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Nidurstada

Mat Reitunar & lansheefi Lanasj6ds sveitarfélaga er &fram besta einkunn eda i.AAA
med stédugum horfum. Lansheefismatid er dbreytt fra sidustu uppfeerslu.

Mikill stodugleiki einkennir rekstur sjédsins auk pess sem nua er lokid 6llum démsmalum
vegna gengisbundinna lana. Aframhaldandi bati i efnahagsmalum landsins hefur styrkt enn
frekar stddu sj6dsins og vidskiptavina hans. Sérstok l6g, 16g nr. 150/2006, gilda um
Lanasjéo sveitarfélaga og reglugerd nr. 835/2012 gildir um tryggingar hans vegna lana i
tekjum sveitarfélags og viktar hvorttveggja pungt i gédri lansheefiseinkunn sj6dsins. bvi til
viobota eru fjarhagskennitlur gédar og tilgangur starfseminnar sem fjarmognunaradili
eigenda (sveitarstjornir) er skyr &samt l6gbundnum tryggingum i sjodstreymi
sveitarfélaganna. bad hverjir eigendur sjodsins eru, varfaerni peirra og gegnsaei i vinnu
hefur einnig jakvaed ahrif & einkunnina.

Samantekt um forsendur Idnshcefiseinkunnar
[ stuttu mali byggir lansheefiseinkunn Reitunar, i.AAA, fyrir LAnasjod sveitarfélaga (LS) helst
a eftirfarandi pattum:

Lagaumgjord sj6dsins (16g nr. 150/2006) sem opinbert pjénustufyrirtaeki. Sjédurinn er i fullri
eigu islenskra sveitarfélaga. Hlutverk LS er ad tryggja islenskum sveitarfélégum, stofnunum
peirra og fyrirtaekjum lansfé & hagsteedum kjorum med veitingu lana og/eda abyrgda.

Reglugerd nr. 835/2012 um tryggingar LS i tekjum sveitarfélags vegna lana til peirra, par
sem sveitarfélag getur veitt LS ved i Gtsvarstekjum sinum og framlégum til sveitarfélagsins
ar Jofnunarsjddi sveitarfélaga. Slik vedsetning er meginkrafa lanasjédsins vegna lantdku
hja sjédnum. Utlan sj6dsins eru nanast undantekningarlaust (99%) med slika tryggingu.

Fjarhagsstada LS er afram sterk og eiginfjargrunnur traustur. Innsteedur sjodsins i
Sedlabanka islands, einar og sér, geta stadid undir vaxta- og verdbotagreidslum i rimalega
eitt ar. Pessi goda stada sjodsins gerir LS mogulegt ad fa god kjor & markadi og vidhalda
markadsstodu sinni.

Breyting & lanshaefismati riksins hefur leitt til pess ad erlend lan sveitarfélaga flytjast milli
flokka ar pvi ad vera 100% ahaettuvegin i ad vera 50% aheettuvegin. Vegna pessarar
breytingar hefur CAD hlutfall sjédsins haekkad i 92% Gr 85% og er pvi mjog sterkt.

Sjéourinn hefur haft gott adgengi ad innlendum fjarmalamarkadi og almennt hefur eftirspurn
eftir skuldabréfum sjodsins verid mikil. Skuldabréf LS eru ein af faum skuldabréfum sem
Sedlabankinn hefur heimild til ad sampykkja sem tryggingu i vidskiptum vid bankann.

Lanshaefismat |april 2017

Reitun ehf.

Sudurlandsbraut 24

108 Reykjavik
www.reitun.is



A
REITUVN Lanasjodur sveitarfélaga

Lanshcefismat

Dreifing Gtlanasafns breytist itid milli ara og markadshlutdeild er um pridjungur. Sampjéppunarahaetta
er Overuleg fyrir utan pad ad starfa i lokudu hagkerfi. Fjérdungur Utlanasafns er til sveitarfélaga &
héfudborgarsvaedinu og 17% a sudurlandi. Litil vaxta og gjaldeyrisaheetta er til stadar hja LS.

Ovissu um éldégmaeti gengisbundinna Gtlana sjodsins er ad fullu eytt i kjdlfar démsnidurstadna.
Nidursta var i samreemi vid veentingar stjérnenda sjodsins.

Lansheefismat Reitunar byggir & innlendu mati en ekki alpjédlegu og pvi er i. fyrir framan
einkunnarboékstafina. Innlent mat metur lanshaefi Gt fra besta innlenda lantakandanum, rikissj6di, og
aheettu eins og hun horfir vid innlendum fjarfestum. Vidmidunareinkunn besta innlenda lantakans,
rikissjods, er i.AAA. Alpjédlegt mat hinsvegar midar einkunn Gt fra besta alpjédlega lantakandanum
og aheettu eins og han horfir vid alpjédlegum fjarfestum.

Samanburdarfélég @ Nordurléndum

Sjodir sambeerilegir vid LS eru til stadar & Nordurlondum. Peir eiga sér sumir langa ségu eins og
KommuneKredit sem var stofnadur &rid 1898 i Danmorku en hann er elstur pessara sj6da. Hin
Nordurléndin reka einnig sjodi sem hafa sama tilgang og er petta vidskiptamddel raunar pekkt
vidsvegar um Evropu og vidar. Eignarhald & pessum sjodum er sambeerilegt vid LS, ad norska
sjodnum KBN undanskildum, sem er alfarid i eigu norska rikisins. Eiginfjarstada LS er sterkari en
annarra sj6da, pratt fyrir ad Gtlan LS i krénum hafi ahaettuvigtun 20% af krénulanum og 50% i erlendri
mynt. Adrir sj6dir hafa almennt ekki &haettuvigtun & Gtlanum sinum.

Horfur i Ianshcefi LS
Efnahagshorfur hérlendis eru gédar og med aframhaldandi stédugleika i rekstri haldast horfur LS
stédugar.

