekstrarform rikisstarfsemi
A ekki vid

f) Opinber innkaup og Gtbod
A ekki vid

g) Eignaumsysla rikisins
Lita m4 4 slit [L-sj6ds sem einfldun 4 eignaumsyslu rikisins par sem trvinnslu og
umsyslu sjodsins sem sliks veeri par med lokid.

h) Réttindi og skyldur rikisstarfsmanna
A ekki vid

i) Rikisstyrkir og ivilnanir, p.m.t. samrami vid reglur ESA, sbr. 61. gr. EES-samningsins.
Ath. tilkynningarskyldu med tveggja manada fyrirvara.
Ekki pykir asteeda til ad atla annad en ad efnd a einfaldri abyrgd rikisins vid uppgjor
[L-sj60s veeri i samraemi vid rikisstyrkja- og ivilnanareglur ESB. Hins vegar kynni pad
a0 vera alitamal ef rikissjodur reiddi fram framlog sem vaeru umfram pad.

Hefur verio gert rao fyrir peim fjarhagsahrifum 4 malaflokk sem leida kunna af
sampykkt frumvarpsins:
a) i gildandi fjarlogum

Nei
b) i fjarlagafrumvarpi komandi ars

A ekki vid
¢) ifimm ara fjarmaladetlun rikisstjornarinnar

Nei
Hafi ekki pegar verio gert rad fyrir utgjoldum vid verkefni, hvernig er pa setlunin ad
finna peim stad innan utgjaldaramma malaflokks t.d. med tilfzerslu fjairmuna eda med
pvi ad draga r 60rum utgjoldum?
Gert er rad fyrir ad lagdar veeru fram tillogur um videigandi fjarheimildir og heimildir til
fjarradstafana i fjarlagafrumvarpi & Alpingi.
Tengist einhver ny eda aukin tekjuéflun verkefninu?
Nei

C. Efnahagsahrif — ahrif a atvinnulif, vinnumarkad og samkeppni

1.

Mat 4 ahrifum 4 eigendur skuldabréfa [L-sj60s
Fjarmala- og efnahagsraduneytid fékk radgjafarfyrirtakid Analytica til ad meta moguleg ahrif
a eigendur skuldabréfa [L-sj0ds m.v. olikar forsendur um uppgjor 4 skuldum og rikisabyrgo.
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Unnid var med nokkrar svidsmyndir par sem gert var rad fyrir ad eigendur skuldabréfanna
teekju vid blondudu eignasafni 1 6likum hlutfollum.

Einnig var gengid Ut fra peirri forsendu ad paer eignir sem afhentar yrou eigendum
skuldabréfanna vaeru ekki bundnar af sambzeerilegu greidslufledi og skuldir {L-sjods skila
heldur hefdu eigendur meira svigrim i tima til ad dvaxta per. [ svidsmyndunum er gengid 1t
fra forsendum langtima fagfjarfesta sem eiga megnid af skuldum sjodsins og ad
fjarfestingaporf peirra a hverju ari sé veruleg. Pessir adilar standa i dag frammi fyrir
endurfjarfestingaraheettu vegna framtidargreidsluflaedis ibudabréfa. Pannig maetti horfa & pessi
eignaskipti sem tilfzerslu i tima par sem eigendur skuldabréfa fengju hofudstolinn athentan ad
fullu i dag i blondudu eignasafni i stad pess ad peir fengju hofudstolinn til baka yfir tima
samkvemt skilmalum skuldabréfanna og fzeru pa 1 samberilegar fjarfestingar.

Nidurstada Analytica synir ad vaent langtimaavoxtun af blondudu eignasafni skuldabréfa og
innlendra og erlendra hlutabréfa, midad vid gefnar forsendur, geti verid a bilinu 4,1-4,7% med
0,8-1,1% éarlegu stadalfraviki ventrar langtimaavoxtunar. Af pvi ma sja ad moguleikar
eigenda til ad fa samberilega avoxtun og skuldabréf {L-sj6ds gefa eru godir. Petta er einnig i
takt vi0 sdgulega avoxtun lifeyrissjodanna a sidustu aratugum sem ad jafnadi hefur verid
nokkud haerri en vextir ibudabréfa.

Pad er pvi mat stjornvalda, i 1josi stodu [L-sjods, ad sameiginlegir hagsmunir rikissjods og
eigenda skuldabréfa fL-sjods geti falist i uppgjori 4 skuldum sjodsins med blondudu safni
eigna og ad med pvi séu heildarhagsmunir almennings i landinu best tryggdir.

2. Hagrzen ahrif 4 heildareftirspurn og einstaka markadi — hagstjérnarsjéonarmio

Tilgangurinn med pvi ad leggja lagafrumvarpid fyrir Alpingi er ad fjallad verdi um og tekid 4
fyrirliggjandi gjaldproti [L-sj6ds med fyrirhyggju og skipulegum adgerdum 4 pann hatt ad
eigendur skuldabréfa sjo0sins verdi jatn eda betur settir midad vid ad rikissjodur efni ad fullu pa
rikisabyrgd sem kvedid er 4 um i skilmalum skuldabréfanna og tekur til hofudstols ad vidbaettum
verdbdtum og voxtum a uppgjorsdegi. Samhlida pvi verdi an frekari drattar komid i veg fyrir ad
vegna adgerdaleysis stjornvalda myndist gridarlegar vidbotarskuldbindingar sem kréfur 4 rikissjoo
an lagastodar. Pannig verdi vaxandi vanda ekki velt 4fram til framtidarinnar heldur leyst ar honum
timanlega a0ur en i éefni er komid. Reynslan synir ad pad er farselasta leidin til ad tryggja
sjalfbaerni opinberra fjarmala pannig ad pau geti mildad agjof og skakkafoll sem heett er vid ad
samfélagiod geaeti purft ad standa af sér .

