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Greining og mat 4 lanshaefi

Einkunn:  i.AAA
Horfur: Stodugar
Einkunn

Mat Reitunar & lanshcefi Lanasjéds sveitarfélaga er i.AAA med
stédugum horfum. Lanshcefismatid er hér birt i fyrsta skipti.
Undirstada pessarar einkunnar er tilgangur starfseminnar,
Iantakendur sjodsins (alfarid sveitarstjornir) og fyrirtceki peirra
dsamt tryggingum i sj6dstreymi sveitarfélaganna. bad hefur
einnig jakvced ahrif @ einkunnina hverjir eigendur sjédsins eru og
hversu varfcerid og gegnscett verkferlid er vid rekstur sjodsins.

Samantekt um forsendur Ianshcefiseinkunnar

Lanshcoefiseinkunn Reitunar, i.AAA, fyrir Ldnasjod sveitarfélaga (LS) byggir
& sterkri eiginfidrstédu og proéudu rekstrarumhverfi sjodsins en einkunnin
endurspeglar einnig:

- Lagaumgjord sem opinbert pjonustufyrirtceki, i fulli eigu islenskra
sveitarfélaga, styrkir hlutverk LS sem er ad tryggja islenskum
sveitarfélogum, stofnunum  peira  og fyrirtcekjum  ldnsfé &
hagstoedum kjorum med veitingu Idna eda dbyrgda.

- Sterk fidrhagsstada og sterkur eiginfiérgrunnur sem hefur gert LS
kleift ad n&d gdédum kjdérum & markadi og vidhalda markadsstédu
sinni

-  Gott adgengi ad innlendum fidrmdlamarkadi og mikil eftirspurn i
Utbodum skuldabréfaflokka LS & markadi. Skuldabréf LS eru ein af
fdum skuldabréfum sem Sedlabankinn hefur heimild til ad
sampykkja sem tryggingu i vidskiptum vid bankann.

- Mjog litil vaxtao- og gjaldeyrisGhcetta er ftil stadar i efnahag LS.
Medalliftimajafnvoegi Utldna og skulda er gott.

— LS hefur einstcedar tryggingar fyrir Utfldnum sinum, en 99,9% af
Utldnum sjddsins eru tryggd med vedi i tekjum sveitarfélaga.

- Markadshlutdeild & skilgreindum markadi LS er um 30%.

- Ovissu um élégmeeti gengisbundinna Utldna LS ad mestu eytt med
domi Hoestaréttar i madli Fjardabyggdar gegn LS.

Reitun ehf.
Sudurlandsbraut 24
108 Reykjavik
www.reitun.is
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Lanshoefismat Reitunar byggir & innlendu mati en ekki alpjédlegu og pvi er i.
fyrir framan einkunnarbdkstafina. Innlent mat metur lIanshcefi Ut frd besta
innlenda lantakandanum, rikissj¢di, og dhcettu eins og hun horfir vid
innlendum fjdrfestum.  Vidmidunareinkunn besta innlenda Idntakans,
rikissjods, er i.AAA.  Alpjddlegt mat hinsvegar midar einkunn Ut frd besta
alpjédlega ldntakandanum og dhcettu eins og hun horfir vid alpjdédlegum
figrfestum.

LS sterkt i samanburéi vid systurfélég & Noréurléndum

Sambcerilegir sjodir eiga langa ségu & Nordurldndunum, t.a.m stofnudu
Danir KommuneKredit drid 1898. Hin Nordurldndin reka einnig sjddi sem hafa
sama filgang og er petta vidskiptamaddel raunar pekkt vidsvegar um Evrépu
og vidar. Eignarhald & pessum sjodum er sambcerilegt vid LS, ad norska
sj6dnum KBN undanskildum, sem er i eigu norska rikisins. Eiginfidrstada LS er
sterkari en annarra sjoda, pratt fyrir ad Utldn LS i krdnum hafi dhoettuvigtun
20% og 100% i erlendri mynt. Adrir sjédir hafa almennt ekki dhcettuvigtun &
Utldnum sinum.

Horfur i Ianshcefi LS
Med aframhaldandi stédugleika i rekstri haldast horfur LS stédugar.

Hvernig getur Idnshcefi LS lcekkad

Miklar breytingar & 16ggjof um LS geta lcekkad Idnsheefi LS. Ef prengt yrdi ad
Utldnaheimildum  sjodsins og  pjdénustuhlutverki hans breytt gagnvart
sveitarféldgum eda dregid Ur niverandi tryggingum gceti pad haft neikvoed
ahrif & lansheefi sjodsins. Einnig getur pad haft dhrif til lcekkunar ef sjdodurinn
breytir dhcettustefnu sinni eda fjarlcegist med 6drum heetti nUverandi
dheoettustefnu.
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A. Huglcegir pcettir

Vorumerki og samkeppni

Lanasjédur  sveitarfélaga ohf.  er Ildnafyrirtceki, sem  starfar  effir
hlutafélagaldgum nr. 2/1995, 1I6gum um fidrmdalafyrirtaeki nr. 161/2002, lbgum
um sjédinn nr. 150/2006 og er undir effirliti Fidrmdlaeftirlits. Meginhlutverk
Lanasjédsins er ad tryggja islenskum sveitarféldgum, stofnunum peirra og
fyrirtcekjum lansfé & hagstoedum kjérum med veitingu lIdna eda dbyrgda.
Utldn hans takmarkast pd vid verkefni sem hafa almenna efnahagslega
pydingu. Jafnframt er pad markmid Ldnasjdédsins ad skapa &fluga
samkeppni & lansfidrmarkadi fyrir sveitarféldg og fyrirtceki peirra og reyna
pbannig ad hafa dahrif & kjér pau sem islenskum sveitarfélogum bjédast frd
6drum lanveitendum il loekkunar.