Hvad getur haft ahrif & Idnsheefiseinkunn LS

Lanshaefismat sjodsins getur ekki haekkad par sem hann er med bestu moégulega lansheefiseinkunn.
Breytingar & 16ggjof um LS hefdi mogulega ahrif & lanshaefiseinkunn LS til leekkunar. Ef prengt yroi
ad utlanaheimildum sjédsins og pjénustuhlutverki hans breytt gagnvart sveitarfélogum eda dregid Gr
naverandi tryggingum geeti pad haft neikveed ahrif & lanshaefi sj6dsins. Einnig getur pad haft ahrif til
leekkunar ef sjédurinn breytir &heettustefnu sinni eda fjarleegist med ©drum heetti naverandi
aheettustefnu.
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A. HUGLAGIR b ATTIR

Vorumerki og samkeppni

Lanasjédur sveitarfélaga ohf. er lanafyrirteeki, sem starfar eftir hlutafélagalégum nr. 2/1995, l6gum um
fijarmalafyrirtaeki nr. 161/2002, [6gum um sj6dinn nr. 150/2006 og er undir eftirliti Fjarmalaeftirlits. Auk
pess gildir reglugerd nr. 835/2012 um tryggingar sjodsins i tekjum sveitarfélags. Meginhlutverk
Lanasjédsins er ad tryggja islenskum sveitarfélogum, stofnunum peirra og fyrirtaekjum lansfé a
hagstaedum kjérum med veitingu lana eda abyrgda. Utlan hans takmarkast p6 vid verkefni sem hafa
almenna efnahagslega pydingu. Jafnframt er pad markmid Lanasjédsins ad skapa 6fluga samkeppni
a lansfjarmarkadi fyrir sveitarfélog og fyrirteeki peirra og reyna pannig ad hafa ahrif & kjér pau sem
islenskum sveitarféldgum bjédast fra 68rum lanveitendum til laekkunar.

Hugmynd ad stofnun lanasjods fyrir sveitarfélog kom fyrst fram 1951 & baejarstjornarfundi i Reykjavik
en fyrstu 16g um lanasjod sveitarfélagana eru fra 1966. Sambeerilegir sjodir eiga langa ségu a
Nordurléndunum, t.a.m stofnudu Danir KommuneKredit &rid 1898. Hin Nordurléndin reka einnig sjodi
sem hafa sama tilgang og er petta vidskiptamddel pekkt vidsvegar um Evrépu og vidar.

Godur stodugleiki i rekstri

Stofnun og rekstur LS er um margt frabrugdinn pvi sem gengur og gerist & fjarmalamarkadi hérlendis.
Til deemis var LS sett & laggirnar med lagasetningu, stjérn LS er eingdngu skipud stjornendum
sveitarfélaga og hluthafar eru sémuleidis eingdngu sveitarfélog. Félagid skilgreinir sig ekki sem félag
i samkeppnisrekstri og megin tilgangur pess er ekki ad hamarka ardsemi.

bé er félagid i eftirlitsskyldum rekstri og fylgist FME med rekstri pess.

Tilgangur sj6dsins er dkvardadur i ldgum um hann. Lanasjodurinn starfar samkvaemt peim i pagu
sveitarfélaga og er hlutverk hans ad veita édyr lan og abyrgair til sveitarfélaga, stofnana og fyrirtaekja
i eigu sveitarfélaga. LS hefur einungis heimild til ad lana til verkefna sem hafa aimenna efnahagslega
pydingu, sem pydir ad verkefni méa ekki vera i samkeppnisrekstri.

Hluthafar sjédsins eru islensk sveitarfélog og er stjorn skipud af fulltrGum peirra. Engin breyting hefur
ordid & hluthafalista sjédsins milli ara. Reykjavikurborg er afram teeplega fimmtungs hluthafi en
Vestmannaeyjar, Kopavogur og Akureyrarkaupstadur eiga allir um eda yfir 5,5% hlut i sjédnum.
Stjérnendur LS leita til stjérnar sjédsins med fijarhagsaaetlanir, ardsemismarkmid og eiginfjarmarkmid
og skulu markmidin leida ad pvi ad LS geti sem best fylgt eftir opinberu pjénustuhlutverki sinu.

Olikt systurfélégum & Nordurlondunum nytur LS hvorki opinberrar abyrgdar & rekstri né abyrgdar
eigenda & skuldbindingum sinum, umfram hlutafé. Hinsvegar er i gildi sérstok reglugerd, nr. 835/2012,
um tryggingar LS i tekjum sveitarfélags. Med pessari reglugerd getur sveitarfélag veitt LS ved i
Utsvarstekjum sinum og framlégum til sveitarfélags ar J6fnunarsjédi sveitarfélaga i vissum tilvikum.
Sj6durinn hefur nytt sér pessa heimild undanfarin ar nanast undantekningarlaust.

Sterk stada @ markadi

LS hefur sterka stodu & markadi. Um pridjungur af 6llum langtima og skammtima skuldum
sveitarfélaga, stofnana og fyrirtaekja peirra, ad samsteedu Reykjavikurborgar undanskilinni, eru fra
sj6dnum. Lantakar LS eru um 61 af 74 sveitarfélégum & islandi.

Samkeppni um lanveitingar til sveitarfélaga kemur fra vidskiptabénkum, [budalanasjosi,
Byggdastofnun og lifeyrissjodum. Sidastlidin ar hefur pé ordid si breyting & ad steerri sveitarfélog
hafa sétt beint inn & skuldabréfamarkad med eigin staekkanlega skuldabréfaflokka. Vaxtakjor hverju
sinni rada mestu um pa leid sem sveitarfélég og félég & peirra vegum velja i fjarmdgnun og stendur
sjédurinn par almennt vel ad vigi vegna sterks lansheefis og lags vaxtaalags.

Efnahags og rekstrarumhverfi

Arid 2016 var gott i efnahagslegum skilningi. Landsframleidsla jokst ad raungildi um 7,2% & sidasta
ari og er na ramum 4,6% meiri en han var arid 2008. Einkaneysla og fjarfesting vogu pyngst i vexti
landsframleidslunnar en alls jukust pjédarutgjéld um 8,7%. Einkaneysla jokst nokkud & arinu eda um
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6,9%, samneysla jokst um 1,5% og fjarfesting um 22,7%. Arlegur véxtur einkaneyslu hefur ekki meelst
meiri frd arinu 2007 og hefur einkaneysla ekki maelst meiri ad raungildi hér & landi.

Horfur fyrir naesta ar eru afram gédar p6 vissar ahyggjur séu til stadar vegna ahrifa af styrkingu
krénunnar. Sedlabanki Islands spair pvi ad hagvoxtur verdi &fram ér, rimlega 5% & &rinu 2017 og
2,5-3% & naestu tveimur arum. b0 er farid ad geeta spennu i pjédarbulinu og ekki Utséd hvernig muni
takast ad draga Ur peirri spennu. Verdbolguhorfur eru 4gaetar sem stendur en peer horfur byggjast
medal annars a pvi ad forsendur a vinnumarkadi haldi. Innflutt verdbdlga hefur verid med minna mati
& sidustu &rum og misserum og spilar styrking krénunnar stért hlutverk par. Ahyggjuraddir innan
Gtflutnings- og ferdapjonustufyrirtaekja eru farnar ad heyrast og pvi velt upp hvar jafnveegi geeti
myndast i gengismalum. bann 20. mars var tilkynnt um loka skref i afnami fjarmagnshafta. Skilyrai til
ad afnema hoftin voru g6d par sem efnahagsleg og fijarmalaleg skilyrdi hafa batnad & sidstu arum og
misserum. Vidskiptajoéfnudur og hrein erlend skuldastada er g6d og pvi talinn heppilegur timi til ad
afnema héftin ad fullu. Staerdargrada gjaldeyrisforda Sedlabanka Islands var einnig ordin pannig ad
timisetningin var talin g6d.