Jafnframt er naudsynlegt vegna jafnvegis a fjarmalamorkudum og mogulegra ahrifa sliks uppgjors
a fjarmalastoougleika ad fyrir liggi med godum fyrirvara hvernig eignum sjodsins verdur radstafad
og skuldbindingar gerdar upp. Vert er ad nefna ad truverdugleiki i stjorn rikisfjarmala og
lanshaefismati rikissjods felst ekki sist i pvi a0 synt sé ad stjornvold bregdist vid og komi i veg
fyrir ad uppgjor IL-sjods verdi kostnadarmeira og meira ipyngjandi fyrir skattgreidendur en pad
parf ad vera og asteda er til. Hagsmunir almennings eru folgnir 1 pvi ad fullvissa riki um pad
uppgjor og ad vandanum verdi ekki velt yfir 4 komandi kynslooir.

3. Abhrif 4 fyrirtzekjaeftirlit og reglubyrdi, hversu morg fyrirtzeki verda fyrir dhrifum og
hvers konar fyrirteeki? Einfoldun laga eda stjornsyslu? Leitad umsagnar
raogjafarnefndar um opinberar eftirlitsreglur? Sbr. l6g nr. 27/1999.

- Sja leidarvisinn ,,Grunnmat 4 eftirlitsreglum*
A ekki vid
4. Samkeppnisskilyroi
A ekki vid
a) Likur & pvi ad fjoldi fyrirteekja a markadi takmarkist med beinum heetti vegna

reglusetningar (liklegt ef adgerdin felur i sér einhvers konar einkarétt, leyfiskerfi eda
kvota)

b) Likur a pvi a0 fyrirteekjum 4 markadi faekki med dbeinum heetti vegna reglusetningar
(liklegt ef adgerdin felur 1 sér aukinn kostnad vid inngéngu & markad eda tekur adeins til
hluta starfandi fyrirteekja)
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c) Takmarkanir 4 moguleikum fyrirtaekja til pess a0 mata samkeppni vegna reglusetningar
(liklegt ef adgerdin hefur ahrif 4 verd fyrirteekja eda edli vorunnar t.d. stadlar eda ef
adgerdin takmarkar s6lusveedi, svigram til ad auglysa eda til ad akveda hvernig vara er
framleidd

d) Takmarkanir & frumkveedi fyrirteekja til ad stunda samkeppni med virkum hetti vegna
reglusetningar (liklegt ef adgerdin felur 1 sér ad fyrirteeki verdi undanpegin
samkeppnislogum eda ef fyrirtaeki bera skyldu eda eru hvott til ad skipta med sér hvers
konar vidskiptalegum upplysingum)

D. Onnur ahrif

A ekki vid

1.

R A L

11.

12.

Ahrif 4 fjarhag sveitarfélaga, sbr. 129. gr. sveitarstjérnarlaga, nr. 138/2011

— Ath. a0 skylt er a0 leggja slikt mat fyrir Samband islenskra sveitarfélaga til umsagnar og
tilkynna nidurstoou mals til samgdngu- og sveitarstjornarraduneytising

Ahrif 4 frelsi til 2 veita pjénustu (med eda 4n stadfestu 4 Islandi)

— Ath. tilkynningarskyldu til ESA med fjogurra manada fyrirvara, sbr. 1. og 2. gr. reglugerdar
nr. 666/2011

Ahrif 4 taeknilegar reglur um voru og fjarpjénustu, sbr. 1og nr. 57/2000

— Ath. tilkynningarskyldu til ESA med priggja manada fyrirvara, sbr. 1. og 2. gr. reglugerdar
nr. 666/2011

Ahrif 4 byggdalog

Ahrif 4 frjals félagasamtok

Ahrif 4 jafnrétti kynjanna — Sja leidarvisi fyrir mat 4 jafnréttisahrifum
Ahrif a lydheilsu

Ahrif 4 menntun, nyskopun og rannséknir

Ahrif 4 mbguleika einstaklinga og fyrirtaekja til ad eiga samskipti pvert 4 norrzn
landameeri

. Ahrif 4 stjornsyslu, s.s. hvort raduneyti og stofnanir eru i stakk biiin til ad taka vid

verkefni

Ahrif 4 stodu tiltekinna pjoofélagshopa, s.s. aldurshopa, tekjuhépa, mismunandi
fjolskyldugeroir, launpega/sjalfsteett starfandi/utan vinnumarkaoar

Ahrif 4 umhverfi og sjalfbzera préun

E. Nidurstada mats — med visun i fylgiskjol ef vio a

1.

Samandregin nidurstada fjarhagsahrifa fyrir rikissjoo — heildaratkoma vardandi tekjur,
gjold, afkomu og efnahag

Onnur ahrif en bein fjarhagsahrif, alitamal eda fyrirvarar sem astzeda pykir til ad vekja
athygli a

Samfélagslegur avinningur veginn 4 moti kostnadi og fyrirhéfn (ekki gerd krafa um
tolulegt mat)

F. Til utfyllingar vegna endanlegs mats — breytingar fra frummati

1.

Voru aform um lagasetninguna asamt frummati a4 Ahrifum kynnt fyrir FJR?
Eru helstu efnisatrioi frumvarpsins 6breytt/litid breytt fra peim tima?

Ef gerdar hafa verio breytingar umfram pad, sbr. pad frummat a Ahrifum frumvarpsins
sem A0ur var kynnt, hverjar eru peer og hver eru fjarhagsahrifin?
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