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Svar

fjarmala- og efnahagsradherra vid fyrirspurn fra Vigdisi Hauksdottur
um vaxtakostnad rikissj60ds af erlendum lanum.

Fyrirspurnin hljéodar svo:

Hvad parfislenska rikio ad greida aukalega a ariivaxtakostnad af erlendum lanum vegna
pess ad skuldabréfautgafa upp a einn milljard bandarikjadala a 6% voxtum var nytt til ad
greida niour lan Nordurlandanna sem voru a gjalddaga a darunum 2016-2021 og bdru
medalvexti upp a 3,2%?

Tilgangur skuldabréfautgafu i mai 2012.

Skuldabréfautgafu rikissjoos a erlendum morkudum er @tlad tryggja adgang landsins ad
erlendu lansfé og viohalda reglubundnum adgangi ad alpjédlegum fjarmagnsmorkudum. Med
erlendri utgafu er byggd upp pekking og traust fjarfesta 4 rikissj6di {slands sem utgefanda
skuldabréfa 4 alpjodlegum markadi og leitast vio ad byggja upp fjolbreyttan hop fjarfesta.
Adgengi rikissjods ad erlendum morkudum er ein af helstu forsendum fyrir afnami gjald-
eyrishafta, auk pess sem ad skuldabréfautgafur rikissjods lidka fyrir fjarmdgnun annarra inn-
lendra adila, eins og fjarmala- og orkufyrirtekja.

{ kjolfar efnahagshrunsins 2008, pegar rikissjodur naut ekki lanstrausts alpjodlega, fengu
rikissjodur og Sedlabanki Islands fyrirgreidslu hja Alpjodagjaldeyrissjodnum og fra Nordur-
londunum. Lantakan var lidur i efnahagsaaetlun stjérnvalda og var notud til styrkingar gjald-
eyrisforda Sedlabanka fslands.

Med skuldabréfattgafu i bandarikjadolum & fyrri hluta arsins 2011 voru tekin mikilvaeg
skref inn & alpjédamarkadi og var stada landsins sem utgefanda 4 alpjodamorkudum enn
frekar styrkt med skuldabréfattgafunni i mai 2012. Utgafan var mjog vel heppnud og var
téluverd umframeftirspurn medal fjarfesta. Skuldabréfid var gefid ut til 10 ara og lengdist
medalliftimi lanasafns rikissjods vid pad og er nu 6,5 ar. Utgafa rikissjods hafdi pvi pann
megintilgang ad opna varanlega adgang rikissjods a0 erlendum moérkudum. Med pessu var
rikissjodur einnig ad rydja brautina fyrir mogulegar lantokur annarra par sem kjor allra
annarra innlendra lantakenda 4 erlendum moérkudum eru midud vid kjor rikissjods. Til ad
vidhalda adgangi ad markadi er naudsynlegt ad vera synilegur 4 mérkudum med reglulegu
millibili. Pessi stefna er undirstrikud i langtimaaaetlun um lanamal. Ekki er nokkur vafi 4 ad
su lenging 4 medalliftima lana rikissj6ds sem leiddi af utgafunni 2012 var naudsynleg og til
pess fallin ad auka traust 4 rikissj6di Islands sem skuldabréfautgefanda sem veeri fer um ad
endurfjarmagna skuldbindingar sinar 4 erlendum mérkudum. Pad er ekki triverougt til lengri
tima ad treysta 4 lanveitingar sem byggdar eru a politiskum forsendum. Med skuldabréfa-
utgafum rikissj6os 2011 og 2012 var synt fram 4 getu til lansfjarmdégnunar 4 vidskiptalegum
forsendum.



Forgreioslur Nordurlandaliana og AGS.

bar sem efnahagsastlun stjérnvalda og Alpjé0agjaldeyrissjodsins var ad fullu fjarmégnud
og ekki porf fyrir frekari lantoku til styrkingar gjaldeyrisforda var tekin akvéroun um ao
greida upp hluta peirra lana sem voru uppgreidanleg, fyrst og fremst til ad draga ur fjar-
magnskostnadi. Par sem rikissjodur hafoi stadfest adgang sinn ad markadi var akvedid ad
greida upp heldur herri fjarhao en tekin hafoi verid ao lani vorid 2012. Greidd voru lan fra
Alpjooagjaldeyrissjodnum og Nordurlondunum. Pau lan voru an uppgreidslugjalds.