Verg landsframleidsla og spa
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Mynd 1
Heimild: Hagstofa [slands

Fjarhagsstada sveitarfélaga hefur i flestum tilfellum farid batnandi & undanférnum misserum og arum.
b6 eru einstaka smeerri sveitarfélog med skuldir sem hafa nokkurn veginn stadid i stad. Almennt eru
p6 horfur agaetar hja peim po6 svo stada peirra sé mismunandi. Ad sjalfsdgdu hafa sveitarfélog einnig
notid gads af aukinni komu ferdamanna til landsins. P6 hafa sum hver, purft ad glima vié vaxtaverki
samfara auknum ferdamannastraumi. Akvedin hzetta er til stadar fyrir pessi sveitarfélog ef samdrattur
yrdi i komu ferdamanna. Ahzettan er tengd peim fyrirtaekjum sem gera Gt & ad pjénusta ferdamenn.
bréun efnahagsméla hefur mikil ahrif & préun sveitarfélaga og par med préun LS. Horfur eru pvi
ageetar naestu misserin ad pvi er virdist fyrir LS.

Rekstrarstodugleiki

Stodugleiki i rekstri er mikilvaeg forsenda gads lansheefismats. Soguleg frammistada sjodsins eykur
traust & pvi ad rekstur sé stddugur. Starfsemi sjodsins er i fostum skordum. Mikil dhersla er 16gd a
trygga lanastarfsemi og géa avoxtun a lausu fé. Sjodurinn hefur markad sér starfsreglur pegar kemur
ao fjarfestingum og lanveitingum.

Kjarnastarfsemi i féstum skordum

Nuverandi vidskiptalikan Lanasjéds sveitarfélaga a sér langa ségu. Lanasjodurinn var stofnadur 1966
skv. l6gum nr. 35/1966 en til samanburdar var systurfélag LS i Danmérku stofnad 1898 og peirra elst
i Skandinaviu, eins og fram hefur komid.

Kjarnastarfsemi sjédsins er afar aheettulitil lanastarfsemi sem byggir & dtlanum til sveitarfélaga og
fyrirtaekja i eigu sveitarfélaga. Yfirbygging LS er mjog litil. Fjoldi fastra starfsmanna er bprir,
framkveemdastjori, lanastjori og starfsmadur i ahaettustyringu. Vegna einfaldrar kjarnastarfsemi og
fyrirfram skilgreinds markadssveedis er mikid gagnseei i rekstri LS. Lantakendur eru sémuleidis ekki
margir og eru opinberir adilar. Reynsla starfsmanna LS af lantakendum skiptir mali pegar kemur ad
aheettugreiningu. Reitun telur rekstrarsnid og stédugleika jakveett fyrir lansheefi.
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Stada LS & markadi er sterk og hefur sj6durinn vaxid jafnt og pétt i samraemi vid tilgang félagsins og
veentingar eigenda. LS hefur ad jafnadi verid ad lana fra 6 til 15 ma.kr & ari & undanférnum arum og
var arid 2016 ekkert frabrugdid. Veitt lan & arinu 2016 namu teeplega 7 moé.kr. Reitun telur LS afram
eiga géda moguleika & pvi ad vidhalda godri og stédugri afkomu.

Auk Danmerkur eru rekin sambeerileg félég | Svipjod, Noregi og Finnlandi, sem fyrr segir. Oll pessi
félog - Kommunekredit, Kommuninvest | Sverige AB, Kommunalbanken AS og Municipality Finance
Plc - eru metin med haestu mogulegu einkunn, Aaa, hja Moody’s. Einkunn pessara sj6da hefur ekki
breyst milli ara. Markadshlutdeild pessar sj6da er talsvert mismunandi. KommuneKredit er metidé med
95% markadshlutdeild i Danmork en adrir sjodir eru med 40 - 50% hlutdeild. Lansheefiseinkunn
sj6danna endurspeglar sérheeft starfsvid pessara félaga sem lanveitendur sveitarfélaga a
Nordurléndum. Pess ma geta ad Kommunalbanken i Noregi er i 100% eigu rikisins og yfirlysta abyrgd
fra eiganda. Utlanaahaetta pessara félaga er metin mjég takmérkud, par sem Gtlanin eru til opinberra
stofnana og détturfélaga peirra. Par af leidir ad Utlanadheettan er tengd vid getu sveitarfélaga til ad
afla skatta. Onnur moétadiladhzetta sem pessi félog standa frammi fyrir tengist lausafjarstyringu.
Systurfélogin & Nordurlondum hafa svipadan hluthafahép og markadshlutdeild og LS en LS er
hinsvegar med sterkara eiginfjarhlutfall en pessi félég og kostnadarhlutfall i leegri endanum. Likt og
LS hafa pessi félog aldrei tapad Gtlani til sinna vidskiptavina i allri sinni rekstrarségu.

Dreifing Gtldna

Dreifing Gtlana sjédsins er ageet og breytist |itid milli ara. Lantakendur eru stadsettir vida um land allt
likt og sja m& a mynd 2. Steerstur hluti lantakenda eru & héfudborgarsvaedinu eda 40% en par & eftir
er 16% af til adila & sudurlandi. Heildarupphaed Gtlana LS til sveitarfélaga nemur 59,5 ma.kr. en auk
pess hefur LS veitt lan til fyrirteekja sem eru i 100% eigu sveitarfélaga ad fjarhaed 11,7 ma.kr.
Heildarupphaed utlana er pvi teeplega 71,2 ma.kr. A mynd 2 sést skipting Gtlan eftir landssveedum

Lantakendur eftir stadsetningu i arslok 2016
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Mynd 2
Heimild: Ldnasjédur Sveitafélaga
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A mynd 3 ma sja skiptingu Gtldna eftir einstékum lantakendum. Koépavogsbeer og
Hafnafjardarkaupstadur eru tveir steerstu einstoku lantakendurnir. Baedi sveitarfélogin eru med
rimlega 8 ma.kr. lan en naesti einstaki lantakandi par & eftir er med 5,2 (eda 5,4 sbr. Félagsbuistadi)
ma.kr. lan. Eins og kom fram hér ad ofan lanar LS til fyrirteekja sem eru 100% i eigu sveitarfélaga.
Steerstu lantakendur sem falla undir pa skilgreiningu eru Félagsbustadir hf. med 5,4 ma.kr. 1an og
Orkuveita Reykjavikur med rétt ramlega 1 milljarda kréna lan.

