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Formali sedlabankastjéra

Enn er glimt vid afleidingar fjsrmalakreppunnar

A undanférnum misserum hafa adgerdir er mida ad stédugleika i pjodarbiskapnum skilad veru-
legum drangri. Hagvoxtur er einnig hafinn p6 ad hann sé med veikara moti pegar tekid er tillit til
framleidsluslakans. pratt fyrir petta er enn glimt vid margvislegar afleidingar fjarmalakreppunnar.
Gjaldeyriskreppan er oleyst ad pvi leyti ad kronan er i hoftum og adgangur ad erlendum lanamork-
udum takmarkadur. Betur horfir hins vegar med bada peetti um pessar mundir. Enn er glimt vid
margvisleg vandamal bankakreppunnar p6 ad innlendir bankar hafi verid endurreistir med tilt6lu-
lega hau eiginfjarhlutfalli og ramri lausafjarst6du. Margvislegt misvaegi er p6 i efnahagsreikningum
bankanna sem eykur ahaettu peirra, svo sem gjaldeyris- og verdtryggingarmisveegi eigna og
skulda. Umtalsverdur arangur hefur pé nadst vid ad minnka pad fyrrefnda, m.a. med gjaldeyris-
skiptasamningum sem Sedlabankinn gerdi vid bankana um sidastlidin dramot. Toluverd dvissa
rikir um gaedi eignasafna bankanna og par med um raunverulegt eiginfjarhlutfall peirra. Vanskil
maelast mikil en erfitt er p6 ad tdlka meeld vanskilahlutfoll par sem ekki er ljost ad hve miklu leyti
bau endurspegla skuldavanda sem endar i proti, tafir & endurskipulagningu skulda eda dkvérdun
sumra skuldara um ad setja skuldir i vanskil vegna deilna um lagalegan grundvoll lananna. Enn er
pvi mikid 6unnid vardandi endurskipulagningu skulda fyrirteekja og ad nokkru leyti einnig heimila.
Pad vidheldur évissu um gadi eigna bankanna og hamlar fjarfestingu og hagvexti, sem hefur sidan
aftur neikvaed ahrif 4 eignasafn bankana. Eitt mikilvaegasta verkefni naestu manada er framvinda
pessarar endurskipulagningar.

Betra jafnvaegi i pjodarbiskapnum, ekki sist undirliggjandi vidskiptaafgangur, framgangur
deetlunar um afgang 4 rikissjodi & komandi arum og mikill gjaldeyrisfordi hafa skapad skilyrdi til
ad hefja losun hafta 4 gjaldeyrisutstreymi. Gefin var Gt ny aaetlun par ad lutandi undir lok mars. i
eetluninni er verkefninu skipt upp i tvo meginafanga. I peim fyrri verdur unni® ad pvi ad leekka
stodu svokalladra aflandskrona med pvi ad bjoda eigendum peirra ad selja peer i Gtbodi eda fjar-
festa i islensku efnahagslifi til lengri tima. Eftir ad vidunandi drangur hefur nadst i pessu efni verda
hoft losud af fjarmagnsitstreymi innlendra adila. Fyrsta itbod samkvamt daetluninni hefur verid
auglyst og munu nidurstédur liggja fyrir snemma i juni.

Vi0 gerd og framkveemd aaetlunarinnar var og verdur horft til fjarmalastodugleika enda eru
svokalladar aflandskronur nti hluti af fjarmégnun rikissjods annars vegar og bankanna hins vegar.
Prir peettir koma einkum til skodunar i pessu samhengi: 4hrif & skuldabréfamarkad, ahrif 4 lausa-
fiarstddu bankanna og ahrif 4 gengi og gjaldeyrisforda. Ahzetta verdur lagmorkud med pvi ad
skipta fyrri afanganum upp i minni skref, forfjsrmagna rikissjéd, lengja i fjarmégnun hans i fyrstu
skrefum 4fangans og nyta ekki gjaldeyrisforda Sedlabankans nema sem nokkurs konar skiptist6d
fyrir mismunandi kronueigendur. Til vidbdtar mun Sedlabankinn sem endranaer sja til pess med
lausafjaradgerdum sinum ad lausafjarstada fjarmalakerfisins sé i samrami vid pad adhaldsstig
peningastefnunnar sem stefnt er ad hverju sinni. Adur en almennum héftum verdur lyft af fjar-
magnsutstreymi innlendra adila ver8a motadar varddarreglur er takmarka gjaldeyrisaheettu og
alpjédlega starfsemi innlendra bankastofnana, en st aheetta skipti verulegu mali i framvindu fjar-
malakreppunnar.

Somu adstaedur og skapa forsendur fyrir losun gjaldeyrishafta hafa btid i haginn fyrir ad
opna & ny adgang Islands ad erlendum lanamérkudum, en par mun rikid purfa ad rydja brautina.
Um hrid virtist pé sem strik gaeti komid i pann reikning i framhaldi af pvi ad pj6din hafnadi sam-
komulagi um uppgjor innlanstrygginga, en alpjodleg matsfyrirtaeki hofou gefid i skyn ad pad geeti
leitt til leekkunar lanshaefismats. Hins vegar dkvadu matsfyrirteekin ad breyta ekki mati sinu pegar i
ljos kom ad Nordurlondin stadfestu aframhaldandi fjarmognun & efnahagséaeetlun rikisstjérnarinnar
og AGS og ad fimmta endurskodun hennar myndi ekki tefjast ad marki. Jakvaed préun & 66rum
svidum, svo sem ny skyrsla um ad skuldastada baedi pjédarbusins og hins opinbera verdi til lengdar
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vel vidrdBanleg, asamt upplysingum um meiri endurheimtur 0r protabuti Landsbankans en adur
hafdi verid gert rad fyrir, sem radstafad verdur til greidslu krofu breska fjarmalaraduneytisins og
hollenska rikisins, studladi einnig ad pessari nidurstédu. pa féll i gédan jardveg tilbod um ad kaupa
& nafnverdi erlend skuldabréf rikissjéds 4 gjalddaga i lok ars 2011 og snemma ars 2012. Icesave-
deilan fer na ad likindum fyrir EFTA-domstélinn og hugsanleg ahrif hennar & fijarmalastodugleika
verda vidradanleg svo lengi sem neydarlogin sem sett voru haustid 2008 standa, sem utlit er fyrir.