Hugmynd ad stofnun lanasjéds fyrir sveitarféldg kom fyrst fram 1951 &
bcejarstidrnarfundi i Reykjavik en fyrstu 16g um Idnasjéd sveitarfélagana eru
frd 1966. Sambcerilegir sjodir eiga langa ségu & Nordurldndunum, t.a.m
stofnudu Danir KommuneKredit @rid 1898. Hin Nordurldndin reka einnig sjodi
sem hafa sama filgang og er petta vidskiptamddel pekkt vidsvegar um
Evrépu og vidar.

Rétgréin opinber rekstrarumgjord

Umgjérdin um rekstur LS er mun stofnanalegri en umgjérd annarra adila &
figrmdlamarkadi, sem endurspeglast i stofnun LS med lagasetningu, pvi ad
stjorn LS er eingdngu moénnud stjidrnendum sveitarfélaga og ad hluthafar
sjédsins  eru  eingdngu  sveitarfélog. Félagid skilgreinir sig ekki i
samkeppnisrekstri og hdmarkun ardsemi er ekki megintilgangur félagsins. P&
er félagid i eftirlitsskyldum rekstri og fylgist FME med rekstri pess.

- Med 16gum um LS sér hid opinbera LS sem félag sem starfar i pdgu
sveitarfélaga og er pjonustuhlutverkid ad veita édyr I&n og dbyrgdir
til sveitarfélaga, stofnana og fyrirtcekja i eigu sveitarfélaga. LS hefur
einungis heimild fil ad ldna ftil verkefna sem hafa almenna
efnahagslega pydingu, sem pydir ad verkefni md ekki vera i
samkeppnisrekstri.

— Hluthafar sjodsins eru islensk sveitarféldg og er stjérn skipud aof
fulltrium  peirra.  Stjérnendur LS leita fil  stidrnar LS med
fiarhagsdcetlanir, ardsemismarkmid og eiginfjdrmarkmid og skulu
markmidin leida ad pvi ad LS geti sem best fylgt eftir opinberu
bjonustuhlutverki sinu.

- Olikt systurféldgum & Nordurldéndunum nytur LS hvorki opinberrar
dbyrgdar & rekstri né dbyrgdar eigenda & skuldbindingum sinum,
umfram hlutafé. Hinsvegar er i gildi sérsték reglugerd, nr. 835/2012,
um tryggingu LS i tekjum sveitarfélags. Med pessari reglugerd getur
sveitarfélag veitt LS ved i Utsvarstekjum sinum og framlidgum Hil
sveitarfélagsins Ur Jofnunarsjodi sveitarfélaga i vissum  tilvikum.
Sjodurinn  hefur nytt sér pessa heimild undanfarin ér ndanast
undantekningarlaust.

Lanshoefismat | Joni 2015 4
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Sterk stada a@ markadi

Markadsstada LS er um 30% af Sllum langtima og skammtima skuldum
sveitarfélaga, stofnana og fyrirtcekja peirra, ad samstcedu Reykjavikurborgar
undanskilinni. Lantakar LS eru um 60 af 74 sveitarfélégum & islandi.

Samkeppni um 1dn til sveitarfélaga er frd vidskiptabdnkum, ibudaldnasjédi,
Byggdastofnun og lifeyrissjodum. Sidastlidin ar hafa stcerri sveitarféldog farid
ad scekja beint inn & skuldabréfamarkad med eigin  stoekkanlega
skuldabréfaflokka.  Vaxtakjér réda almennt peirri leid sem sveitarféldg og
félog & peirra vegum velja i fijdrmdgnun og stendur sjddurinn par almennt
vel ad vigi vegna sterks Idnshcefis og Idgs vaxtadlags.

Efnahags og rekstrarumhverfi

Hagvoxtur & sidasta dri var heldur minni en spdd hafdi verid eda 1,9% og
lcekkadi Ur 3,6% arid 2013. A medan hagvéxturinn érid 2013 var ad mestu
leyti drifinn &fram af miklum vexti i pjonustuUtflutningi p& var hagvoxturinn i
fyrra ad mestu leyti vegna aukinnar einkaneyslu, fijdrfestinga og
pbjonustuUtflutningi. Einkaneysla & féstu verdlagi jokst um 3,7% & sidasta dri.
Figrmunamyndun jékst um 13,7% d&rid 2014 og Utflutningur um 3,1%, par af
jokst Utflutningur & vérum um 1,5% og pjénustu um 4,9%. Innflutningur tok
verulega vid sér & sidasta ari og jokst hann um taep 10% milli dra. Horfur eru &
aframhaldandi hagvexti sem drifinn verdi &fram af pjénustultflutningi, dsamt
aukningu i fiarfestingu og einkaneyslu. Fidrfestingar i orkufrekum idnadi &
bord vid kisilver og virkjanir peim tengdum eru ad fara af stad.

Figrhagsstada sveitarfélaga hefur farid batnandi & undanférnum misserum
og eru horfur almennt dgcetar hjd peim pd svo stada peirra s& mismunandi.
préun efnahagsmdla hefur mikil anrif & préun sveitarfélaga og par med
proun LS. Horfur eru pvi dgoetar ncestu misserin ad pvi er virdist fyrir LS.

Rekstrarstodugleiki

Stoédugleiki i rekstri er mikilvaeg forsenda gdds Idnshcefismats. Starfsemi LS
byggist alfarid & slikum forsendum i gegnum trygga ldnastarfsemi og
avoxtunar & lausu fé sjodsins.