Lantakendur i arslok 2016
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Mynd 3
Heimild: Lanasjodur Sveitarfélaga

Vaxtadlag

Vaxtadlag Utlana er fyrirffram ékvedid 6had samkeppnisstddu & hverjum tima. Markmidid er ad
vaxtamunur standi undir rekstrarkostnadi og ardsemi. Lanakjor sjodsins eru med sému grunnkjoérum
og lantokur sjédsins ad vidbaettu 0,2% alagi til ad koma til mots vid rekstrarkostnad.

Rekstur kjarnastarfsemi & arinu 2016 kom ageetlega Gt en ekki jafn vel Gt og arid adur. Vaxtatekjur og
verdbeetur jukust um rimlega 90 m.kr. milli ara & medan vaxtagjold og verdbeetur jukust um rimar 73
m.kr. milli ara. Hreinar vaxtatekjur namu 959 m.kr. og jukust pvi litillega milli ara eda um ramar 17
m.kr.

Sjodurinn tekjufeerdi & sidasta ari ramlega 270 m.kr. vegna krofu & gjaldprota lanastofnananir sem
aour hofou verid afskrifadar. Um er ad raeda krofur & Glitni banka og vegna skuldabréfa utgefin af

SPRON. Tekjufeerdar voru 264 m.kr. vegna kréfu i bu Glitnis og 6 m.kr. vegna krofu i protabi SPRON.

Heildarvaxtamunur sjodsins er rimlega 1,3% 2016 en var 1,4% 2015. Vaxtamunur er svipadur & milli
ara og er tilkominn vegna lausafjarstyringar sjédsins auk pess sem eigid fé sjodsins er vaxtaberandi.

A mynd 4 mé sja préun vaxtamunar sidastlidin ar.
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Mynd 4
Heimild: Lanasjédur Sveitarfélaga

Rekstrarkostnadur i ldigmarki

Rekstrarkostnadur LS sem hlutfall af hreinum vaxtatekjum var um 22% arid 2016 og hsekkadi um 3,9
prosent milli ara. Helsta asteedan fyrir breytingu milli &ra mé rekja til pess ad hreinar vaxtatekjur leekkudu
litillega milli &ra og laun og annar rekastarkostnadurinn haekkudu sémuleidis. Adrir rekstrarlidir stédu
nokkurn veginn i stad milli ara. Rekstrarkostnadur sem hlutfall af heildareignum var 0,26% & arinu 2016
og haekkar litillega milli ara. Badir meelikvardar eru lagir i samanburdi vid norreenu lanasjédina.
Yfirbygging LS er mjog litil og einungis 3 starfsmenn sem reka sj6dinn dag fra degi. Rekstrarkostnadur
jokst um ramlega 20 m.kr. milli &ra en aukningin er tilkomin vegna aukins launakostnadar og alags
vegna égreidds fjarmagnstekjuskatts af ardi.

Skipulag og dhcettuvilji

Dreifdur hluthafahdpur

LS er alfarid i eigu sveitarfélaga 4 islandi og eru hluthafar 74. Reykjavikurborg er stzersti hluthafinn med
17,4% hlut en 10 steerstu hluthafarnir eiga samtals raimlega 55% hlut i sjodnum. Hlutir i sjodnum geta
eingdngu verid i eigu sveitarfélaga eda fyrirteekja alfarid i eigu sveitarfélaga.

Fyrirmyndar stjérnarhcettir

Stjorn Lanasjodsins leitast vid ad vidhalda gédum stjérnunarhattum og fylgja "Leidbeiningum um
stjornarhaetti fyrirteekja" sem Vidskiptarad islands, Nasdagq OMX Iceland hf. og Samték atvinnulifsins
géafu Gt &rid 2012. | mars 2013 veitti Rannséknarmidstéd um stjérnarhaetti Lanasjodnum vidurkenningu
sem Fyrirmyndarfyrirtaeki i godum stjérnarhattum og var su vidurkenning seinast uppfaerd i mars 2016.
Stjérnin hefur sett sér starfsreglur par sem valdsvid hennar og verkefni eru skilgreind. [ pessum reglum
er medal annars ad finna reglur um bodun stjérnarfunda, l6gmeeti alyktana, reglur um fundarskop,
vanhaefisastaedur og hagsmunatengsl, verksvid gagnvart framkveemdastjora og fleira.

Virk stjorn

Stjérn sjodsins hefur yfirumsjon med starfsemi sjodsins. Stjornin setur sér starfsreglur um stérf stjornar,
verkaskiptingu stjornar og framkveemdastjora, lanveitingar og lanaheimildir framkvaemdastjéra og einnig
fjarfestingar. Stjorn sj6dsins ber endanlega abyrgd & heimildum til toku lausafjar- og markadsahaettu
sem og ad akvarda stefnu sjédsins vardandi ahaettumeelikvarda og fjarmagnsskipan. Stjérnin fer yfir
aheettumat sjodsins, innri reglur og heimildir med reglulegum heetti. Stjornarmenn skipa
endurskodunarnefnd og taka til umfjollunar lanaumsoknir i akvednum tilvikum.
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Skyrslugerd og gagnscei

PwC eru kjornir endurskodendur sjédsins. Reikningsskil eru i samreemi vid alpj6dlega
reikningsskilastadla (IFRS) vardandi framsetningu og innihald. bad gerir samanburd vid erlend félog
audveldari auk pess sem Basel |l reglurnar hafa verid innleiddar & islandi og Basel Il eru i farvatninu.
Sj6durinn utbyr og birtir opinberlega tvo uppgjor & ari auk afkomukynninga.

Eftirlitskerfi, verklag og heimildir

Innri endurskodun

Lanasjédurinn hefur fengid undanpagu fra rekstri endurskodunardeildar samkveemt leidbeinandi
tiimaelum FME nr. 2/2011. [ peim tilmaelum er kvedid & um hvernig innri endurskodun skuli fara fram
og er adalhlutverk innri endurskodunar ad fylgjast med starfseminni til ad tryggja ad reglum sé
framfylgt i samraemi vid sampykktir stjérnarinnar. Stjérn lanasj6dsins gerir samning um arlega Uttekt
a innra eftirliti lanasjédsins i samreemi vid reglur FME til ad framfylgja ofangreindu hlutverki. Ernst &
Young hefur sinnt innri endurskodun lanasj6dsins fra 2016.