Rekstraruppgjor bankanna fyrir sidastlidid ar gefur til kynna géda st6du vardandi ardsemi
og eigid fé. Nidurstadan er hins vegar litud af timabundnum &hrifum af uppfaerslu eignasafna.
Pa verdur einnig ad taka tillit til pess ad pott flest bendi til pess ad bankarnir séu yfir kr6fum
Fjarmalaeftirlitsins vardandi eigid fé er enn téluverd dvissa um virdi atlana. Ovissan tengist pvi ad
endurskipulagningu skulda er ekki lokid og enn er lagaleg 6vissa um gengistryggd lan, einkum
fyrirteekja. Efnahagshorfur eru einnig ovissar en framvinda efnahagsmaéla mun hafa lykildhrif &
geedi eignasafnsins. Einnig er nokkur 6vissa um hvort og pa hve mikil ahrif bodadar breytingar &
fiskveidistjornunarkerfinu muni hafa a fjarmalakerfid. Vié mat & stodu bankanna veldur pad vissum
vandreeum ad matsadferdir peirra eru ad sumu leyti mismunandi, svo sem var8andi tekju- eda
eignarfeerslu virdisaukningar & Gtlanas6fnum sem keypt voru af gémlu bénkunum med afféllum.
Brynt er ad adferdir séu samreemdar par sem vid & pannig ad mismunandi rekstrarnidurstédur
endurspegli fyrst og fremst raunverulegan mun a rekstri og adstaedum bankanna.

i upphafi arsins 4tti sér stad vidtaek breyting & skipan greidslumidlunar i landinu sem fol
pad i sér ad skilid var & milli innvida og samkeppnisrekstrar. Sedlabankinn mun reka og vidhalda
kerfislega mikilvaegum innvidum og hefur stofnad utan um pann rekstur sérstakt félag sem hlaut
nafnid Greidsluveitan. Auk pess mun Sedlabankinn eins og 48ur gegna reglugerdar-, eftirlits- og
préunarhlutverki & svidi greidslumidlunar. Haldid verdur afram ad beeta virkni og 6ryggi greidslu-
kerfa. bpannig ver8a reglur um greidslukortavidskipti endurskodadar & naestunni. | pvi sambandi
verdur horft til pess ad feera uppgjor vidskiptanna inn i landid, en pad er lidur i pvi ad tryggja ad
erlendir adilar geti ekki truflad innlenda greidslumidlun. b4 eru til skodunar kostir og gallar pess
ad taka patt i nyju verdbréfauppgjorskerfi sem Sedlabanki Evropu hyggst byggja upp og ad tengja
islenska vidskiptabanka vid midleegt uppgjorskerfi fyrir gjaldeyrisvidskipti, en pad myndi draga ar
uppgjorsaheettu. Enn er verid ad glima vid afleidingar hennar i tengslum vid fall islensku bankanna.

Einn af leerdomum fjarmalakreppunnar er ad samstarf og upplysingaskipti fjarmalaeftirlits og
sedlabanka purfa ad vera mun meiri. | upphafi arsins undirritudu Fjarmélaeftirlitid og Sedlabanki
islands nyjan samstarfssamning sem gengur eins langt i samstarfi og naverandi lagarammi leyfir.
Auk sameiginlegra gagnagrunna, upplysingaskipta og samrads um reglusetningu gerir samningur-
inn rad fyrir pvi ad pessar stofnanir haldi a.m.k. tvisvar 4 ri sameiginlegan fund til ad meta &heettu
i fjarmalakerfinu. Fyrsti sliki fundurinn var haldinn nylega. Hann tékst vel og koma nidurstédur
hans ad hluta til fram i pessu hefti Fjdrmadlastédugleika. Margt er p6 éunnid i pvi ad beeta reglu-
verk og eftirlit med leerdoma fjarmalakreppunnar ad leidarljési. | pessu riti Fjdrmdlastédugleika er
fjallad um pann patt sem lytur ad pvi ad meta og bregdast vid dheettu i fjarmalakerfinu i heild eda
svokalladri pjodhagsvarud.

My Jodo
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I téflunum hér fyrir nedan er gerd grein fyrir helstu dhaettupattum
og vidnamsprotti i ndverandi st6du med likum heetti og adur hefur
verid gert. Astand 4 alpj6dlegum fjarmalamérkudum er vidkvaemt,
medal annars vegna endurfjarmognunar skulda banka og rikissjéda
nokkurra smeerri rikja & evrusvaedinu. Islenska fjarmalakerfid er ad
vinna Ur margvislegum vanda sem einkum felst i Iokum gaedum
umtalsverds hluta eigna banka og sparisjéda. Endurskipuleggja parf
téluverdan hluta Utlana bankanna og breyta fjarmégnun peirra.
Jafnframt er virkni mikilveegra fijarmalamarkada litil og par med
gegna peir ekki sem skyldi pvi hlutverki sinu ad midla fé, badi
hlutafé og lansfé, og dreifa dhaettu. A moéti kemur ad efnahags-
deetlun stjornvalda og peningastefnan hafa skilad st6dugu gengi,
minni verdbdlgu og traustari stédu rikisfijarmala. Unnid er afram ad
framforum i opinberri umgjord, eftirliti og greidslukerfum.

Tafla 1 Helstu ahaettupaettir

Ahatta Skyring
Ga0i eigna Mat a eignum banka og sparisjoda er enn had mikilli
innlansstofnana ovissu og Ojafnveegi er i efnahagslidum. Rekstrar-

uppgjor banka moétast af storum matslidum og eru
illa samanburdarhaef. Endurskipulagning Gtlana hefur
gengid hagt og einkum falist i framlengingu lana.
Dregid hefur Gr dvissu er tengist gengisbundnum
lidum en ny Ovissa er ad skapast vegna fyrirhugadra
breytinga 4 stjérnkerfi fiskveida. | kjolfar langvarandi
samdréttar i pj6darbuskapnum er fjarhagsleg stada
heimila veik en stada fyrirtekja er olik eftir geirum.

Fjarmognun og Obundin innldn eru uppistadan i fijaArmégnun banka

litil virkni markada ~ og sparisjoda. Pau eru yfirleitt traustari fjarmégnun
en skammtimalantokur & markadi en tilfaerslur geetu
ordid milli stofnana. P4 er fjarmdgnunin nd varin af
gjaldeyrishoftum og yfirlysingu um ad innlan séu ad
fullu tryggd. Markadir fyrir millibankalan, skuldabréf,
hlutabréf og gjaldeyri eru veikburda. Bein erlend fjar-
festing og adgangur ad erlendum lanamérkudum eru
enn takmorkud.

Gallar i regluverk Hrunid leiddi i ljos ymsa galla i regluverki og eftirliti.
og eftirliti Tekid hefur langan tima ad baeta tr pvi og enn er eftir
ad mota hvernig unnid verdur gegn kerfisdhattu og
6radid er hvada stofnanalega umgjord verdur um pa
starfsemi til frambudar. Askilegt er ad stefnan hafi
verid métud adur en gjaldeyrishoftin eru leyst ad fullu.