Traust kjarnastarfsemi

Sé horft yfir rekstrarsdgu Lanasjéds sveitarfélaga er stdédugleiki i rekstri
einkenni sjddsins yfir lengri tima. NUverandi vidskiptalikan & sér langa ségu og
var systurfélag LS i Danmérku stofnad 1898. Kjarnastarfsemi sjodsins er afar
dhcettulitil ldnastarfsemi sem byggir & Utldnum til sveitarfélaga og fyrirtcekja i
eigu sveitarfélaga. Vegna einfaldrar kjarnastarfsemi og fyrirfram skilgreinds
markadssvaedis er mikid gagnscei i rekstri LS. Reitun telur petta jdkvoett fyrir
|[&dnshcefi.

Stada LS & markadi er sterk og hefur sjddurinn vaxid jafnt og pétt i samroemi
vid tilgang félagsins og vcentingar eigenda. LS hefur ad jafnadi verid ad
ldna frad 6 til 15 makr & dri seinustu 6 drin. Reitun telur LS eiga gdda
moguleika & pvi ad vidhalda gédri og stédugri afkomu.

Auk Danmerkur eru rekin sambcerileg félég 1 Svibjéd, Noregi og Finnlandi. Ol
pessi feldg - Kommunekredit, Kommuninvest | Sverige AB, Kommunalbanken
AS og Municipality Finance Plc - eru metin med hcestu mégulegu einkunn,
Adad, hjd Moodies. Einkunnin endurspeglar sérnceft starfsvid pessara félaga
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sem ldnveitendur sveitarfélaga & Nordurldndum. Utldnadhcetta pessara
félaga er metin mjdg takmaorkud, par sem Utlanin eru fil opinberra stofnana
og détturfélaga peirra. bar af leidir ad Utldnadhcettan er tengd vid getu
sveitarfélaga til ad afla skatta. Onnur métadiladhcetta sem pessi félég
standa frammi fyrir tengist lausafjdrstyringu. Systurfélégin & Nordurldndum
hafa svipadan hiuthafahép og markadshlutdeild og LS en LS er hinsvegar
med sterkara eiginfidrhiutfall en pessi féldg og kostnadarhlutfall i lcegri
endanum. Likt og LS hafa pessi félog aldrei tapad 0Otldni til sinna
vidskiptavina i allri sinni rekstrarségu.

Dreifing Otldna

Dreifing Utldna sjédsins eru dreifd dgoetlega um land allt likt og sjd md &
myndinni hér fyrir nedan.

Dreifing Utldna i drslok 2014

mHofudborgarsvoedid  m Versturland

m Vestfirdir E Nordurland vestra
= Nordurland eystra Austurland
Sudurland Sudurnes

Mynd 1
Heimild: Lanasjédur Sveitafélaga

Vaxtadlag

Vaxtadlag Utldna er fyrirfram dkvedid 6hdd samkeppnisstdédu & hverjum
tima. Markmidid er ad vaxtamunur standi undir rekstrarkostnadi og ardésemi.
Utldnskidr sjddsins eru med sému  grunnkidrum og léntdkur sjédsins ad
vidbeoettu 0,2% dlagi til ad koma til méts vid rekstrarkostnad.

Rekstur kjarnastarfsemi & drinu 2014 kom vel Ut, en gjaldfcersla & einskipfislid
setti strik i reikninginn. Hreinar vaxtatekjur drogust saman milli &ra, og voru
866m.kr & drinu 2014 og rekstrarhagnadur fyrir einskiptislidi var 711m.kr & darinu
2014. Sjodurinn foerdi nidur erlent 1dn um 463m.kr & drinu og telst par med
6vissu vegna erlendra Idna sjddsins ad verulegu leiti eytt.

Lanshcefismat | Juni 2015 6
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Vaxtamunur Utldna er 0,2% hja LS. bar aof fer 0,05% i rekstrarkostnad og 0,15%
i kostnad vegna skuldabréfautgdfu og vidskiptavaktar. Heildarvaxtamunur
sj6dsins er hinsvegar nU rumlega 1,1% par sem eigid fé hans er vaxtaberandi.
SU lcekkun sem atti sér stad & vaxtamun 2008 — 2010 md rekja til lcekkandi
Aavoxtunar eiginfidrins vegna lcekkandi avoxtunarkrdfu & markadi.
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Heimild: Lanasjédur Sveitarfélaga

Rekstrarkostnadur i ldigmarki

Rekstrarkostnadur LS sem hlutfall af hreinum vaxtatekjum var um 19% d&rid
2014. Rekstrarkostnadur sem hlutfall af heildareignum var 0,22% & drinu 2014
og eru bdadir meelikvardar lcegstir i samanburdi vid norrcenu Idnasjddina.
Yfirbygging LS er mjog litil og einungis 3 starfsmenn sem reka sjédinn dag fré
degi.

Skipulag og dhcettuvilji

Dreifdur hluthafahépur

LS er alfariéd i eigu sveitarfélaga & [slandi og eru hluthafar 74. Reykjavikurborg
er steersti hluthafinn med 17,4% hlut en 10 stcerstu hluthafarnir eiga samtals
um 56% hiut i sjodnum. Hliutir i sjddnum geta eingdngu verid i eigu
sveitarfélaga eda fyrirtaekja alfarid i eigu sveitarfélaga.

Fyrirmyndar stjornarhcettir

Stjérn Lanasjddsins leitast vid ad vidhalda gddum stjdrnunarhdttum og fylgja
"Leidbeiningum um stjérnarhcetti  fyritcekja" sem  Vidskiptardd islands,
Nasdag OMX Iceland hf. og Samték atvinnulifsins gafu Ot arid 2012. 1 mars
2013 veitti Rannsdknarmidstdd um stjiornarhcetti Lanasjodnum vidurkenningu
sem Fyrirmyndarfyrirtoeki i gédum stjdrnarhdttum og var su vidurkenning
seinast uppfoerd i mars 2015. Stjornin hefur sett sér starfsreglur par sem
valdsvid hennar og verkefni eru skilgreind. | bessum reglum er medal annars
ad finna reglur um bodun stidrnarfunda, 16gmeeti dlyktana, reglur um
fundarskdp, vanhcefisdstoedur og hagsmunatengsl, verksvid gagnvart
framkveemdastjéra og fleira.