Lagaumhverfi og eftirlitsstofnanir

Oll islensk fjarmalafyrirtzeki bla vié sama laga- og eftirlitsumhverfi. Tilskipanir framkveemdastjérnar
Evrépusambandsins & svidi fijarmala eru innleiddar & islandi skv. EES samningnum. Auk raduneyta
setja Fjarmalaeftirlitid, Sedlabankinn og Samkeppnisetftirlitid peim reglur og prjar sidastnefndu
stofnanirnar eru abyrgar fyrir eftirliti. Fjarmalaetftirlitid og Sedlabankinn hafa lagt dherslu a ad styrkja
eftirlit med fijarmalafyrirteekjum og aukid eiginfjar- og lausafjarkrofur. Fjarmalaettirlitid hefur lagt aukna
aherslu a vettvangsathuganir.

B. HLUTLAGIR PATTIR

Rekstur og eigid fé

Lanasjédur sveitarfélaga starfar & skilgreindum markad og bydur i grunninn eina voru til sinna
vidskiptavina og tekur fjarmognun sjodsins mid af pvi. Fjogur mal voru héféud gegn Lanasjodinum
eftir hrun i tengslum vid lanasamninga sj6dsins i erlendri mynt. Lanasjodurinn tapadi tveimur malum
i Heestarétti, gegn Sveitarfélaginu Skagafirdi arid 2014 og gegn Slokkvilidi htfudborgarsvaedisins arié
2015. Tveir domar féllu LS i hag. Annar gegn Fjardarbyggd og hinn gegn Hitaveitu Egilstada og Fella.
i badum tilfellum par sem démur féll i vil LS var um ad reeda stadfestingu um légmeeti erlends lans. |
dag eru engin Utistandandi domsmal gegn LS. Petta verdur ad teljast jakveett fyrir sjodinn.
Logfraedikostnadur eetti pvi ad leekka & arinu 2017 sem leidir til pess ad rekstarkostnadur sjodsins
leekkar. Reitun byst ekki vid pvi ad frekari tekju og/eda gjaldfeerslur verdi & arinu 2017 par sem engin
spjot standa a sjoadinn.

Ardsemi eiginfjar

Ardsemi eiginfjar hefur verid ageet m.t.t. hins haa eiginfjarhlutfalls sem sjédurinn hefur og i samreemi
vid hlutverk sj6dsins ad tryggja islenskum sveitarféldgum, stofnunum peirra og fyrirteekjum lansfé a
hagsteedum kjorum. Ardsemi eigin fjar var 5,7% arid 2016, en var 4,15% sé ekki litid til einskiptislida.
A mynd 5 ma sja hvernig einskiptislidir hafa ahrif & ardsemi eigin fjar.
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Mynd 5
Heimild: LS

Kostnadarhlutfall

Kostnadarhlutfall LS, almennur rekstrarkostnadur & méti hreinum rekstratekjum, er med laegra moti
eda um, 22,2% arid 2016 sem er pé haerra en pad var arid adur. Hlutfallid hefur farid haekkandi milli
ara en pad var um 15% a arunum 2012 - 2013 og haekkadi i 18-19% & arunum 2014 — 2015. Blast
ma vid ad rekstrarkostnadur muni fara leekkandi & naestu &rum par sem minni kostnadur verdur m.a.
vegna démsmala. Einnig er buist vid ad launakostnadur muni laekka eitthvad milli &ra par sem fenginn
var inn adili i hlutastarf & arinu 2016. Launakostnadur hefur annars haekkad a sidustu arum eins og
almennt hefur verid & landinu a sidustu arum. LS mun rédast i uppfeerslu a lanakerfi sinu sem mun
fela i sér kostnad, en um 6verulega uppheed er ad reeda. Kostnadarhlutfall er i litilega heerra en gerist
hja KommuneKredit i Danmorku. Eins og adur kom fram er buist vid ad rekstrarkostnadur muni leekka
eitthvad & pessu ari fra arinu adur.

Eiginfjarstada

CAD hlutfall hatt

Eiginfjarhlutfall LS i lok &rs 2016 var 85% og heekkar fra fyrra &ri ur 79%. Lanshaefismat rikisins hefur
verid uppfeert & pessu ari og fluttust pa erlend lan sveitarfélaga a milli flokka ar 100% aheettuvog i
50%. bessi breyting leidir til pess ad CAD hlutfall fer Gr 85% i 92% midad vid stddu lana i arslok. Fra
pvi ad LS greindi fra pessari breytingu & aheettuvog vegna breytingar & lanshaefismati rikisins hefur
lanshaefismat rikisins breyst med afnami fjarmagnshafta. Mégulega mun pvi CAD hlutfall sj6dsins
styrkjast enn frekar. Geedi Gtlana i safni LS eru mikil og med eins hatt eiginfjarhlutfall og raun ber vitni
er stada sjodsins mjog god. Utlanasaga LS er sémuleidis g6d en sjodurinn hefur aldrei tapad Gtlani i
sinni rekstrarsdgu. bratt fyrir ad geedi Gtlana til sveitarfélaga séu mikil, er 20% eiginfjarbinding i
Gtlanum i kronum til sveitarfélaga og 50% eiginfjarbinding i Gtlanum i erlendri mynt. Samanburdur vid
sambeerilega sj6di & Nordurldndum er skekktur ad pvi leyti ad eiginfjarbinding i lanum til sveitarfélaga
er 0%, ad Noregi undanskildum, sem er med 20% eiginfjarbindingu. bratt fyrir aukna eiginfjarbindingu,
sérstaklega i erlendri mynt, er eiginfiarhlutfall LS haerra en norraenu samanburdarfélaganna.
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FiGrmoégnun og lausafjarstada

FiGrmodgnunarstefna i féstum skordum

Lanasjédurinn reynir eftir fremsta megni ad lata Gtlan og lantdkur passa sem best saman. bad
lagmarkar &heettu sjodsins sjélfs og einfaldar &haettumat. Lanasjodurinn fjarmagnar sig i dag
eingdngu & innlendum skuldabréfamarkadi, med reglulegri Gtgafu skuldabréfaflokka. Adur hafdi
sj6durinn sott fjarmagn erlendis med lantoku fra adilum a bord vid Préunarbanka Evrépuradsins og
NIB. A &rinu 2016 foru fram samtals 10 Gtbod & markadi hérlendis. Heildarséluvirdi peirra Gtboda nam
6,1 ma.kr. samanborid vid 4,7 ma.kr. arid 46ur. Kaupendur pessara skuldabréfa hafa verid innlendir
lifeyrissjodir og 6nnur sj6dastyringaféldg. Reitun telur ad pessi fjarmoégnunaradferd sé videigandi fyrir
sjédinn. Stefna LS er ad steekka ekki skuldabréfaflokka sina nema til ad greida Gt sampykktar
lansumsoéknir. Pess ma geta ad veitt lan & arinu namu 6,6 mo.kr. Utgefin lan endurspegla
endurgreidslu fyrirkomulag pess skuldabréfaflokks sem steekkadur er i hvert skipti. Sjodurinn Gtilokar
ekki ad lana sveitarfélogum i erlendri mynt enda ynni slikt gegn tilgangi sj6dsins sem er ad adstoda
sveitarfélog ad fa lansfé & sem bestum kjorum. Mynd 7 synir dreifingu fjarmdgnunar.