Tafla 2 Vidnamsprottur
Viéndm Skyring
Efnahagshorfur Efnahagsaetlun stjérnvalda og peningastefnan hafa
skilad stodugu gengi, minni verdbdlgu og traustari
stodu rikisfjarmala. Rikissjodur tekur & sig miklar byrd-
ar vegna hrunsins en skuldastadan er vidradanleg.

Afgangur & vidskiptum vid Gtlond er grunnur fyrir
stodugleika i gengismalum & neestu arum.

Helstu dhaettupaettir
og vidnamsprottur

Lelloz
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Endurreisn
fiarmalakerfisins

Opinber umgjora,
eftirlit og
greidslukerfi

Utlan stéru vidskiptabankanna voru faerd yfir til peirra
med verulegum afféllum. Umtalsverdar tryggar lausa-
fijareignir eru til ad maeta mogulegum uttektum inn-
lana. Umsvif starfandi banka og sparisjéda eru minni
en &dur var. Gripid hefur verid til adgerda til ad draga
ar gjaldeyris6jofnudi.

Unnid er ad langtimadatlun um ad baeta alpjodlegt
eftirlitsregluverk & grundvelli Basel-Ill vidmida. pad
sama 4 vid & vettvangi ESB/EES. Framundan er endur-
skodun & l6gum sem varda eftirlit med starfsemi og
stodugleika fjarmalakerfisins. | samraemi vid alpj6dlega
préun parf ad innleida umbaetur 4 fslandi sem tryggja
ad fiarmalaeftirlit midi ad pvi ad fyrirbyggja uppséfnun
kerfisahaettu, ad skipting verkefna og abyrgdar sé
skyr og eftirlitsstofnanir hafi naudsynlegar heimildir
til gagnadgerda. Nyskipan i kjarna- og stodkerfum
greidslumidlunar nadi fram ad ganga um sidustu ara-
mot.




|. Fjarmalamarkadir

Markadir eru veikburda

Fjdrmdlamarkadir i Evrépu bera enn merki fiarmalakreppunnar. Néttiruhamfarir i Japan og efnahagsvandamal
rikja i skuldavanda hafa vidhaldid vandamélum og lengt kreppuna. Irland, Portigal og Grikkland hatfa fengid
adstod Evrépusambandsins og hefur skuldatryggingardlag peirra haekkad a yfirstandandi ari. Fjarmdlamarkadir
eru enn erfidir, fidrmégnunarkostnadur herri en d8ur og enn reida fidrmdlafyrirtaeki sig a fyrirgreidslu sedla-
banka. Allt frd hruni hafa innlendir fidrmalamarkadir verid rislitlir. Gjaldeyrish6ft mynda skjdl fyrir pa og litil
tengsl eru milli erlendra og innlendra markada. Langan tima hefur tekid ad endurskipuleggja bankakerfid og
er peirri vinnu ekki ad fullu lokid. Stada innlendra markada er 6lik og vandamal ekki alls stadar pau sé6mu.
Skuldabréfamarkadur er sé markadur sem er skilvirkastur en erlendir adilar sitja enn fastir i krénustédum og
eiga peir stéran hluta peirra skammtimaverdbréfa sem eru & markadi.

Erlendir fjarmalamarkadir

Oroéi hefur einkennt alpjodlega fjarmalamarkadi undanfarna manudi.
Ovissa vardandi erfida skuldastédu nokkurra rikja innan Evrépu-
sambandsins, hamfarirnar i Japan og hugsanleg laeekkun lanshafis-
mats Bandarikjanna hefur komid i veg fyrir bata & fjarmalamérkudum.
Rikjum hefur tekist misvel ad grynnka a skuldum og enn er vida mikid
atvinnuleysi. Til samanburdar hafa nymarkadsriki sloppid ad mestu vid

. | L Mynd -1
kreppuna og hagvoxtur par er afram mikill. Skuldatryggingarlag nokkurra rikja
Til ad koma i veg fyrir ad skuldavandi einstakra rikja og fjar- 1. jangar 2010 - 27. april 2011

malafyrirtaekja breidist Ut hafa Evrépusambandid, Sedlabanki Evropu

og Alpjédagjaldeyrissjodurinn gripid til radstafana til adstodar rikjum 1222
i vanda. Grikklandi, irlandi og Portagal hefur verid veitt neydarad- 1.200
stod i formi lanafyrirgreidslu ofangreindra adila. Fra arsbyrjun 2010 1.000
hefur skuldatryggingaralag peirra rikja sem mest évissa hefur rikt 222,
um hakkad toluvert. Meldist 4lagid & Grikkland i lok april um 1354 400

punktar en & byskalandi rimlega 43 punktar. 200 f

Punktar

Fra sidari hluta ars 2007 hefur Sedlabanki Evropu veitt fjar- O M A™™M) "1 TA'S 0N DS F M A
malafyrirteekjum greidan adgang ad lausafé i formi lanafyrirgreidslu 2010 2om
umfram hina hef8bundnu fyrirgreidslu, st lengsta var til 12 manada. — island
Bankinn er haettur ad veita lan til lengri tima en priggja manada og - E::fal
mun draga Ur frekari fyrirgreidslu eftir pvi sem meiri ré feerist yfir fjar- —  Grikkland
malamarkadi. b4 var hann & timabili stortaeekur kaupandi sérvarinna —  Irland
skuldabréfa (e. covered bonds) pegar fjarfestar héldu ad sér hondum. Heimild: Bloomberg,

Sedlabanki Evropu haekkadi vexti um 0,25 présentur i byrjun april
vegna aukins 6tta um ad verdbodlga feeri vaxandi. Vextir bankans
hofdu pa verid 1% i teplega tvo ar.