Virk stjérn

Stjérn sjodsins ber endanlega dbyrgd & heimildum il téku lausafjdr- og
markadsdhcettu  sem og ad dkvarda stefnu  sjddsins  vardandi
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ahecettumcelikvarda og fidrmagnsskipan. Stjornin fer yfir dhoettumat sjddsins,
innri reglur og heimildir med reglulegum hcetti. Stjdornarmenn  skipa
endurskodunarnefnd og taka til umfidllunar ladnaumsdknir i dkvednum
filvikum.

Skyrslugerd og gagnscei

PwC eru kjornir endurskodendur sjodsins. Reikningsskil eru i samrcemi vid
alpjodlega reikningsskilastadla (IFRS) vardandi framsetningu og innihald. bad
gerir samanburd vid erlend félog audveldari auk pess sem Basel Il reglurnar
hafa verid innleiddar & islandi og Basel Il eru i farvatninu. Sjédurinn Gtbyr og
birtir opinberlega tvé uppgjor & dri auk afkomukynninga.

Eftirlitskerfi, verklag og heimildir

Innri endurskodun

Lanasjédurinn hefur fengid undanpdgu frd rekstri endurskodunardeildar
samkvaemt leidbeinandi tilmeelum FME nr. 2/2011. [ peim timcelum er kvedid
& um hvernig innri endurskodun skuli fara fram og er adalhlutverk innri
endurskodunar ad fylgjast med starfseminni fil ad tryggja ad reglum sé
framfylgt i samrcemi vid sampykktir stjdrnarinnar. Stjérn 1dnasjddsins gerir
samning um drlega Uttekt & innra eftirliti 1&Gnasjodsins i samroemi vid reglur
FME fil ad framfylgja ofangreindu hlutverki. Deloitte ehf. hefur sinnt innri
endurskodun ladnasjddsins og hefur gert frd drinu 2005.

Lagaumhverfi og eftirlitsstofnanir

islensk fiarmdlafyrirtceki blua vid sama laga- og effiritsumhverfi. Tilskipanir
framkvoemdastiérnar Evropusambandsins & svidi fidrmdla eru innleiddar &
{slandi skv. EES samningnum. Auk rdduneyta sefja Fjarmdlaeftiritio,
Sedlabankinn og Samkeppniseftirlitid peim reglur og prjdr sidastnefndu
stofnanirnar eru dbyrgar fyrir effirliti. Fjarmdalaeftirlitid og Sedlabankinn hafa
lagt dherslu & ad styrkja eftirlit med fidrmdlafyrirtcekjum og aukid eiginfjér- og
lausafjarkrédfur.  Fidrmdlaeftiritid ™ hefur  lagt aukna  dherslu &
vettvangsathuganir.

B. HLUTLAGIR PATTIR

Rekstur og eigid fé

Lanasjédur sveitarfélaga starfar & skilgreindum markad og bydur i grunninn
eina voru il sinna vidskiptavina. Fidrmdgnun félagsins tekur mid af pessu.
Reitun telur ad nylegir ddmar vegna erlendra Idna hafi eytt dvissu vegna
erlendra lana sjodsins og ekki séu frekari gjaldfcerslur vegna erlendra Idna
framundan.

Ardsemi eiginfjar

Ardsemi eiginfiar hefur verid dagcet i ljési pess hda eiginfidrhlutfalli sem
sjodurinn hefur og i samrcemi vid hlutverk sjodsins ad tryggja islenskum
sveitarféldgum, stofnunum peirra og fyrirtcekjum Idnsfé & hagstoedum
kiorum. Ardsemi eigin fiar var 1,6% arid 2014, en var 4,5% sé& ekki litid fil
einskiptislida. A mynd 3 téknar raudi liturinn stcerd einskiptislioa.
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Ardsemi eigin fjar
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Mynd 3

Heimild: Lanasjédur sveitarfélaga

Kostnadarhlutfall

Kostnadarhlutfall LS er med lcegra moti eda 19,4% arid 2014 sem er haekkun
fra fyrra dri en pd var hlutfallid 15,7%. Hiutfallid er & pari vid kostnadarhlutfall
systurfélaga & Nordurldndum sem var & bilinu 13,1% til 38,4% drid 2013.
Kostnadarhlutfall er einn lidur i ad meta skilvirkni sjddsins. Skyringin &
hcoekkuninni er ad finna i lcegri tekjium og auknum kostnadi vid
verdbréfautgdfu.

Eiginfjarstada

CAD hiutfall med pvi hcerra sem pekkist

Eiginfiarhlutfall LS i lok drs 2014 var 68% og hoekkar fr& fyrra &ri. Sé litid Hil
Utldnageeda er eiginfigrhiutfall LS afar sterkt. LS hefur aldrei tapad Utlani i
sinni rekstrarsdgu. braft fyrir ad goedi i Utldnum til sveitarfélaga séu mikil, er
20% eiginfidrbinding i Utldnum i krénum il sveitarfélaga og 100%
eiginfiérbinding i Utldnum i erlendri mynt til sveitarfélaga. A Nordurldndunum
er 0% eiginfidrbinding i I&num til sveitarfélaga, ad Noregi undanskildum, sem
er med 20% eiginfidrbindingu. bratt fyrir aukna eiginfjdrbindingu, sérstaklega i
eiginfidrbindingu i erlendri mynt, er eiginfigrhiutfall LS hcerra en norrcenu
samanburdarfélaganna.
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FiGrmognun og Lausafjdrstada