Adrar langtimalantokur sjédsins, en markadsfijarmognun, eru ad uppistddu lantaka i erlendri mynt hja
alpjolegum fjarmalastofnunum. Hlutfall lana i erlendri mynt hefur farid minnkandi ar fra ari par sem
engin ny lan hafa verid veitt eda tekin i erlendri mynt. Annars er fjarmdgnun sjédsins i ISK annars
stadar en af markadi undir 0,7% af heildarfjarmégnun.

Markadsfjarmdgnun LS er ekki innkallanleg. A3 sama skapi eru Gtlan LS ekki uppgreidanleg umfram
samningsbundinn endurgreidsluferil. Reitun telur ad hverfandi dhaetta sé félgin i pessu fyrirkomulagi
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Sterk lausafjarstada - tilbinn ef i hardbakka slcer
Lausafé LS er bundid ad mestu  innlanum hja Sedlabanka islands. Lanasjédurinn fiarfestir einnig i
skrddum markadsskuldabréfum, vixlum og hlutdeildarskirteinum sem partur af lausafjarstyringu sinni.

Lanasjédurinn hefur sett sér reglur vardandi lausafjarstodu og fjarmodgnun og er peim aetlad ad tryggja
og vidhalda sveigjanleika. Meginreglan er ad gefa ekki bindandi lansloford til veentanlegra lantaka fyrr
en fjarmodgnun peirra lana liggur fyrir. P4 er hluta af vaxtaberandi skuldum sjédsins haldid i avoxtun til
skamms tima til ad tryggja stodugan adgang ad lausu fé og par med sveigjanleika. Lanasj6durinn meelir,
reiknar og fylgist med lausafjarstédu sinni med greiningu & gjalddogum fjareigna og fjarskulda til ad geta
orugglega endurgreitt allar skuldir sinar & gjalddaga.

Markmid LS hefur verid ad hafa nzegt lausafé til ad vera starfshaefur i ad lagmarki 3 manudi an adgangs
ad fjarmalamorkudum og an endurgreidslu lana fra sveitarfélogum. Lausafjarstada sjodsins er sterk.
Sj6durinn er med 5,6 ma.kr. hja Sedlabanka Islands. bessi sjédsstada gerir pad ad verkum ad sjédurinn
er starfhaefur i rimlega sex méanudi an pess ad fa tekjur af neinu tagi. Sjodurinn midar vid pad i
aaetlunum ad geta verid starfhaefur petta lengi an tekna par sem pad getur tekid petta langan tima ad
virkja tryggingu i tekjum sveitarfélaga eins og tilgreint er i lanasamningum. A3 mati Reitunar er petta
mjog varfeerin, en géd, nalgun hja sjédnum. bessi sterka sjodsstada gerir pad ad verkum, medal annars,
aod lansheefiseinkunn sj6dsins er eins og raun ber vitni. Petta endurspeglast svo einnig i peim kjérum
sem sj6dnum bydst & markadi.

Eignir og gcedi Utldna

G646 Utldnasaga, gott Ianasafn og einstcedar tryggingar

Lansheefi LS er samtvinnad med rekstrargeedum islenskra sveitarfélaga. LS hefur ekki tapad utlani i
sinni rekstrarségu og vanskil i arslok 2016 voru engin. islensk sveitarfélég hafa verid ad rétta ar
katnum & sidstu arum eftir ad skuldir og skuldbindingar haekkudu téluvert fra haustinu 2008. Reitun
byst vid pvi ad tekjur sveitarfélaga muni haekka umfram kostnad a komandi arum og skuldastada
peirra banta.

Ahgetta LS vegna skuldbindinga Reykjanesbaejar gagnvart sjodnum eru ad mati Reitunnar innan
marka og breytist skodun Reitunar & malinu ekki milli ara. Utlan sj6dsins til sveitarfélagins st6du i lok
ars 2016 i 1,22 ma.kr eda um 1,7% af heildar Gtlanasafni sj6dsins. Greitt hefur verid af lanum
sveitarfélagins og laekkar skuldin milli ara. Annars hefur nidurstada sambeerilegra méla a sidustu
arum, t.d hja Bolungarvik og Alftanesi, ekki haft neikvaed ahrif 4 LS. Reitun metur ad svo stéddu, ad
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aheetta gangvart Reykjanesbee hafi ekki ahrif a lanshaefiseinkunn LS. Ekki hefur verid I4tid reyna &
ved LS i tekjum Reykjanesbaejar.

LS er med ved i tekjum sveitarfélaga, en sveitarfélogin hafa sérstaka heimild i sveitarstjérnarlogum til
ad veita Lanasjodnum ved i tekjum sinum. Ef 1anad er til stofnana eda fyrirtaekja i eigu sveitarfélaga
péa gildir ad LS tekur alltaf ved i tekjum vidkomandi sveitarfélags. Métadilaaheetta LS er pvi folgin i
getu sveitarfélaga til ad innheimta skatta. Reitun telur ad ved i tekjum sveitarfélaga sé mjog jakveett
fyrir lansheefi LS.

Innanrikisraduneytid rekur eftirlitsnefnd sveitarfélaga, sem fylgist n&id med reikningsskilum og
fijarhagsaaetlunum sveitarfélaganna og hefur eftirlit med ad fjarstjorn sveitarfélaga sé i samraemi vid
akvaedi sveitastjérnarlaga. Sveitarfélog purfa ad hlita skuldaviomidi. Rikid er med Urreedi til ad taka
yfir fjarreidur sveitarfélaga, ef svo ber undir.

LS sinn eigin herra pegar kemur ad 0tldnum

LS er ekki skylt ad sampykkja allar lanaumséknir og hefur stjérn & Gtlanabdk sinni. Einnig eru innri
verkferlar sem fylgjast vel med aaetlanagerd og skuldsetningu sveitarfélaga. Ef sveitarfélag sem hefur
skuldaviomid yfir 150% skal leggja lansbeidni til akvérounar stjornar. Reitun telur petta vera jakveett
fyrir lansheefi LS.