Alpjédagjaldeyrissjodurinn hefur bent &4 ad talsverdur arangur
hafi nadst i endurskipulagningu fjarmalakerfisins i Evropu. A0 mati
sj60sins er undirliggjandi aheetta p6 enn mikil. Fjarmalafyrirtaekjum
hefur gengid misvel ad vinda ofan af skuldastédu sinni og enn rikir
o6vissa um raunverulegt verdmeeti eignasafna stérra fjarmalafyrirtaekja.
Er 6vissan sérstaklega mikil i 16ndum par sem fasteignamarkadir hafa
farid illa eins og til daemis 4 irlandi, Spani, Bretlandi og Bandarikjunum.
Er talid ad fjarmalafyrirtaeki eigi enn eftir ad afskrifa mikinn hluta éinn-
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heimtanlegra lana. Einnig rikir dvissa um afdrif rikisskuldabréfa peirra
rikja i Evropu sem verst standa en pau er ad mestu leyti ad finna

Mynd [-2
v;,xtira millibankamarkadi og ahzttudlag’ i eignasafni fjarmalafyrirteekja. Endurfjirmégnunarporf evrépskra
1. januar 2009 - 29. april 2011 banka er mikil & naestu tveimur &rum sem veldur prystingi til heekkunar
" Ahesttudlag fjarmégnunarkostnadar.
> " Vextir & millibankamarkadi hafa hakkad 4 arinu, m.a. vegna
12 vaxtahakkunar Sedlabanka Evrépu. Ahattudlag, melt i mun &
08 voxtum lengri og styttri millibankalana, hefur hins vegar laeekkad pad
06 sem af er ari en pad er p6 enn umtalsvert harra en pad var fyrir lausa-
104 fjarkreppuna. Hefur &hersla banka & innsteedus6fnun aukist vegna
02 takmarkadra fjarmégnunarmoguleika sem sums stadar hefur leitt til
00 2009 ‘ 2010 Ta011 100 hardrar samkeppni um sparifjareigendur med auknum vaxtakostnadi.
, Lagir skammtimavextir hafa jafnframt verkad & banka sem hvati
=  Ahattudlag (h. 4s) . . . . , . . .
— EURIBOR 3M (v, &9 til ad fjarmagna sig frekar til skamms tima & peningamarkadi og hafa
EONIA 3M (v. 45) evropskir bankar talsvert sott fjarmognun til bandariskra peninga-

markadssjéda. Slik fisrmognun getur hins vegar verid dhattusom pvi

1. Ahzttualagid er melt sem munur & milli 3 méanada EURIBOR-vaxta

o vtz vt {):rr;é:e EONA O, ad litid parf til ad slikar fjarmodgnunarlinur hverfi, likt og reynsla sidustu
ara hefur synt. Vir@ast fjarmalafyrirteeki pvi enn sem komid er eiga
erfitt med ad fijdrmagna sig an lausafjarfyrirgreidslu sedlabanka.

Fjarmognunarkostnadur banka hefur heaekkad mest i peim
[6ndum par sem skuldabyrdi rikissjéds er mikil og er pyngstur i peim
londum sem hafa lagt lansheefismat. Fyrir lausafjarkreppuna voru
almennt taldar litlar likur & ad stondug fjarmalafyrirteeki feeru i prot
og voru kaup & skuldabréfum banka talin nokkud orugg fjarfesting.
Reynsla siGustu ara synir ad brugdid getur til beggja vona og hefur
avoxtunarkrafa skuldabréfa fjarmalafyrirtaekja faerst naer kréfu annarra
fyrirteekjaskuldabréfa. Helstu eigendur bankaskuldabréfa hafa hingad
til verid tryggingafélog og lifeyrissjodir sem hafa takmarkadan dhuga
& ahattufjarfestingu. Mogulegt er ad eftirspurn slikra fjarfesta eftir
skuldabréfum banka muni verda minni i framtidinni.

Innlendir fjarmalamarkadir

Allt fra hruni hefur deyfd rikt & innlendum fjarmalamoérkudum.
Gjaldeyrishoft mynda skjol fyrir pa og engin tengsl eru milli erlendra
og innlendra markada. Langan tima hefur tekid ad endurskipuleggija
bankakerfid og er peirri vinnu ekki lokid. Stada mismunandi markada
er olik og vandamal ekki alls stadar pau sému. Vantraust er enn mikid
& ollum morkudum.

Hlutabréfamarkadur er mjog vanmattugur og er langt i land ad
hlutabréf séu raunverulegur fjarfestingarkostur. Mjog fa fyrirtaeki eru a
markadnum og litid parf til ad hreyfa hann. Forsenda fyrir &flugri mark-
adi er ad fleiri fyrirtaeki taki patt. Ymislegt vinnur & méti pvi, t.d. ad mérg
fyrirtaeki hafa enn ekki gengid fra 6llum sinum malum i kjolfar efna-
hagshrunsins og faar adgerdir eda fréttir hafa gert skraningu & markadi
eftirsoknarverda. P4 geta adgerdir stjornvalda haft umtalsverd ahrif &
ytri skilyrdi fyrirtaekja. Umhverfi til fyrirteekjarekstrar er erfitt 4 islandi,
beaedi vegna gjaldeyrishafta en einnig vegna breytilegra leikregina.

Um midjan april myndudu sex fyrirteeki Grvalsvisitdluna og eru
brja peirra feereysk. Hluthafafundur Ossurar hf. sampykkti ad taka bréf
félagsins ur vidskiptum i Kauphollinni um midjan mars sl. Kauphollin
akvad einhlida, sidar i sama manudi, ad halda afram vidskiptum med



bréfin. Urvalsvisitalan var 920 stig i byrjun ars og var komin i 998
stig i lok april. Haekkunin var vegna hakkunar bréfa Icelandair, sem
haekkudu um teeplega 44% fra aramo6tum, og Marels, en bréf peirra
heekkudu um tep 29%. Velta & hlutabréfamarkadi fra arsbyrjun til
loka april eru teepir 29 ma.kr. sem er litillega meira en allt &rid 2010
en um helmingur af veltu arsins 2009.

Millibankamarkadir med krénur og gjaldeyri hafa starfad ad
mestu likt og fyrir hrun. Badir markadir starfa samkvaemt reglum sem
Sedlabankinn hefur sett i samvinnu vid vidskiptavaka sem i badum til-
fellum eru Arion banki, fslandsbanki og Landsbanki. Vidskipti drogust
saman i hruninu eda féllu alveg nidur. Velta hefur adeins aukist en er
ekki nema brot af veltu fyrir hrun.

Tafla I-1 Velta a millibankamarkadi med gjaldeyri og krénur,
2008-2011

Velta & millibanka- Velta & millibanka- Velta & REIBOR-

markadi med gjaldeyri ~ markadi med gjaldeyri markadi

m.kr. m. evra m.kr.