Skilvirk fjarmégnunarstefna

Undanfarin &r hefur LS ncer eingdngu fjgrmagnad sig & innlendum
skuldabréfamarkadi, med reglulegri Utgdfu skuldabréfaflokka. Kaupendur
pessara skuldabréfa hafa verid lifeyrissjddir og onnur sjdédastyringaféldg.
Reitun telur ad pessi fidrmdgnunaradferd sé videigandi fyrir LS. LS hefur haft
gott adgengi ad fidrmagni & innlendum markadi & timum &évissu og gat
fiarmagnad sig & lagri dvoxtunarkrdfu & drunum eftir bankahrun. Stefna LS er
ad stoekka ekki skuldabréfaflokka sina nema til ad greida Ut sampykktar
lansumséknir. Utgefin 1dn  endurspegla endurgreidsiu  fyrirkomulag  pess
skuldabréfaflokks sem staekkadur er i hvert skipti. Mynd 5 synir dreifingu
fijarmdgnunar.

Langtimaldntékur sjodsins, eru ad uppistddu (94%) Iantaka i erlendri mynt hjd
alpjolegum fijgrmdlastofnunum. Fijdrmdgnun sjddsins { ISK annars stadar en &
markadi er undir 1,5% af heildarfijGrmdgnun.

MarkadsfiGrmdgnun LS er ekki innkallanleg. Ad sama skapi eru Utldn LS ekki
uppgreidanleg umfram samningsbundinn endurgreidsluferil. Reitun telur ad
hverfandi dhcetta sé félgin i pessu fyrirkomulagi.

1%

m Markadsfidrmoégnun  mLangtimaldntdkur Skammtimalantokur

Mynd 5
Heimild: Ladnasjédur Sveitarfélaga

Sterk lausafjarstada

Lausafé LS er bundid ad miklu leyti i innlénum hja Sedlabanka islands.
Lanasjédurinn fiarfestir einnig i skrddum markadsskuldabréfum, vixlum og
hlutdeildarskirteinum sem partur af lausafjdrstyringu sinni.

Lanasjédurinn hefur sett sér reglur vardandi lausafidrstédu og figrmdgnun og
er peim cetlad ad tryggja og vidhalda sveigjanleika. Meginreglan er ad
gefa ekki bindandi lansloford fil vaentanlegra ldntaka fyrr en fijdrmdgnun
peirra Idna liggur fyrir. P& er hluta af vaxtaberandi skuldum sjédsins haldid i
avoxtun til skamms tima til ad tryggja stodugan adgang ad lausu fé og par
med sveigjanleika. LAnasjddurinn meelir, reiknar og fylgist med lausafjdrstodu
sinni med greiningu & gjalddégum fidreigna og fidrskulda til ad geta
o6rugglega endurgreitt allar skuldir sinar & gjalddaga.
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Markmid LS hefur verid ad hafa ncegt lausafé til ad vera starfshoefur i ad
ldgmarki 3 manudi dn adgangs ad fidrmdalamdrkudum og dn endurgreidslu
ldna frd sveitarféldgum. Vid mat & lausafjdrstddu LS hefur Reitun farid med
stiornendum LS yfir svidsmyndagreiningu og gert dlagspréf & siodnum.
Nidurstodur dlagspréfs eru metnar mjdg jdkveedar fyrir Idnshcefi LS og benda
fil pess ad LS geti stadid af sér mikinn brotsjé.

Eignir og gcedi Utldna

Gott Idnasafn, einstcedar tryggingar

Lanshoefi LS er samtvinnad med rekstrargoedum islenskra sveitarfélaga. LS
hefur ekki tapad Utldni i sinni rekstrarségu og vanskil i drslok 2014 voru engin.
Reitun telur islensk sveitarféldg vera ad rétta Ur kdtnum eftir ad skuldir og
skuldbindingar hoekkudu toluvert frd haustinu 2008. Langtimaskuldir eru ad
lcekka og rekstrarframlegd sveitarfélaga er doetlud gdéd naestu drin.

LS er med ved i tekjum sveitarfélaga, en sveitarféldgin hafa sérstaka heimild i
sveitarstjiornarldgum til ad veita Lanasjodnum ved i tekjum sinum. Ef Idnad er
til stofnana eda fyrirtoekja | eigu sveitarfélaga pd& gildir ad LS tekur alltaf ved i
tekjum vidkomandi sveitarfélags. Métadiladhcetta LS er pvi félgin i getu
sveitarfélaga til ad innheimta skatta. Reitun telur ad ved i tekjum
sveitarfélaga sé mjog jakvaett fyrir [dnshoefi LS.

Innanrikisrdduneytid rekur eftirlitsnefnd sveitarfélaga, sem fylgist ndid med
reikningsskilum og fidrhagsdcetiunum sveitarfélagana og hefur eftirlit med
ad fjdrstiérn sveitarfélaga sé i samrcemi vid dkveedi sveitastjornarlaga.
Sveitarféldég purfa ad hlita skuldavidmidi. Rikid er med Urrcedi til ad taka yfir
figrreidur sveitarfélaga, ef svo ber undir.

Styring Idnasafnsins er & forrcedi LS.

LS er ekki skylt ad sampykkja allar IGnaumsdknir og hefur stjérn & Utldnabdk
sinni. Einnig eru innri verkferlar sem fylgjast vel med dcetlanagerd og
skuldsetningu sveitarfélaga. Ef sveitarfélag sem hefur skuldavidomid yfir 150%
skal leggja ldnsbeidni til dkvordunar stidrnar. Reitun telur petta vera jdkvoett
fyrir Idnshcefi.