Lanasafn LS er dreift um allt island og telur 61 lantaka. 10 steerstu lantakar LS eru med um 60% af
Gtlanum sj6dsins. Vidskiptamenn eru skilgreindir med stérar dheettuskuldbindingar i samraemi vid
reglur FME nr.625/2013 ef heildarskuldbindingar ad teknu tilliti til fradrattar fara yfir 10% af
eiginfjargrunni. Tveir steerstu lantakarnir, Képavogur (i.A1) og Hafnafjérdur (i.BBB1) eru med um 25%
og falla par undir. Baedi sveitarfélogin hafa verid lanshaefismetin af Reitun.

Lantakendur i arslok 2016
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Heimild: Lanasjédur Sveitarfélaga
Ahcettuvilji
Stjorn endurspeglar opinbert hlutverk sjédsins

Stjérn Lanasjodsins er skipud stjornendum sveitarfélaga vidsvegar ad & islandi sem endurspeglar
hluthafahépinn og opinbert hlutverk sj6dsins.

Rannsoknarmidstod um stjérnarhaetti hefur veitt LS vidurkenningu sem fyrirmyndarfyrirteeki i godum
stjérnarhattum allt fr& arinu 2013 og var su vidurkenning seinast uppfeerd i 2017.
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bad er mat Reitunar ad verklag sjédsins sé til fyrirmyndar. Verkferlar eru til stadar og métadir sem
dregur Ur &heettu gagnvart starfsménnum og stjornendum. Aheettusaekni sjédsins er takmérkud sem
sést vel i pvi hvernig sjédurinn parar saman lantdku og lanveitingar.

Ahcettuscekni med minnsta méfi

LS hefur mjog takmarkada vaxtaaheettu og takmarkada &heettu vegna pess ad jafnveegis geetir i
medaltima vaxtaberandi eigna og skulda. Nett6é eign er milli fjareigna og fjarskulda & 6llum peim
timabilum sem Reitun hefur skodad.

Vaxtadheetta LS er mjog takmorkud. Vio samsida hlidrun um 100 punkta upp & vaxtaferli myndi LS
hagnast um 130 m.kr. Arid 48ur hefdi hlidrunin skilad 152 m.kr. hagnadi.

Verdbdlguahaetta er hluti af vaxtadhaettu og er tilkominn vegna misvaegis a milli verétryggdra eigna
og skulda. Verétryggingarjofnudur er jakveedur um 7,8 ma.kr og leekkar um teeplega 800 m.kr. milli
ara.

Netté stada LS i gjaldeyri er jakveed um 474 m.kr. Styrking eda veiking kronu um 10% gagnvart
gjaldmidlasamsetningu myndi skila sér i 46 m.kr. tapi/hagnadi.

Reitun telur litinn &heettuvilja LS vera til haekkunar & lansheefi.

Utanadkomandi studningur

Hluthafar bera ekki &byrgd a rekstri LS umfram pad hlutafé sem peir hafa lagt honum til. Enginn
opinber abyrgd er & rekstri félagsins. Til samanburdar gangast sveitarféldg i Svipj6d, Finnlandi og
Danmorku i abyrgé fyrir skuldbindingar sj6da i peirra heimalandi og norska rikid gengst i abyrgd fyrir
aframhaldandi rekstri Kommunalbanken.
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Vidauki 1

Lanasjoour Sveitarfélaga

Skuldir

Verdbréfaitgdfa 43.163.566.960 43.661.299.977 52.225.181.655 52.833.058.917 54.381.643.307 57.058.760.797
Adrar langtimaldntokur 12.942.948.095 10.664.537.709 8.672.250.305 7.232.018.018 5.504.996.185 3.175.802.373
Skammtimal&ntékur 1.070.046.566 359.199.348 355.854.859 510.735.547 433.894.691 415.592.683
;Sgl:::% vid sveitarfélég og fyrirtaeki 0 o 473.731.179 0 0
Lifeyrisskuldbinding 53.383.944 52.861.269 56.535.169 59.332.922 71.000.943 74.589.521
Adrar skuldir 2.925.402 4.574.777 7.965.789 6.844.517 7.371.497 127.104.907
Skuldir samtals 57.232.870.967 54.742.473.080 61.317.787.777 61.115.721.100 60.398.906.623 60.851.850.281
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 1.274.171.094
Orédstafad eigiod fé 8.879.110.874 9.220.003.773 9.527.090.702 9.416.459.387 10.462.196.770 10.898.155.768
Eigid fé samtals 15.129.110.874 15.470.003.773 15.777.090.702 15.666.459.387 16.712.196.770 17.172.326.862
Eiginfjargrunnur

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 1.274.171.094
Orddstafad eigid fé 8.879.110.874 9.220.003.773 9.527.090.702 9.416.459.387 10.462.196.770 10.898.155.768
Eiginfjdrgrunnur samtals 15.129.110.874 15.470.003.773 15.777.090.702 15.666.459.387 16.712.196.770 17.172.326.862
Ahcettugrunnur