[ desember 2011 hafdi rikissjodur einungis dregid 4 helming lana sinna vid Nordurlondin.
begar ljost var ad ekki yrodi unnt ad lengja svokallad adrattartimabil lananna, sem var til
arsloka 2012, var akvedid a0 draga 4 lanin a0 fullu og nyta pad fé til forgreidslu somu lana
og lana sem tekin voru hja Alpjéoagjaldeyrissjoonum. Jafnframt var pa akveoio ad greida
upp pann hluta eldri 1dna sem naestur var i tima og pannig enn lengt i medalliftima peirra lana
sem standa ad baki gjaldeyrisvaraforda Sedlabankans. { samrami vid petta voru inntar af
hendi forgreidslur 4 Nordurlandalanunum annars vegar i mars 2012 og hins vegar i juni 2012.
Neesti gjalddagi peirra lana er arid 2019.

Proéun vaxtakjara erlendis.

Vid undirbuning skuldabréfattgafunnar i mai 2012 og akvordun um tutgafu a fostum
vOxtum var m.a. horft til vaxtastigs 1 sogulegu samhengi. Verdproun skuldabréfa rikissjoos
4 eftirmarkadi hefur verid allhagstaed, en sidustu manudi hefur po6 verid téluverdur titringur
a alpjodamorkudum og hafa skuldabréf rikissjods ekki farid varhluta af peirri proun. Um
nokkurt skeid hafa markadir verido hagsteedari fyrir utgafu skuldabréfa i bandarikjadélum
fremur en evrum, en spao er haekkandi vaxtastigi a erlendum mdrkudum 4 naestu missirum
og arum sem hefur ad dbreyttu ahrif a vaxtakjor rikissjods til haekkunar. A eftirfarandi mynd
ma sja spa Alpjodagjaldeyrissjodsins um proéun sex manada vaxta i evrum og bandarikja-
doélum neestu sjo arin.
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Vaxtakjor og samanburdur vaxtakostnadar.

Skuldabréfid sem rikissjodur gaf it i mai 2012 er meo gjalddaga 2022 og ber 5,875% vexti
en var gefid Gt midad vid avoxtunarkrdfu 6,0%. begar skuldabréfid var gefio ut var avoxt-
unarkrafa bandariskra rikisskuldabréfa til samberilegrar timalengdar 1,92%. Vaxtakostnadur
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fyrir hvert 12 manada timabil er 60 milljonir bandarikjadala og 4 10 ara lanstimabilinu pvi
heildarvextir um 600 milljonir bandarikjadala. Midao vio medalgengi i oktéber 2013, um 121
kr./USD, er vaxtakostnadur hvers 12 manada timabils um 7,3 milljardar kr. og heildarvaxta-
kostnadur 4 lanstimabilinu um 72,6 milljardar kr.

Lanskjor eru pau sému a 61lum Nordurlandalanunum, p.m.t. 4 1ani Noregs til Sedlabanka
fslands. Lanin bera breytilega vexti, priggja manada Euribor-vexti (millibankavextir 4 evru-
markadi) ad vidbattu 2,75% alagi. Vaxtakjor lananna breytast pvi & priggja méanada fresti.
Afborganir lananna attu ad hefjast arid 2014 og ljuka arid 2021. Buid er ad forgreida af-
borganir aranna 2014-2018, ad badum arum meodtdldum.

Hofudstoll Nordurlandalananna hefur breyst fimm sinnum fra arslokum 2009. Dregid var
4 lanin prisvar sinnum, fyrst i arslok 2009, pa i lok september 2010 og loks i lok ars 2011,
svo sem aour er nefnt. Tvisvar hefur verid greitt inn 4 1anin, i mars og juni 2012. Medalvaxta-
prosenta Nordurlandalananna fra upphafi til loka oktober 2013 er 3,55%. Erfitt er ad segja
til um hvernig préun millibankavaxta muni verda a lanstimanum til loka ars 2021, en vis-
bendingar eru um, sbr. pad sem ad framan er rakio, ad breytilegir vextir muni fara haekkandi
4 nzestu missirum svo sem fram kemur i spam Alpjédagjaldeyrissjodsins. I sogulegu sam-
hengi var vaxtastig mjog lagt & arinu 2012 og fram eftir arinu 2013 og atti pad jafnt vid um
breytilega vexti og fasta vexti.