Lanasafn LS er dreift um fsland og telur 59 lantaka. beir 10 stcerstu ldntakar LS
eru med um 65% af Utldnum sjddsins. Vidskiptamenn eru skilgreindir med
stérar dhcettuskuldbindingar i samrcemi vid reglur FME nr.625/2013 ef
heildarskuldbindingar ad teknu filliti til fradrattar fara  yfir 10%  of
eiginfjérgrunni. Tveir stcerstu Idntakarnir, Kdépavogur (i.A2) og Hafnafjérour
(i.BBB1) eru med um 26,5% og falla par undir. Boedi sveitarféldgin eru
l&dnshcefismetin af Reitun.

Ahcettuvilji

Stjorn endurspeglar opinbert hlutverk sjédsins
Stidrn LAnasjodsins er skipud stidrnendum sveitarfélaga vidsvegar ad & [slandi
sem endurspeglar hluthafahépinn og opinbert hlutverk sjédsins.

Rannséknarmidstéd um  stjdrnarhcetti  veitti LS vidurkenningu  sem
fyrirmyndarfyrirtceki i gédum stjidérnarhdttum og var sU vidurkenning seinast
uppfoerd i mars 2015.
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Ahcettuscekni engin

LS hefur mjdg takmarkada vaxtadhcettu og takmarkada dheettu vegna
Sjafnvaegis i medaltima vaxtaberandi eigna og skulda. Nettd eign er milli
figreigna og fidrskulda & dllum peim fimabilum sem Reitun hefur skodad.

— Vaxtadhcetta LS er mjdg takmorkud. Vid samsida hlidrun um 100
punkta upp & vaxtaferli myndi LS hagnast um 39m.kr. sem er um
0,05% af heildareignum.

- Verdbodlgudhcetta er hiuti af vaxtadheoettu og er tilkominn vegna
misvoegis o) milli verdtryggdra eigna og skulda.
Verdtryggingarjdéfnudur er jdkvoedur um 8,6 ma.kr og eykst um 1,6
ma.kr milli éra.

-  Nettd stada LS i gjaldeyri er jakvoed um 313 m.kr. Styrking eda
veiking krénu um 10% gagnvart gjaldmidlasamsetningu myndi skila
séri 32 mkr. tapi/hagnadi, sem er um 0,04% af heildareignum.

Reitun telur litinn dhcettuvilja LS vera til haekkunar & Idnshcefi.

Utanadkomandi studningur

Hluthafar bera ekki dbyrgd & rekstri LS umfram pad hlutafé sem peir hafa
lagt honum til. Enginn opinber dbyrgd er & rekstri félagsins. Til samanburdar
gangast sveitarféldég i Svipjod, Finnlandi og Danmorku i dbyrgd fyrir
skuldbindingar sjéda i peirra heimalandi og norska rikid gengst i dboyrgd fyrir
aframhaldandi rekstri Kommunalbanken.
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Vidauki 1

