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Litid frambod af rikisbréfum a nyju ari

Lanamal rikisjods hafa pad til sids ad gefa Gt azetlun um fijarmognun rikissjods undir lok ars. Agetlunin fellur
pvi nokkud i skuggann a frambodi annala og arsuppgjora. bad er midur pvi rikissjodur er steersti utgefandi
verdbréfa & islandi og lansfjarporf rikissjods — eda uppgreidslur — hefur veruleg ahrif & vaxtastig i landinu. |
aaetlun Lanaméla fyrir 2015 kemur fram ad hrein lansfjarporf rikissjods & pessu ari verdur neikveed, p.e.
fijarhaed nyrrar lantdku verdur laegri en uppgreidslur Utistandandi skulda i fyrsta sinn i sjo ar. Hrein Utgafa
rikisbréfa verdur pvi liklega minni en hin hefur verid fra hruni, en vid pvi hafdi svo sem verid buist.

Samtals nemur innlend lansfjarpérf 85 ma.kr. og verdur hun fjarmégnud med 55 ma.kr. Utgafu rikisbréfa og
30 ma.kr. utgafu rikisvixla. Pad samsvarar hreinni Gtgafu rikisbréfa upp & 6 ma.kr. a arinu og rikisvixla upp
a4 5 makr. eda samtals 11 ma.kr. & &rinu. Innlausn og afborganir eru samtals 89 ma.kr. og midad vid 85
ma.kr. Gtgéafu er hrein lantaka rikissjods neikveed um 4 ma.kr. & arinu.

Innlend lansfjarporf 2015 (ma.kr.)

Innlausn og afborganir 89
Rikisvixiar 25
Rikisbref 43
Onnur ldn og uppkaup 15

Hrein innlend lansfjarporf -4

Samtals innlend lansfjarporf 85
Innlend lantaka 2015 (ma.kr.)
Rikisvixlar 30
Rikisbref 55
Utgéfa rikisvixla og rikisbréfa 85
Leekkun 4 innstadum rikisins i Si 0

Frekari sundurlidun a Gtgafu drsins 2015 (ma.kr.)

Hrein Otgafa rikisvixla 5
Hrein Gtgéfa rikisbréfa 6
bar aof verdtryggdra rikisbréfa -26
bar af dverdtryggdra rikisbréfa 32
Samtals hrein atgafa rikisbréfa og vixla 11

Heimildir: Lanamal rikisins, Greiningardeild Arion banka

Hrein innlend lansfjarporf rikisins heldur afram ad leekka milli ara

| arsaeetluninni er athyglisvert ad hrein lantaka rikisins er neikveed um 4 ma.kr. og er pad i fyrsta sinn sidan
2008. Til samanburdar ma nefna ad a arinu 2014 nam hrein innlend lansfjarporf 18 ma.kr. og 41 ma.kr. arid
2013. Hrein innlend lansfjarporf rikisins heldur pvi afram ad leekka milli ara og meetti deetla ad Utgafa
rikisbréfa fari minnkandi & komandi arum eftir pvi sem afkoma rikissjods batnar. Hafa parf p6 i huga ad
ymsir Oreglulegir lidir eins og ardgreidslur fjarméalastofnana og endurskodun a eiginfjarreglum
Sedlabankans eiga storan patt i godri afkomu rikissjods undanfarid og er enn porf fyrir ad baeta afkomu
rikissjods a komandi arum. Midad vid sidustu rikisfjarmalaaaetlun verdur ekki verulegur afgangur af rekstri



rikissjods & neestu arum og ef stefnan er ad greida nidur 6markadsheefar skuldir eins og Sedlabankabréfio
og RIKH 18 eru likur & ad einhver utgafuporf verdi eftir sem adur til stadar & neestu tveimur til premur arum.
Ad lokum ma péd nefna ad i arséeetlun Lanamala rikisins kemur fram ad frekari akvardanir stjdrnvalda
vardandi afnamsferli gjaldeyrishafta kunni ad hafa ahrif & Utgafuasetlunina og pad yréi pa tilkynnt
sérstaklega. Slikur fyrirvari var ekki i arsdeetlun Lanamala rikisins i fyrra og méa pvi segja ad verio sé ad
opna a ad einhver skref i afnami hafta verda stigin & arinu. Ef svo verour kann pad ad hafa ahrif a atgafu
rikisbréfa og ad ollum likindum myndi pad draga Ur atgafupdrfinni.

Utgafa rikisbréfa & arinu samkvaemt arsaeetlun Lanamaéla rikisins er pvi nokkud i takt vid pad sem vid
bentum & i markadspunkti i september par sem vid téldum 6liklegt ad utgéfa rikisbréfa yréi hatt i 80 ma.kr.
likt og heimild var fyrir i fjarlagafrumvarpinu 2015. Toéldum vid ad ardgreidslur Landsbankans, uppfeerd
tekjudeetlun og/eda innsteedur rikissjéds i Sedlabankanum yrou notadar til ad draga ar Utgafu a arinu og ad
utgafa rikisbréfa yroi neer 50 ma.kr. Nidurstadan vard su ad vid pridju umraedu fjarlagafrumvarpsins var
dregid Ur lansfjarmoégnun um 17,2 ma.kr. vegna aforma um ad minnka lantdkur og pess i stad gengid a
handbeert fé.

