Skilabréf

Til: Fjarmala- og efnahagsradherra
Fra: Starfshépi um stodu og horfur um efnahag Ibudaléanasjods

Efni: Skilabréf

bann 13. september s.l. skipadi fjarmala- og efnahagsradherra, ad tillogu rikisstjornar, starfshop sem i
sitja fulltraar fra fjarmala- og efnahagsraduneyti, velferdarraduneyti, forsatisraduneyti og atvinnuvega-
og nyskdpunarraduneyti, auk starfsmanns fra fjarmala- og efnahagsraduneytinu. Hlutverk hopsins var ad
fara yfir stédu og horfur um efnahag {budalanasjéds og meta m.a. hvort og ba hvernig stadid verdi ad
bvi ad tryggja efnahag sj6dsins. Fulltrii forsetisraduneytis 1€t af storfum skommu adur en starfshopur
lauk storfum.

i minnisbladi starfshopsins pann 8. oktober s.l. til radherra var gerd grein fyrir std0u sj6dsins &
grundvelli uppgjors fyrstu sex manudi arsins og mati 4 helstu pattum sem ahrif hefou & framtidarhorfur i
rekstri sjodsins. Meginnidurstada hopsins var ad stada og horfur i rekstri sj6dsins varu verri en adur
hefur komid fram. bad felst m.a. { 6fullnegjandi vaxtamun sj6dsins, aframhaldandi vexti vanskila og par
med aukinni afskriftarporf og aframhaldandi uppgreidslu veittra lana. ba er yfirtaka fullnustueigna farin
ad valda sjédnum verulegum skuldbindingum og kostnadi.

Vid drlausn verkefnisins hefur starfshépurinn att fundi med starfsfolki ibidalanasjéds og notid godar
adstodar hans vid 6flun gagna sem mikilveeg voru talin til ad meta st6du og horfur um efnahag sjodsins.
Starfshépurinn taldi gagnlegt ad fa alit 6hadra adila 4 stéSu og framtidarhorfum [badalanasjods og
leitadi til IFS-Greiningar til ad vinna frekari skodun & helstu ahattupattum i rekstri sj6dsins og meta
ahrif peirra 4 astlada eiginfjarporf nastu ara, jafnframt pvi ad leggja mat 4 vidskiptadetlun sjédsins. Hér
a eftir er ger0 grein fyrir helstu nidurstéoum starfshopsins.

Uppgreiosluahaetta

Su kerfisbreyting sem gerd var arid 2004 4 skuldabréfautgafu sjodsins og tilheyrandi skipti(itbod lagdi
grunn ad peim vanda sem sjédurinn hefur att vid ad glima sidustu arin vegna uppgreidslna. Fra peim
tima hefur sjodurinn verid med opna vaxtadhattu sem lysir sér { pvi ad skuldir sjo6dsins eru
Suppgreidanlegar & medan utlan sjodsins eru pad ekki. Opin vaxtadhatta veldur dvissu en pad getur
verid mjog kostnadarsamt ad loka slikri ahaettu.

S4 hluti lantaka sem metid er ad geti greitt upp lan sin 4 nastu misserum skuldar 200 — 300 ma.kr.
Oliklegt er talid ad &l st upphad verdi greidd upp nema til komi td. 4framhaldandi lekkun 4
langtimavoxtum, aukin samkeppni bankanna eda grundvallarbreytingar 4 markadi. Midad vid niverandi
markadsadstedur og ef gert er rad fyrir ad tlan sjodsins ad fjarhaed 200 ma.kr. verdi greidd upp mun
pad kosta sjodinn um 4 ma.kr. i tapadar vaxtatekjur 4 hverju ari, & medan ekki er hagt ad endurlana
uppgreidsluna & svipudum kjérum. A drunum 2004 — 2006 jukust uppgreidslur hja sjédnum verulega og
namu um 240 ma.kr. eda um helming af 6llum Gtlanum hans 4 peim tima. A &rinu 2012 stefnir i ad
uppgreidslur verdi meiri heldur en ny atlan sjodsins.

Lakkandi vaxtastig, aukid frambod htsnadislana og aukin velta 4 hasnadismarkadi eru m.a.
ahrifavaldar af pvi ad uppgreidslur hafa aukist hja fbadalanasjodi ad undanfornu.



Utlanadhzetta

Til vidbotar peim uppgreidsluvanda sem kerfisbreytingin 2004 skapadi glimir sj6durinn nii vid mikil
Gtlanatdp i kjolfar falls fjarmalakerfisins. Vanskil einstaklinga af undirliggjandi lanavirdi nema 13,9%
og vanskil 16gadila nema 20,2%. Undirliggjandi hofudstoll peirra lana sem eru i vanskilum er um 15%
af eignasafni sj60sins eda um 125 ma.kr. skv. sidustu manadarskyrslu ibudalanasjéds. begar atlan
sjodsins eru skodud kemur fram ad um 300 ma.kr. af Gtlanum sjodsins hvila & fasteignum par sem virdi
lana er yfir 110% af fasteignamati og yfir 70 ma.kr. hvila a fasteignum par sem virdi lana er milli 100-
110% af fasteignamati. Hluti vedsetningar sem er yfir 110% er um 55 ma.kr og um 25 ma.kr par sem
vedsetning lana er 4 milli 100-110%. A afskriftarreikningi sj6dsins i 6 ménada uppgjori pessa ars eru um
20 ma.kr. til ad mata mdégulegum Gtlanatdpum. Utlanasafn sj6dsins er ad mati IFS mogulega ofmetid
um 40 ma.kr. Starfshopurinn telur pvi ad auka purfi framlag & afskriftarreikning (tlana 4 naestunni um
allt ad 20 ma.kr., einkum vegna utlana til einstaklinga. Pa parf einnig ad taka lan til 16gadila til frekari
skodunar.