Lanasjédur Sveitarfélaga

Rekstrartdlur
Rekstrarreikningur 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Vaxtatekjur og verdbcetur 6.687.510.948 4.113.311.637  5.542.279.541 5.121.426.788  4.954.311.206  3.738.806.214
Vaxtagjold og verdbcetur 4.861.170.954 -3.016.954.039  -4.447.957.148 -4.179.186.219  -3.907.101.818  -2.871.936.394
Hreinar vaxtatekjur 1.826.339.994 1.096.357.598  1.094.322.393 942.240.569  1.047.209.388 866.869.820
;frig%zrgeikjw af fireignum filgreindum & 8.353.356 26.340.925 1.096.026 4723.126 5.983.595 13.201.445
Hreinn gjaldeyrismunur -46.182.181 321.433.656 2.903.943 17.740.540 -87.335.871 1.983.800
Adrar rekstrartekjur -37.828.825 295.092.731 3.999.969 22.463.666 -81.352.276 15.185.245
Hreinar rekstrartekjur 1.788.511.169 1.391.450.329  1.098.322.362 964.704.235 965.857.112 882.055.065
Laun og launatengd gjold 43.866.892 55.463.802 51.955.459 53.062.509 61.393.367 69.248.131
Kostnadur vegna skuldabréfaldtgdfu 31.652.994 27.854.291 24.780.963 32.390.384 42.649.817 41.854.307
Umbodsmadur skuldara 0 0 18.513.319 0 -18.513.309 0
Argjéld og eftirlitsgjéld FME 3.563.000 12.753.773 7.026.429 7.634.000 6.635.952 6.467.000
Annar rekstrarkostnadur 52.024.890 46.105.222 43.410.348 54.028.815 57.880.028 52.231.226
Afskriftir 1.195.628 1.195.628 1.195.628 1.195.628 1.195.628 1.195.628
Almennur rekstrarkostnadur 132.303.404 143.372.716 146.882.146 148.311.336 151.241.483 170.996.292
Nidurfcersla vegna erlends Idns 0 0 0 0 99.528.700 463.690.088
Hagnadur og heildarhagnadur drsins 1.656.207.765 1.248.077.613 951.440.216 816.392.899 715.086.929 247.368.685
Hagnadur & hlut
Grunnhagnadur og pynntur hagnadur & hlut 0,33 0,25 0,19 0,16 0,14 0,05
Efnahagur 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Eignir
Innistaedur i Sedlabanka 5.358.120.732  8.969.736.222 9.600.827.212  5.473.122.439  4.392.652.302  4.255.950.383
Krofur & ldnastofnanir 40.510.645  2.331.565.093 1.523.081.696  4.041.633.305  3.224.378.218 50.549.537
Utléan og kréfur 65.047.779.527  62.381.281.528 60.875.293.903  60.512.044.029 69.316.203.659 71.347.411.516
Skammtimautidn 8.256.250 0 210.246.889 30.097.500
Fidreignir tigreindar & gangvirdi 14.769.327 329.079 101.424.755 105.882.778 111.866.373  1.079.913.877
Rekstrarfiarmunir 52.607.607 51.411.980 50.216.352 49.020.724 47.825.096 46.629.468
Adrar eignir 2.077.771 941.987 891.034 676.078 1.952.831 1.725.706
Eignir samtals 70.524.121.859 73.735.265.889 72.361.981.841 70.212.476.853 77.094.878.479 76.782.180.487
Skuldir
Verdbréfaltgafa 34.794.336.531  39.806.886.488 43.163.566.960 43.661.299.977 52.225.181.655 52.833.058.917
Adrar langtimaldntokur 21.983.633.294  18.160.976.640 12.942.948.095 10.664.537.709  8.672.250.305  7.232.018.018
Skammtimaldntékur 0  1.532.327.435 1.070.046.566 359.199.348 355.854.859 510.735.547
Skuld vid sveitarfélog og fyrirtaeki peirra 750.000.000 0 0 0 473.731.179
Lifeyrisskuldbinding 48.656.022 54.105.946 53.383.944 52.861.269 56.535.169 59.332.922
Adrar skuldir 17.902.967 3.298.722 2.925.402 4.574.777 7.965.789 6.844.517
Skuldir samtals 57.594.528.814 59.557.595.231 57.232.870.967 54.742.473.080 61.317.787.777 61.115.721.100
Eigid fé
Hiutafé 5.000.000.000  5.000.000.000 5.000.000.000  5.000.000.000  5.000.000.000  5.000.000.000
Légbundinn varasjédur 1.250.000.000  1.250.000.000 1.250.000.000  1.250.000.000  1.250.000.000  1.250.000.000
Orédstafad eigio fé 6.679.593.045  7.927.670.658 8.879.110.874  9.220.003.773  9.527.090.702  9.416.459.387
Eigid fé samtals 12.929.593.045 14.177.670.658 15.129.110.874 15.470.003.773 15.777.090.702 15.666.459.387
Eiginfjdrgrunnur
Hiutafé 5.000.000.000  5.000.000.000 5.000.000.000  5.000.000.000  5.000.000.000  5.000.000.000
Légbundinn varasjédur 1.250.000.000  1.250.000.000 1.250.000.000  1.250.000.000  1.250.000.000  1.250.000.000
Orédstafad eigio fé 6.679.593.045  7.927.670.658 8.879.110.874  9.220.003.773  9.527.090.702  9.416.459.387
Eiginfjargrunnur samtals 12.929.593.045 14.177.670.658 15.129.110.874 15.470.003.773 15.777.090.702 15.666.459.387
Ahcettugrunnur
Utlénadhcetta 13.076.440.997  13.689.661.566 22.333.176.741  21.454.045.239 21.355.364.361 21.046.242.468
Markadsdhcetta 3.687.711.000  1.589.670.000 972.268.000 588.961.000 369.429.000 313.000.000
Rekstrardhcetta 2.563.358.000  2.819.398.062 2.673.927.413  2.159.048.079 1.893.052.318  1.757.885.258
Ahcettugrunnur samtals 19.327.509.997 18.098.729.628 25.979.372.154 24.202.054.318 23.617.845.679 23.117.127.726
Eiginfidrhlutfall (CAD) 66,9% 78,3% 58,2% 63.9% 66,8% 67.8%
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Sj6dstreymi 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Rekstrarhreyfingar
Hagnadur drsins og heildarhagnadur 1.656.207.765  1.248.077.613 951.440.216 816.392.899 715.086.929 247.368.685
Reksrarlidir sem ekki hafa ahrif & fidrstreymi
Hreinar vaxtatekjur teknar Ut -562.091.913 -368.116.030  -1.094.322.393 -942.240.569  -1.047.209.388 -866.869.820
Verdbcetur, gengismunur og dfalinir vextir 281.948.376 -82.482.780 167.774.751 -83.500.561
Lifeyrisskuldbinding, laekkun -4.733.609 5.449.924 -722.002 -522.675 3.673.900 2.797.753
Afskriftir 1.195.628 1.195.629 1.195.629 1.195.629 1.195.629 1.195.628
Séluhagnadur, gangyvirdisbreytingar 36.918.245 463.571 -1.096.026 0 0 0
Varbdarfeersla 0 0 99.528.700 473.731.179
-528.711.649 -361.006.906 -812.996.416  -1.024.050.395 -775.036.408  -472.645.821
Breytingar & rekstrartengdum eignum og skuldum
Veitt langtimaldn -8.409.214.426  -6.377.887.899  -6.791.850.000 -4.999.732.000 14.066.367.878  8.501.325.673
Innheimt langtimaldn 6.744.192.845  8.009.895.988  11.335.945.738  8.253.818.508  6.400.418.848 7.076.818.593
Fidreignir & gangvirdi, haekkun 246.713.635 650.707 -99.999.650 -4.458.023 -5.983.595  -954.846.059
Skammtimaldn veitt af sjodnum, laekkun 1.407.500.000 7.500.000 -210.000.000 180.000.000 30.000.000 0
pammtimaldn fekin af oonum fieskkun)/ 0 1.531.598233  -462.588.829  -710.826.720 3672010 154290.300
Adrar eignir, lcekkun / (hcekkun) -1.558.699 1.135.784 50.953 214.956 -1.276.753 227.125
Adrar skuldir, (lcekkun) / hcekkun -717.268 -1.278.275 -373.320 1.649.375 3.391.012 -1.121.272
Fengnir vextir 2.845.283.439  2.900.919.826  2.930.300.407 3.057.631.426
Greiddir vexdir -2.083.983.213  -2.003.956.500 -2.081.287.894 2.195.647.509
-13.083.913  3.171.614.538  4.532.485.118  3.617.629.422 -6.794.477.863