2008 7.540.755 64.495 702.402
2009 62.427 359 296.530
2010 45.212 205 398.500
Janutar-april 2010 4.023 23 125.500
Januar-april 2011 18.674 117 167.300

A millibankamarkadi med kronur hefur verid haldid ati verdtil-
bodum med REIBOR-vexti sem na fra timabilinu yfir nétt og ad 12
manudum. Fjarmalafyrirteeki semja um lanalinur sin & milli og hefur
velta & markadnum fyrst og fremst verid 4 stysta enda hans. A sidustu
vikum hefur p6 matt sja lan til viku og jafnvel til lengri tima. bad er
reyndar ekki nytt ad velta & REIBOR-markadi sé ad mestu eda ad 6llu
leyti bundin vid stysta enda markadarins. Pannig var pad einnig fyrir
bankahrunid. REIBOR-vextir hafa oft haldist ébreyttir i langan tima.
Vidbrogd ma po alltaf sja pegar Sedlabankinn breytir voxtum og einn-
ig hefur lausafjarstyring Sedlabankans haft pau ahrif ad vextir hafa
hreyfst meira sl. ar en adur. Fra bankahruni hafa REIBOR-vextir verid
i nedri helmingi vaxtagangs Sedlabankans enda hefur bankakerfid i
heild sinni verid med rdma krénustédu. Markmid Sedlabankans er
ad markadsvextir séu vid midju gangsins medal annars par sem
skilabod vaxtadkvardana eru pa skyrari. Einn helsti galli markadarins
er ad adeins prju fijarmalafyrirtaeki eru vidskiptavakar og pad hlut-
verk markadarins ad beina lausu fé padan sem pad er ndég pangad
sem er skortur er ekki noégu skilvirkt. Verdmyndun & markadnum er
abotavant. Eigi skammtimamarkadsvextir ad vera markmidsvextir
Sedlabankans purfa vidskiptabankar og sparisjodir ad vera hluti af
markadnum. A medan ekki er buid ad endurreisa fjarmalakerfi® og
byggja upp traust & markadi er liklegt ad markadurinn verdur 6skil-
virkur afram. Til ad baeta verdmyndun markadarins er hagt ad stydja
frekar vid vidskipti med endurhverfa samninga med krénur. Kosturinn
vid slikan markad er ad stofnanaaheettu er eytt med pvi ad setja ved
fyrir lanum. Markadurinn myndi sty8ja vid skammtimamarkadsvexti
og vaxtadkvardanir Sedlabankans og um leid efla midlun lausafjar &

Mynd I-3

FJARMALAMARKADIR

Skammtimamarkadsvextir og
vaxtagangur Sedlabankans
1. jali 2010 - 29. april 2011

= REIBOR O/N
— Daglan

Vedlan til 7 daga
—  Innlansvextir Si

Heimild: Sedlabanki islands.
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Mynd I-4
Velta skuldabréfa i NASDAQ OMX 4 lslandi

Ma.kr.

2005 2006 = 2007 2008 2009 = 2010

mm  Rikisverdbréf
mm  (budabréf
== Annad

Heimild: NASDAQ OMX fsland.

markadi. Onnur fjiarmalafyrirteeki settu greidari lei® 4 markadinn en
bau sem eru nd pegar & millibankamarkadi med kronur.

Innlendur gjaldeyrismarkadur ber pess merki ad vera i skjoli
gjaldeyrishafta. Flaedi & markadnum er litid og ekki parf mikid til ad
hreyfa gengi krénunnar. Fjarméalafyrirteeki hafa, allt frd hruni, reynt
ad jafna Ut flaedi innanhuss hja sér og nota markadinn minna en fyrir
hrun. Fjarmalafyrirtaekjum eru takmork sett hvada fijarmalaafurdir pau
geta att vidskipti med og hvers konar vidskipti. Fjarhadir eru leegri
en fyrir hrun og litid er um hreyfingar & markadnum vegna erlendra
lantaka og beinnar fijarfestingar.

Sedlabankinn greip inn & markadinn med dreglulegum heetti
fra pvi ad krénan var sett & flot i desember 2008 par til i névember
2009. Fra pvi i 4gust 2010 hefur Sedlabankinn keypt lagar fjarhaedir
vikulega. Markmid kaupanna er ad styrkja gjaldeyrisfordann an pess
ad hafa bein 4hrif & gengi kréonunnar. Sedlabankinn hefur keypt sam-
tals 53 m.evra med pessum heetti. Velta & gjaldeyrismarkadi var meiri
& fyrstu fjorum manudum 2011 en 4 sama tima i fyrra. pad breytir p6
ekki pvi ad oft eru dagar an vidskipta & markadnum. Gengi kronunnar
styrktist nokkud & arinu 2010 en leekkadi um 4,5% 4 fyrstu fiérum
manudum arsins 2011 meelt med gengisvisitolu. Vidskipti & aflands-
markadi med kronur hafa verid afar strjal sidustu manudi enda hafa
aflandskrénueigendur litla moéguleika & ad koma peim i umferd.

Skuldabréfamarkadur
A skuldabréfamarkadi hefur verid hvad mest velta og tidust vidskipti.
Markadurinn byggist ad mestu & vidskiptum med skuldabréf sem
gefin eru Gt af islenska rikinu eda Ibudalanasjédi. Pau nema um 99%
af heildarveltu markadarins. A3 arinu 2008 undanskildu var veltan &
arinu 2010 hin mesta frd stofnun skipulegs markadar. Asteda hlut-
deildar rikissjods og Ibudaldnasjods 4 markadi er ad pessir adilar eru
hlutfallslega mjog storir utgefendur og peir hafa samid vid fjarmala-
fyrirteeki um vidskiptavakt sem tryggir virka verdmyndun og eykur
seljanleika. Einnig audveldar vidskiptavakt Gtgefendum ad seekja
lansfé & markad 4 hagsteedum kjorum. Med Gtgafu skradra flokka
verdur til avoxtunarferill sem myndar mikilveegan grunn vid mat 4
avoxtunarkrofu & atgadfum annarra adila og audveldar peim adgengi
ad lansfjarmégnun. Rikistryggdur avoxtunarferill er einnig undirstada
verBlagningar & afleidum tengdum skuldabréfum svo sem vaxta-
skiptasamningum, valréttum og framvirkum skuldabréfasamningum.
Fyrir greiningaradila skiptir virk verdlagning a skuldabréfum rikis-
sj6ds miklu mali. Han gefur faeri 4 ad meta 4stand og horfur i pj6dar-
baskapnum at fra skodunum fjarfesta. [ kjélfar bankahrunsins purftu
stjornvold ad takast & hendur ymis verkefni t.d. vinnu i tengslum vid
endurfjarmoégnun fjarméalakerfisins, Icesave og aatlun um losun gjald-
eyrishafta. Akvardanir stjornvalda sem teknar eru i slikum méalum eru
m.a. tulkadar af fjarfestum i gegnum skuldabréfamarkadinn. Skrad
skuldabréf eru notud til tryggingar i vidskiptum t.d. af Sedlabankanum
gegn afhendingu lansfjar. Virkur skuldabréfamarkadur audveldar
tryggingarhafa ad selja tryggingarnar a raunvirdi i kjolfar greidslufalls.
Ad lokum méa benda & ad samanburdur & éverdtryggdum og verd-
tryggdum rikisskuldabréfum pegar skuldabréfamarkadurinn virkar



edlilega gefur upplysingar um préun verdbdlguvantinga sem nytast
vid vaxtadkvardanir.