Utlénadhcetta 22.333.176.741 21.454.045.239 21.355.364.361 21.046.242.468 19.052.785.015 17.928.927.160
Markadsdhcetta 972.268.000 588.961.000 369.429.000 313.000.000 290.372.948 472.165.997
Rekstrardhcetta 2.673.927 413 2.159.048.079 1.893.052.318 1.757.885.258 1.780.741.992 1.750.141.402
Ahcettugrunnur samtals 25.979.372.154 24.202.054.318 23.617.845.679 23.117.127.726 21.123.899.955 20.151.234.559
Eiginfiarhlutfall (CAD) 58,2% 63,9% 66,8% 67,8% 791% 85,2%
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Rekstrartélur
Rekstrarreikningur 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Vaxtatekjur og verdbaetur 5.542.279.541 5.121.426.788 4.954.311.206 3738806214 4238842714  4.329.849.976
Vaxtagjsld og verdbaetur -4.447 957.148 -4.179.186.219 -3.907.101.818 2871936394 -3.297.145.651 -3.370.836.590
Hreinar vaxtatekjur 1.094.322.393 942.240.569 1.047.209.388 866.869.820  941.697.063  959.013.386
Hreinor ~ tekjur af  fidreignum 1.096.026 4.723.126 5.983.595 13.201.445
tilgreindum & gangvirdi S7e e 7% S 57.732.144 34.909.143
Hreinn gjaldeyrismunur 2.903.943 17.740.540 -87.335.871 1.983.800 1.845.803 -77.026.361
Adrar rekstrartekjur 3.999.969 22.463.666 -81.352.276 15.185.245 59.577.947 -42.117.218
Hreinar rekstrartekjur 1.098.322.362 964.704.235 965.857.112 882.055.065 1.001.275010  916.896.168
Laun og launatengd gjold 51.955.459 53.062.509 61.393.367 69.248.131 79.761.272 89.545.864
Kostnadur =~ vegna 24.780.963 32.390.384 42.649.817 41.854.307 42791172 42.995.821
skuldabréfautgdéfu
Umbodsmadur skuldara 18.513.319 0 -18.513.309 0 0 0
Argjéld og eftirlitsgjdld FME 7.026.429 7.634.000 6.635.952 6.467.000 7.173.000 7.356.000
Annar rekstrarkostnadur 43.410.348 54028815 57.880.028 52.231.226 51.954.614 62.839.865
Afskriftir 1.195.628 1.195.628 1.195.628 1.195.628 1.195.628 1.195.628
Almennur rekstrarkostnadur 146.882.146 148.311.336 151.241.483 170.996.292 182.875.686  203.933.178
Nidurfcersla vegna erlends Idns 0 0 99.528.700 463.690.088 -227.338.059 0
Tekjufcersla vegna erlends Idns 0 0 0 0 0 270.167.102
fagnadur og - heldarhagnaour 951.440.216 816.392.899 715.086.929 247.368.685 1045737383 712.962.990
Hagnadur & hlut
Grunnhagnadur og pynntur
hagnadur & hiot 0.19 016 0,14 0.05 0,21 0.20
Efnahagur 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Eignir
Innstcedur i Sedlabanka 9.600.827.212 5.473.122.439 4.392.652.302 4.255.950.383 5.163.730.450 5.626.071.452
Kréfur & lénastofnanir 1.523.081.696 4.041.633.305 3.224.378.218 50.549.537 12.126.733 249.936.916
Utian og kréfur 60.875.293.903 60.512.044.029 69.316.203.659 71.347.411.516 71.133.684.457  70.510.956.942
Skammtimadtian 210.246.889 30.097.500 441145278 663.848.611
Fidreignir tigreindar & gangvirdi 101.424.755 105.882.778 111.866.373 1.079.913.877 313.134.841 927.919.306
Rekstrarfiarmunir 50.216.352 49.020.724 47.825.096 46.629.468 45.433.840 44238212
Adrar eignir 891.034 676.078 1.952.831 1.725.706 1.847.794 1.205.704
Eignir samtals 72.361.981.841 70.212.476.853 77.094.878.479 76.782.180.487 77.111.103.393  78.024.177.143
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Lénshoefismat Lanasjoour Sveitarfélaga

Fyrirvarar

Vid gerd pessarar greiningar og mats a lansheefi er gengid Ut fra pvi ad pau gégn og upplysingar sem
Reitun hefur fengid adgang ad til skodunar séu sannleikanum samkvaemt og ekki liggi fyrir frekari gogn.
Hafi Reitun fengid afhent ljésrit af skjolum gengur Reitun Ut fra pvi ad pau séu i samreemi vié frumrit
viokomandi skjala og ekki hafi verid gerdir neinir vidaukar eda breytingar & peim eftir &. b4 er gengid Gt
fra pvi ad allar undirritanir & skjol og samninga sem Reitun hefur fengid adgang ad séu réttar og
skuldbindandi fyrir félagio.

baer skodanir og spar sem hér koma fram eru byggdar & almennum upplysingum og mogulega
tranadarupplysingum sem Reitun hefur undir héndum pegar matid er ritad. Helstu heimildir eru
arsskyrslur og ymis gogn fra peim adila sem verid er ad meta, s.s. lanasamningar, starfsreglur og
fijarhagslegar sundurlidanir auk annarra upplysinga sem og annarra adgengilegra opinberra upplysinga
sem birst hafa i fjolmidlum og & 66rum vettvangi sem félagid telur areidanlegar. Reitun abyrgist p6 ekki
areidanleika eda nakveemni upplysinganna og ber enga abyrgd & areidanleika upplysingaveitna sem
studst er vid. Upplysingar i umfjéllun eru einungis birtar i upplysingarskyni og paer ber ekki ad skoda
sem tilbod neinn hatt og paer skulu ekki nyttar & peirri forsendu ad um sé ad reeda radleggingar vegna
fiarfestinga i fjarmalagerningum. Fjarfestar eru eindregid hvattir til ad afla sér sjalfsteedra radlegginga
eigin radgjafa adur en fjarfest er i fjarmalagerningum, s.s. vegna lagalegrar eda skattalegrar stodu
sinnar. Reitun og starfsfélk Reitunar bera ekki abyrgd a vidskiptum sem byggd eru & peim upplysingum
og skodunum sem hér eru settar fram.

bratt fyrir ad pess sé sérstaklega geett ad upplysingarnar séu réttar og ndkveemar pegar peer eru settar
fram getur Reitun, eda starfsmenn Reitunar, ekki borid abyrgd & villum. Mat & upplysingum endurspegla
skodanir Reitunar & peim degi sem peer eru settar fram, en paer geta breyst an fyrirvara. Hvorki Reitun
né stjérnendur eda starfsmenn félagsins bera abyrgd & beinu eda ébeinu tjoni sem hlyst af upplysingum
sem finna méa i pessu mati eda dreifingu slikra upplysinga.

Sérstok athygli er vakin & pvi ad daetlanir og spar geta breyst fyrirvaralaust & jakveedan eda neikveedan
hatt og eru hadar utanadkomandi évissu og breytum sem gjarnan eru ekki & valdi Reitunar. Reitun og
starfsmenn félagsins taka ekki abyrgd & pvi ef ad lansheaefismat einstakra Utgefanda sem félagid hefur
metid og gefid einkunn & breytist. Reitun abyrgist ekki ad gera breytingar & peim upplysingum sem birtar
eru i skyrslunni ef forsendur peirra breytast eda ef i ljés kemur ad paer eru rangar eda énakveemar.

Reitun, starfsmenn Reitunar, stjérnarmenn eda adilar tengdir Reitun kunna ad eiga hagsmuna ad geeta
vardandi einstok félog sem greiningar, verdmatsskyrslur og annad Gtgafuefni Reitunar lytur ad hverju
sinni. Hagsmunir kunna ad vera ymsir t.d. sem hluthafar eda radgjafar, eda hagsmunir sem lata ad
annarri veittri pjonustu. Utgefandi verdbréfa sem metin eru greidir Reitun fyrir pa pjonustu. Verdmét og
greiningar eru engu ad sidur unnin sjalfsteett af Reitun.

Reitun & allan héfundarrétt ad upplysingum i skyrslunni. Oheimilt er med 6llu ad dreifa peim
upplysingum sem finna méa i matinu eda nyta paer med 68rum heetti &n heimildar Reitunar.

Lanshcefismat | Juni 2015 16