Frambod af verdtryggdum rikisbréfum dregst saman a arinu

Likt og adur fyrr er ahersla rikissjods & utgafu oOverdtryggdra bréfa. Ad pessu sinni mun frambod af
overdtryggdum rikisbréfum aukast um 32 ma.kr. par sem RIKB 15 (23 ma.kr.) er & gjalddaga i april en i
kringum 55 ma.kr. verdur gefio at af dverotryggdum bréfum & &rinu. Aftur & méti mun frambod af
verdtryggdum rikisbréfum dragast saman um 26 ma.kr. par sem RIKS 15 er & gjalddaga i oktober. Gera
ma fastlega rad fyrir ad Gtgafa ibudalanasjods verdi engin & arinu og mun pvi samdréattur i frambodi
verotryggora rikisbréfa ad einhverju leyti skapa svigrim fyrir frekari voxt i Utgafu sértryggdra bréfa & arinu
eda verotryggdra fyrirteekjabréfa. Sja ma Utbod markadsskuldabréfa 2014 & myndinni hér ad nedan en
Utgafa sértryggora bréfa nam um 31 ma.kr. i fyrra og Utgafa fyrirteekjabréfa um 95 mav.kr.

Utbod markadsskuldabréfa 2014
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Framhladin atgdafa i arsfjordungsasetlun Ldnamala rikisins

Fram kemur i arsfjoréungsaeetlun Lanamala rikissjods ad utgafa af rikisbréfum verdur 15 til 25 ma.kr. ba er
gert rad fyrir ad kynntur verdi nyr flokkur RIKB 17 og ad utgafa i peim markflokki verdi ad hamarki 20 ma.kr.
sem er snidid ad gjalddaga RIKB 15 (23 ma.kr.) i april. Gera ma rad fyrir ad fjarfestar sem eiga i RIKB 15
(erlendir adilar eiga yfir helming af peim markflokki) feeri sig ad einhverju leyti yfir i RIKB 17 & fjéroungnum.
Einnig er opiod fyrir 10 ma.kr. Utgafu annars vegar i RIKB 20 og hins vegar i RIKB 31 a fijordungnum.

Fjarhaedir ma.kr. Utgdfa - hdmark
RIKB 17 - nyr flokkur 20
RIKE 20 10
RIKB 31 10

Heimild: Lanamal rikisins

Pad ma pvi segja ad aeetlunin sé frekar framhladin sem er ad einhverju leyti edlilegt par sem gjalddagi
RIKB 15 er framundan. Einnig m& velta fyrir sér hvort frekari styrivaxtalseekkun sé i kortunum og hvort
aframhaldandi leekkun verdi & 6éverotryggdri avoxtunarkrofu & moérkudum, en nylega birti Sedlabankinn
greinagerd til rikisstjérnar um verdbdlgu undir fraviksmérkum. Ekki er dliklegt ad vid sjaum aframhald a
innfluttri verdhjodnun (bensinverd hefur laekkad umtalsvert fra sidustu verdbdlgumeelingu) og ma vera ad



https://www.arionbanki.is/library/Skrar/Greiningar/Verdbolga--vextir-og-skuldabref/170914_%C3%9Atg%C3%A1fa%20r%C3%ADkisbr%C3%A9fa%20%C3%A1%20n%C3%A6sta%20%C3%A1ri.pdf
http://sedlabanki.is/library/Skr%C3%A1arsafn/Peningastefnunefnd/Greinargerd_um_verdbolgu_undir_fraviksmorkum_des_2014.pdf

raunvextir verdi enn Opeegilega hair i febriar pegar naesti vaxtadkvorounarfundur verdur haldinn. pad
hentar pvi ageetlega fyrir LAnamal rikisins ad hafa framhladna Utgafuaesetlun ef svo verour raunin ad leekkun
a avoxtunarkrofu haldi afram a skuldabréfamarkadi fyrstu manudina & pessu nyja ari.

Greiningardeild Arion banka

Anna Hrefna Ingimundardattir
anna.ingimundardottir@arionbanki.is

Elvar Ingi Mdller
elvar.moller@arionbanki.is

Hrafn Steinarsson
hrafn.steinarsson@arionbanki.is

Stefan Broddi Gudjonsson
stefan.gudjonsson@arionbanki.is

Forstodumadur

Regina Bjarnaddéttir
regina.bjarnadottir@arionbanki.is
444-6969

Hér ma finna fyrirvara



http://www.arionbanki.is/default.aspx?pageid=b0173b24-de67-11e2-8847-d8d385b77fc4