Virk verdmyndun med rikisskuldabréf skiptir verulegu mali
i tengslum vid aeetlun um afnam gjaldeyrishafta, en stér hluti af
skradum skammtimaverdbréfum rikissjéds i islenskum krénum er i
eigu erlendra adila. Til ad meta raunvirdi bréfanna er mikilveegt ad
til stadar sé virkur eftirmarkadur. | daetluninni er einnig gert rad fyrir
ad eigendur gjaldeyris eigi pann kost ad kaupa kronur i Gtbodum
Sedlabankans gegn pvi ad binda peer i ver8tryggdum flokki rikisbréfa
med lokagjalddaga ari® 2030. Audveldara er ad verdleggja pennan
nyja flokk pegar til stadar er virkur markadur med verdtryggd skulda-
bréf med mislongum liftima.

Fra arinu 2008 hafa skuldir rikissjods vaxid verulega sem leitt
hefur til fiolgunar & utgefnum flokkum med vidskiptavakt og lengri
liftima peirra. Fjolgun flokka pydir ad vidskiptavakar rikisskuldabréfa
verda ad eiga fleiri bréf eigi peir ad geta meett eftirspurn & markadi.
Lengri liftimi pydir auki® vaxtaneemi sem eykur dhaettu vidskiptavaka
vi® ad eiga slik bréf. A sama tima hafa veltubaekur vidskiptavaka dreg-
ist saman i samraemi vi® efnahagsreikninga fjarmalafyrirtaekja. Ovissan
sem einkennt hefur islenskt efnahagslif hefur valdid vidskiptavokum
erfidleikum vid ver8lagningu innlendra skuldabréfa.

Sveiflur & skuldabréfamarkadi eiga sér yfirleitt edlilegar skyr-
ingar, t.d. pegar nyjar upplysingar liggja fyrir. Sumar verdsveiflur a
skuldabréfamarkadi verda taeplega skyrdar nema med pvi ad um
markadsbrest hafi verid ad raeeda. Heimilud steerd veltubdka vidskipta-
vaka er takmorkud. Ef soluprystingur verdur a skuldabréfamarkadi er
pad hlutverk vidskiptavaka ad meeta honum med kaupum & bréfum.
Fylli vidskiptavakar heimildir sinar purfa peir ad selja bréfin aftur at
a markad. Vid petta skapast hetta 4 spiralmyndun par sem avoxt-
unarkrafan skrdfast upp an synilegra hagreenna astedna par sem vid-
skiptavakar eiga vidskipti itrekad sin & milli med sému bréfin. Spirallinn
getur haldid afram pangad til ad einhver annar en vidskiptavaki er
tilbtinn ad koma inn & markad med kaupum eda framlagningu kaup-
tilboda. Liklegt er ad staerstu endafjarfestarnir bidi & hlidarlinunni par
til ad spirallinn hefur stodvast.

FJARMALAMARKADIR
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Il Fjarmalafyrirtaeki
Stadan einkennist enn af margvislegri évissu

2.1 Innlansstofnanir og ibudalanasjodur’

Utldnadhaetta er helsta dhaettan sem innlend fidrmalafyrirtaeki standa frammi fyrir & eignahlid og lausa-
fidrdhaetta 4 skuldahlid. Utldnadhaettan stafar fyrst og fremst af 6vissu um virdi Gtldna. Hagar gengur vid
endurskipulagningu Gtldna en buist var vid og fram ad pessu hefur endurskipulagningin ad mestu falist |
framlengingu lana. Utlan stéru vidskiptabankanna voru feerd yfir til peirra med verulegum afféllum. Bankarnir
hafa pvi haft svigrim til endurskipulagningar ttldna en lagaleg dvissa, p.m.t. hugsanleg breyting d 16gum um
stjérn fiskveida, takmarkar pad pé i einhverjum meeli. Lausafjdrahattan stafar helst af pvi ad bankarnir eru ad
verulegu leyti figrmagnadir med ébundnum innldnum. Slik innldn geta reynst ést6dug, m.a. innldn erlendra
adila. Aflétting gjaldeyrishafta verdur i mérgum skrefum og vid pad midad ad pau verdi vidradanleg vardandi
lausafjdrahrif. Til vidbotar mun Sedlabankinn ad venju sja til pess med lausafjdradgerdum sinum ad lausafjar-
stada fjdrmdlakerfisins samrymist pvi adhaldsstigi sem stefnt er ad med peningastefnunni hverju sinni.

[ rekstraruppgjérum bankanna eru margvislegir matslidir, s.s. tekjur af metinni virdishakkun utldnasafns-
ins, sem torvelda samanburd og stédumat. [ naestu uppgjérum dregur vaentanlega smdm saman ur mikilvaegi
matslida. Ardbeer rekstur af kjarnastarfsemi er pad sem mestu mali skiptir til lengdar litid. Sparisjédakerfid
hefur tekid miklum breytingum med faekkun sparisjéda dsamt minnkandi efnahag. Rekstur sparisjédakerfisins
er erfidur og pérf er & adgerdum til einféldunar & pvi. A sl. &ri purfti rikissiédur ad leggja Ibidaldnasjodi til
umtalsvert eigid fé. Ljost er ad rikissj6dur parf aftur ad leggja sjodnum til nytt eigid fé eda vikjandi lan eigi
langtimamarkmid um eiginfjdrhlutfall ad nast fyrir arslok. Vid pa endurskodun sem framundan er & starfsemi
Ibudalénasjéds og husnaedisldnakerfinu er mikilvaegt ad fella starfsemi sjédsins undir 16g um fjdrmélafyrirtaeki.
bad dregur ur dhattu fyrir hid opinbera ad nyju vidskiptabankarnir eru mun minni en forverar peirra og ad peir
eru ner eingbngu i innlendri starfsemi. Midad vid dvissu i umhverfinu er mikilvaegt ad lanastofnanir vidhaldi
g6ari eigin- og lausafjdrstédu & komandi misserum.