Lanio sem tekio var arid 2012 og lanin fra Alpjodagjaldeyrissjodnum og Nordurlondunum
eru 6samberileg. Annars vegar er um ad raeda styttri 1an (pegar tekid er tillit til gjalddaga)
a fljotandi voxtum og hins vegar er um ad rada lengri lan 4 fostum voxtum. Ad auki er
annars vegar um ad raeda kululan, par sem vextir eru greiddir 4 lanstimanum en h6fudstollinn
allur 1 lokin, og hins vegar er um ad reda afborgunarlan og minnkar pvi hofudstollinn jafnt
og pétt. P4 eru lanin ekki i sama gjaldmidlinum, heldur annars vegar i bandarikjadélum og
hins vegar i evrum.

Samantekt.

Megintilgangur lantdkunnar 2012 var a0 styrkja adgang rikissjods ad alpjodlegum fjar-
magnsmorkudum. Adgengi rikissjods ad erlendum morkudum er meginforsenda fyrir afhami
gjaldeyrishafta auk pess sem skuldabréfatutgafur rikissjoo0s lidka fyrir fjarmégnun annarra
innlendra 4 erlendum mérkudum.

Akvordun um skuldabréfaitgafu i bandarikjadolum og uppgreidslur 4 lanum fra Nordur-
l6ndunum og Alpjodagjaldeyrissjodnum voru adskildar. Svo sem adur er rakid var dregid a
lan Nordurlandanna i desember 2011, en um leid og pad var gert var akvedio ad forgreida
styttri enda peirra lana og lana fra Alpjodagjaldeyrissjoonum. St adgerd meeltist vel fyrir og
var tulkud sem merki um styrkleika rikissjods og markadslega getu hans. Skuldabréfautgafan
for fram 1 mai og var pvi sjalfsted akvordun. St utgafa byggdist engu ad sidur 4 mati Sedla-
banka Islands a @skilegri og naudsynlegri staerd gjaldeyrisfordans, ekki sist med tilliti til
aforma um losun fjarmagnshafta. [ kjolfar forgreidslnanna og nyrrar lantoku minnkadi gjald-
eyrisfordi landsins litillega, en medalliftimi ldna lengdist markvert.

begarlitid er til lantokunnar og uppgreidslnanna er einkum tvennt sem stendur upp ur fyrir
rikissjoo ut fra dheettusjonarmidi, farid var Ur breytilegum voxtum i fasta vexti sem dregur
ur 6vissu og par med aheettu. ba jokst medallanstimi safnsins og par med var dregio ur
endurfjArmégnunarporf & nastu arum og prystingur & krénuna minnkadi samhlida. 1 1jési
mogulegs afnams hafta var pad jakvett skref. Vardandi lan Alpjodagjaldeyrissjodsins eru
skilmalar lansins pess edlis ad eftir pvi sem meira er tekid ad lani umfram kvota, pvi heerri
voru vextirnir. Pad sama ma segja ef lanstiminn var lengri en prju ar, pa jokst vaxtadlag lans-
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ins. Vi0 forgreidslu lansins fra Alpjodagjaldeyrissjodnum arid 2012 var lanstiminn styttur
og utistandandi uppha0 einnig sem badi hafoi jakvaed ahrif & vaxtakjor til lekkunar.

bar sem lanin sem spurt er um eru 6samberileg og nokkur 6vissa rikir um préun 4 erlend-
um vaxta- og lansfjarmoérkudum 4 naestu drum, er ekki unnt ad svara peirri spurningu hvad
petta kosti rikid & hverju ari. Spar vidurkenndra adila benda p6 eindregid til pess ad breyti-
legir vextir muni haekka.

Avinningur af lanastefnunni er ad islenska rikid 4 nt greidan adgang ad erlendum fjar-
malamérkudum 4 ny og Utlitid pvi bjartara hvad vardar lansfjarmoguleika rikissjods og inn-
lendra fyrirteekja i erlendum gjaldmidlum.
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