Fullnustueignir

Fullnustueignir sj6dsins eru yfir 2.000 eftir fyrstu 6 manudi arsins 2012 og bokfzrt virdi peirra nam um
30 ma.kr. Gera ma rad fyrir ad peim fjolgi um 1.000-1.500 4 nzstu arum. Landfraedileg dreifing peirra er
ahyggjuefni hvad endursdluméguleika vardar, en adeins um 20% af peim eru stadsettar 4
héfudborgarsvadinu. Fullnustueign ber enga vexti og verdid raedst & markadi. Sjodurinn ber pvi ekki
eingtngu kostnad vid rekstur og vidhald pessara eigna heldur missir hann einnig af peim vaxtatekjum
sem (tlanid bar. Hluti af niverandi fullnustueignum er i utleigu sem skila tekjum sem duga til ad mata
beinum kostnadi vid rekstur peirra, en pa 4 sjodurinn eftir ad greida fjarmognunarkostnad af Gtlanunum.
Kanna parf kosti og galla pess ad gera fullnustueignir ad sértaeku vandamali i formi eignarhaldsfélags,
sem yrdi 6had nuverandi rekstri sj6dsins. Gera ma rad fyrir ad nastu ar gaeti halli 4 rekstri sliks félag
numid 1 —2 ma.kr. 4 ari, pad er pé had atvinnuastandi 4 einstdkum landsvaedum.

Rekstur

Nuverandi rekstur sjéosins er osjalfbar, vaxtamismunur milli Gtlana og skulda uppa tep 0,30% er of
litill m.v. almennan rekstur sj60sins, lausafjarstyringu, fullnustueignir og fleira. bzr breytingar 4
starfsemi sjodsins sem Alpingi sampykkti fyrr 4 pessu ari til ad bregdast vid athugasemdum
Eftirlitsstofnunar EFTA (ESA) marka sj6dnum prengra hlutverk a ibudalanamarkadi en verid hefur og
sem taka parf tillit til i adgerdadatlun sjédsins. Midad vid pegar komnar og veentar afskriftir og
uppgreidslur er rekstur sj6dsins ekki sjalfbaer og talid ad halli 4 rekstri hans gaeti 4 naestu arum verid um
3 ma.kr. & ari.

Nidurstada starfshopsins

Starfshépurinn telur tillsgur 1FS-Greiningar horfa til bota og mlir med ad peer verdi hafdar til
hlidsjonar vid métun adgerdaraztlunar til ad styrkja stodu [budalanasjods. Tillogurnar hafa verid reeddar
a sameiginlegum fundi starfshopsins med fulltraum IFS-Greiningar og ibidalanasjods. bar kom fram ad
af halfu sjodsins er ni pegar hafinn undirblningur ymissa peirra adgerda sem IFS leggur til. |
meginatridum eru fulltrdar sjédsins sammala mati og dbendingum IFS-Greiningar en telja pé ad s
mynd sem par er dregin upp af helstu ahattu- og ovissupattunum sé i svartsynni kantinum. Jafnframt
leggja fulltriar sj6dsins p6 adherslu & ad dvissan sé mikil pegar horft er til nokkurra 4ra fram { timann.

Midad vid aatlanir stefnir i ad eigid fé sjodsins verdi uppurid i lok arsins 2012. Starfshopurinn leggur til
ad aflad verdi heimildar til pess ad auka eiginfjarframlag til ibadalanasjods i fjarlogum 2013 pannig ad
pad nemi 2-3% af eiginfjargrunni strax & nasta ari, sem jafngildir 10-13 mé.kr. Adur en tekin er



akvordun um frekari eiginfjarframlog parf ad fara vandlega yfir leidir til ad na jafnvaegi i rekstri sjodsins
pannig ad hann verdi sjalfber til framtidar. Hluti af peirri lausn er ad taka innheimtuferla [budalanasjods
til endurskodunar med pad ad markmidi a8 koma lanum sem mest i skil. Jafnframt parf ad finna hentuga
leid til ad loka hluta af peirri uppgreidsludhattu sem sj6durinn stendur frammi fyrir. Pegar nadst hefur
jafnveegi i rekstri sjodsins verdi stefnt ad hekkun eiginfjarframlagsins i 4fongum bar til 5% markinu
verdi nagd.

Pa er lagt til ad fullnustueignir sjo8sins verdi ferdar i sérstakt félag i eigu rikisins. bad félag kaupi
eignirnar midad vid fasteignamat og sjai alfarid um rekstur peirra og solu. Til 4lita kemur ad hid nyja
félag taki yfir skuldir sem samsvari kaupvirdi eignanna. Jafnframt verdi skodud hagkvamni pess ad
flytja hluta peirra eigna i sérstakt félag sem annist rekstur leiguibuda.

A medan stada sjodsins er jafn 6ljds og hun er na telur starfshépurinn ad akvordun um veitingu
Overdtryggdra lana «tti fyrst ad koma til skodunar pegar framtidarskipulag hans verdur ljost og
fjarhagsleg stada hans ordin traustari en han er ni.

Jafnframt telur starfshopurinn mikilveegt ad velferdarraduneytid beiti sér fyrir itarlegri skodun a
framtidarhorfum og -hlutverki sjodsins, medal annars med tilliti til athugasemda ESA um ad
lanastarfsemi sjodsins eigi fyrst og fremst ad beinast ad veita pjonustu i almannapagu.

Reykjavik, 23. névember 2012
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Fylgiskjal: Skyrsla IFS-greiningar