Fjarmalakerfi
Aframhaldandi uppstokkun fjarmalafyrirtekja

Heildareignir fjarmalakerfisins ndmu um 7.600 ma.kr. i lok desember Mynd 111

2010. Vidskiptabankar og sparisjodir, 6dru nafni innlansstofnanir, Eignir innlansstofnana, hlutfall af VLF'

eru steersti adilinn 7 fjarmalakerfinu. Eignir innlansstofnana ndmu um

2.800 ma.kr. eda teepri tvofaldri vergri landsframleidslu og leekkudu  16.000 e % 1.200
milli dra. Undanfarin misseri hefur sparisjodakerfid dregist mjog :jgzz e ;';050
saman. Vid prot Byrs sparisjods i april 2010 voru eignir faerdar frd o0l BN _ 750

sparisjodnum til Byrs hf. sem er vidskiptabanki. [ mars 2011 var SpKef ~ soo0 - B -\ - - - - - - - - - - - - - - - 600
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sparisjodur sameinadur Landsbankanum.? NG er svo komid ad heildar-
eignir starfandi sparisjoda nema einungis um 2% af heildareignum -
innlansstofnana. Eignir annarra lanafyrirteekja en vidskiptabanka og 0

sparisjoda namu um 1.100 ma.kr. Langstaerstur hluti peirra eru eignir

o

2008 2009 2010

mm  Eignir (v. &s)
- —— Eigniri % af VLF (h. as)
1. Kaflinn um fjarmalafyrirtaeki er tviskiptur. | kafla 2.1 er fjallad um stédu og rekstur starf-

andi innlansstofnana auk ibudalanasjéds. i kafla 2.2 er fari® yfir visbendingar um stédu 1. Innlansstofnanir, september 2008, desember 2009 og 2010.
lantakenda, p.e. fyrirtzkja og heimila. { kafla 2.1 er fjallad um samanlagda sts8u nema Modurtdos i
 P-€. Ty J g . . ] g Heimild: Sedlabanki islands.

annad komi fram. Pannig getur umfjéllun um samanlagda st6du stangast 4 vid stédu ein-
stakra fjarmalafyrirtaekja. Villur eda skekkjur geta verid i gognum sem Sedlabankinn fer
fra fijarmalafyrirtaekjum og Fjarmalaeftirlitinu. Gerdur er fyrirvari um framsetningu talna og
alyktanir vegna areidanleika adfenginna gagna sem og hugsanlegrar lagalegrar dvissu.

2. bann 7. mars 2011 var SpKef sparisjédur sameinadur Landsbankanum og ték bankinn yfir
eignir og skuldir sparisjodsins (samruni med yfirtoku). Uppgjorsdagur samrunans var 1.
jandar 2011.
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ibudalanasjods. P4 liggja umtalsverdar eignir hja vidskiptabdnkum i
slitamedferd eda 2.800 ma.kr. m.v. arslok 2010.3 Steerstur hluti eigna
beirra er af erlendum toga, utlan og markadsverdbréf, en jafnframt
eiga peir talsvert af innlanum hja starfandi vidskiptabonkum.

Tafla 11-1 Eignir fjarmalakerfisins'

Eignir, ma.kr. 31.12.2009 31.12.2070
Bankakerfi 3.909 3.891
p.a. vidskiptabankar 2573 2.644
p.a. sparisjodir 383 137
Ymis lanafyrirtaeki 1.194 1.129
b.a. Ibtidaldnasjédur 795 836
Lifeyrissjodir 1.849 1.992
Tryggingarfélog 129 136
Verdbréfa- og fjarfestingarsjodir 200 292
Lanasjodir rikisins 146 160
Heildareignir 7.427 7.600

1. Ekki tekid tillit til innbyrdis vidskipta. Erlendir adilar ekki medtaldir.
Heimild: Sedlabanki islands.

Vidskiptabankar?

i dag eru fimm vidskiptabankar med starfsemi & Islandi. prir peirra
steerstu bera hofud og herdar yfir onnur fijarmalafyrirtaeki en heildar-
eignir peirra nema rdmlega 90% af heildareignum allra vidskipta-
banka. Bankarnir starfa naer eingéngu innanlands og eru umtalsvert
minni en forverar peirra. betta skiptir mali fyrir fjarmalastédugleika
ad pvi leyti ad pvi minna sem umfang bankakerfisins er og pvi meira
sem pad starfar i innlendri mynt pvi audveldara er fyrir stjérnvold ad
veita peim annad hvort eiginfjar- eda lausafjaradstod ef pad er talid
naudsynlegt til ad draga ar fjarmaladstodugleika.

Rekstraruppgjor®

Ovissa um raunverulegt virdi utlana

Uppgjor vidskiptabankanna fyrir arid 2010 innihalda margvislega mats-
li8i. Helstu matslidir i uppgjorum bankanna ldta ad virdi utlana, t.d.
raunvirdi yfirtekins Gtlanasafns, mat & 16gmaeti gengistryggdra Gtlana
til fyrirteekja, notkun svonefndra FX-deltastudla vid virGisttreikning
hluta gengistryggdra Utlana o.fl.¢ Jafnframt eru matsadferdir bank-

3. Heildareignir ad teknu tilliti til skuldajéfnunar. Innlansstofnanir i slitamedferd med starfs-
leyfi FME eru Glitnir banki hf., Kaupping banki hf., Landsbanki islands hf. og Sparisj¢durinn
i Keflavik. FME hefur afturkallad starfsleyfi annarra innlansstofnana sem eru i slitamedferd.

4. Skv. yfirliti Fjdrmélaeftirlitsins voru fimm vidskiptabankar starfandi 4 islandi i mars 2011:
Arion banki hf., islandsbanki hf. og Landsbankinn hf., hér nefndir staerstu vidskiptabankar,
auk MP Banka hf. og Byrs hf. Umfjéllunin hér midast vid lok desember 2010 nema annad
komi fram. Vid vinnslu pessa kafla hafdi Byr hf. ekki birt arsreikning fyrir arid 2010. Kaflinn
tekur mid af pvi.

5. Umfjéllun um rekstraruppgjor byggist & samsteeduuppgjorum steerstu vidskiptabanka fyrir
arid 2010. i lok mai 2011 birstu staerstu vidskiptabankarnir 6endurskodud uppgjor fyrir 1.
arsfjordung 2011. Arsfjordungsuppgjorin breyta ekki nidurstédum umfjéllunarinnar.

6. Gjaldeyrisahaetta bankanna stafar af misveaegi gengisbundinna eigna og skulda. Bankarnir
skipta gjaldeyrismisvaegi i tvennt. Annars vegar 6jafnvaegi tengt gengisbundnum Gtlanum
par sem vidskiptamenn hafa tekjur i erlendum gjaldeyri og hins vegar 6jafnveegi par sem
vidskiptamenn hafa tekjur i islenskum krénum. [ uppgjérum leidrétta bankarnir fyrir hluta
gengishagnadar/taps vegna sidarnefnda 6jafnvaegisins med svonefndum FX-deltastudlum
par sem talid er ad raunvirdi slikra Gtlana breytist ekki i samrami vid gengisbreytingar.
FX-deltastudlarnir eru endurmetnir vid hvert uppgjor.



anna um margt mismunandi sem og uppbygging efnahagsreikninga
peirra, m.a. vegna uppgjora vid protabt gémlu bankanna. Ljést er ad
enn rikir veruleg 6vissa um raunverulegt virdi tlana bankanna og par
med um rekstrarnidurstédu, eigid fé og helstu kennitolur.