1.363.973.069

Handbcert fé il rekstrar 1.114.412.203  4.058.685.245 4.670.928.918  3.409.971.926 -6.854.427.342 1.589.250.205

Fi@rmdgnunarhreyfingar

Lantaka 8.191.683.755  9.929.398.540 4.796.819.140  3.630.642.278 10.222.606.808 3.915.187.592

Afborganir langtimaldna -6.337.022.502  -7.335.413.845  -9.645.140.464  -8.198.238.777 -4.855.676.439 5980.269 03{

Ardgreidsla til sveitarfélaga -750.000.000 -750.000.000 0 -475.500.000 -408.000.000  -358.000.000
1.104.661.253  1.843.984.695 -4.848.321.324 -5.043.096.499 4.958.930.349 1.723.081.439

Heekkun / (Leekkun) & handbceru fé 2.219.073.456  5.902.669.940 -177.392.406  -1.633.124.573 -1.895.496.973 3.312.331 64;
Ahrif gengisbreytinga & handbecert fé 0 0 0 23.971.409 -2.228.250 1.801.045
Handbcert fé i drsbyrjun 3.179.557.921  5398.631.375 11.301.301.314 11.123.908.908  9.514.755.743  7.617.030.519
Handbcert fé i lok drsins 5.398.631.377 11.301.301.315  11.123.908.908  9.514.755.744  7.617.030.520 4.306.499.920
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Fyrirvarar

Vid gerd pessarar greiningar og mats & ladnshcefi er gengid Ut frd pvi ad pau gdgn og upplysingar
sem Reitun hefur fengid adgang ad fil skodunar séu sannleikanum samkvoemt og ekki liggi fyrir
frekari gbgn. Hafi Reitun fengid afhent ljésrit af skjidlum gengur Reitun Ut frd pvi ad pau séu i
samraemi vid frumrit vidkomandi skjala og ekki hafi verid gerdir neinir vidaukar eda breytingar &
pbeim eftir 4. b& er gengid Ut frd pvi ad allar undirritanir & skjél og samninga sem Reitun hefur fengid
adgang ad séu réttar og skuldbindandi fyrir félagid.

pcer skodanir og spdr sem hér koma fram eru byggdar & almennum upplysingum og mdgulega
frdnadarupplysingum sem Reitun hefur undir hdndum pegar matid er ritad. Helstu heimildir eru
Arsskyrslur og ymis gégn fré peim adila sem verid er ad meta, s.s. IGnasamningar, starfsreglur og
figrhagslegar sundurlidanir auk annarra upplysinga sem og annarra adgengilegra opinberra
upplysinga sem birst hafa i fjidlmidlum og & 6drum vettvangi sem félagid telur dreidanlegar. Reitun
dbyrgist pd ekki dreidanleika eda ndkvoemni upplysinganna og ber enga dbyrgd & dreidanleika
upplysingaveitna sem studst er vid. Upplysingar i umfijdllun eru einungis birtar i upplysingarskyni og
bcer ber ekki ad skoda sem tilbod neinn hdtt og poer skulu ekki nyttar & peirri forsendu ad um sé ad
rceda rddleggingar vegna fidrfestinga i fidrmdlagerningum. Fjdrfestar eru eindregid hvattir til ad
afla sér sjdlfstcedra rddlegginga eigin rddgjafa ddur en fidrfest er i fidrmdlagerningum, s.s. vegna
lagalegrar eda skattalegrar stédu sinnar. Reitun og starfsfélk Reitunar bera ekki dbyrgd & vidskiptum
sem byggd eru & peim upplysingum og skodunum sem hér eru settar fram.

pratt fyrir ad pess sé sérstaklega goett ad upplysingarnar séu réttar og ndkveemar pegar poer eru
seftar fram getur Reitun, eda starfsmenn Reitunar ekki borid dbyrgd & villum. Mat & upplysingum
endurspegla skodanir Reitunar & peim degi sem pcer eru settar fram, en pcer geta breyst dn
fyrirvara. Hvorki Reitun né stjdrnendur eda starfsmenn félagsins bera dbyrgd & beinu eda dbeinu
tfjoni sem hlyst af upplysingum sem finna md i pessu mati eda dreifingu slikra upplysinga.

Sérsték athygli er vakin & pvi ad dcetlanir og spdr geta breyst fyrirvaralaust & jdkvoedan eda
neikveedan hdatt og eru hddar utanadkomandi évissu og breytum sem gjarnan eru ekki & valdi
Reitunar. Reitun og starfsmenn félagsins taka ekki dbyrgd & pvi ef ad ldnshoefismat einstakra
Utgefanda sem félagid hefur metid og gefid einkunn & breytist. Reitun dbyrgist ekki ad gera
breytingar & peim upplysingum sem birtar eru i skyrslunni ef forsendur peirra breytast eda ef i ljds
kemur ad pcer eru rangar eda dndkvaemar.

Reitun, starfsmenn Reitunar, stjérnarmenn eda adilar tengdir Reitun kunna ad eiga hagsmuna ad
gceta vardandi einstdk féldog sem greiningar, verdmatsskyrslur og annad Utgdfuefni Reitunar lytur
ad hverju sinni. Hagsmunir kunna ad vera ymsir t.d. sem hluthafar eda rddgjafar, eda hagsmunir
sem lUta ad annarri veittri pjonustu. Utgefandi verdbréfa sem metin eru greidir Reitun fyrir pd
pjénustu. Verdmét og greiningar eru engu ad sidur unnin sjdlfstcett af Reitun.

Reitun & allan héfundarrétt ad upplysingum i skyrslunni. Oheimilt er med 8llu ad dreifa peim
upplysingum sem finna md i matinu eda nyta pcer med 6drum hcetti dn heimildar Reitunar.
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