Vaxtamunur og innlausn affalla

Samanl6go reiknud ardsemi eigin fijar stéru vidskiptabankanna priggja
nam um 20% arid 2010. A timabilinu namu hreinar vaxtatekjur 79
ma.kr. og samanlagdur reiknadur vaxtamunur var 3,1%. Reiknadur
vaxtamunur hefur pvi aukist fra arinu 2009 en pa nam hann 2,4%.
Eignir bankanna eru ad mestu leyti fjarmagnadar med skuldum &
overdtryggdum voxtum, einkum innlanum. Leekkun innlansvaxta
& arinu 2010 leiddi til meiri vaxtamunar en ella. Undanfarin misseri
hefur hluti vaxtatekna stafad af innlausn affalla sem myndudust vid
kaup & yfirteknu dtlanasafni. Adferdir vid mat & kaupverdi Gtlana voru
nokkud mismunandi & milli bankanna. A3 sama skapi eru adferdir
bankanna vid innlausn affalla mismunandi og peir innleysa afféllin &
misléngum tima. Reiknadur vaxtamunur peirra er pvi mishar. A naest-
unni munu pessar tekjufaerslur fara hlutfallslega laekkandi og par med
reiknadur vaxtamunur. Bankarnir purfa pvi ad tryggja ad utlansvextir
endurskipulagdra Gtlana séu i samraemi vid fjarmégnunarkostnad
bannig ad ardsemi verdi vidunandi.

Umtalsverdar tekjur vegna uppfarslu yfirtekinna utlana

A &rinu 2010 ndmu poéknunartekjur vidskiptabankanna priggja um 18
ma.kr. og tekjur af fjarmalastarfsemi 23 ma.kr. Tap var af markads-
skuldabréfum en hagnadur af hlutabréfum. pratt fyrir styrkingu
krénunnar & arinu nam gengishagnadur um 18 ma.kr., einkum
vegna fjarmagnsuppbyggingar Landsbankans og notkunar svo-
nefndra FX-deltastudla. Liklegt er ad veegi poknana og tekna af fjar-
maélastarfsemi fari vaxandi eftir pvi sem efnahagsstarfsemi styrkist
og velta 4 fjarmalamérkudum eykst. A timabilinu voru umtalsverdar
tekjur af metinni virdishaekkun Gtlanasafnsins sem nyju bankarnir toku
yfir af peim gdémlu. Samanl6gd tekjufersla vidskiptabankanna vegna
metinnar virdishakkunar yfirtekinna Gtlana nam pannig 78 ma.kr. eda
taeplega 40% af hreinum rekstrartekjum.”

Rekstrarkostnadur og ny virdisryrnun

Sé litid fram hja tekjum af fijarmalastarfsemi og 68rum tekjum, m.a.
vegna uppfarslu yfirtekinna Gtlana, nam rekstrarkostnadur i hlutfalli
af reglulegum tekjum um 57%. Athygli vekur ad rekstrarkostnadur
bankanna er naer hinn sami prétt fyrir mismunandi sterd peirra. A
nastu misserum eru margvislegar alégur 4 bankana fyrirsédar, t.d.
heaekkun idgjalds til Tryggingarsjods innstaedueigenda og fijarfesta auk
bankaskatts. Pannig er liklegt ad rekstrarkostnadur aukist nema til
moétvaegis komi hagreeding. A timabilinu nam ny virdisryrnun Gtlana
um 61 ma.kr. Hluti hennar er til kominn vegna nidurferslu gengis-
bundinna utlana sem Haestiréttur hefur demt 6logleg. Virdisryrnun

7. Tekjur vegna metinnar vir8ishakkunar yfirtekinna Utlanasafna ad teknu tilliti til gjald-
faersina vegna breytinga 4 virdi eignatengdra skuldabréfa o.fl.

FJARMALAFYRIRTAKI

Mynd 11-2
Tekjur og gjold vidskiptabanka 2010"

Ma.kr.

Hreinar ' Rekstrar- | Virdis- ' Tekju- og " Hagnadur
rekstrar- gjold ryrnun banka-
tekjur skattur

1. Samstaedur staerstu vidskiptabanka.
Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka.

Mynd II-3
Hreinar rekstrartekjur vidskiptabanka 2010"
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1. Samstaedur staerstu vidskiptabanka. Metin virishaekkun yfirtekinna
utlana ad teknu tilliti til gjaldfeersina vegna breytinga & virdi eigna-
tengdra skuldabréfa o.fl.

Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka.
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Mynd II-4

Heildarutlan vidskiptabanka eftir tegundum lana’

2008 2009

mm  Overdtryggd lan
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mm  Gengisbundin lan

1. Vidskiptabankar, modurfélsg.
Heimild: Selabanki fslands.

2010

atlana i hlutfalli af hreinum vaxtatekjum nam 77 %. Mikil virdisryrnun
helst i hendur vid endurskipulagningu Gtlana og mikil vanskil vid-
skiptamanna.

Utlan

Steerstur hluti eigna vidskiptabankanna eru atlan. i lok ars 2010 nam
bokfeert virdi heildaratlana peirra um 1.700 ma.kr. Lan vidskipta-
bankanna til fyrirteekja ndmu um 56% af heildardtlanum, 25% voru
til heimila og um 5% til erlendra adila. Af fyrirtaekjalanum var teepur
helmingur til pjonustufyrirtaekja og um fjordungur til sjavardatvegs-
fyrirteekja. Helmingur Gtlana bankanna var gengisbundinn en sa hluti
hefur leekkad hratt sidustu misseri, m.a. i takt vid déma sem gengid
hafa um ologmaeti gengistryggdra lana. Talsverd dhaetta tengist pd
ennpd lanum i erlendri mynt og heetta er 4 ad geedum peirra muni eitt-
hvad hraka & neaestu misserum. Neegir par ad nefna 6vissu um l6gmaeeti
gengistryggdra lanasamninga vid fyrirteeki og hugsanlegar breytingar
& fiskveidistjornunarkerfinu sem geetu veikt sjavardtvegsfyrirteeki og
bar med ryrt verdgildi eigna vidskiptabankanna.®

Samsetning ahattugrunns utlana

Vid utreikning & eiginfjarhlutfalli meta vidskiptabankarnir Gtlanadheettu
samkvaemt stadaladferd reglna Fjarmalaeftirlitsins.® Utlanadhattan
samsvaradi um 1.800 ma.kr. dhattugrunni i arslok 2010 og par af er
aheetta steerstu vidskiptabankanna um 99%. Teeplega 40% af ahaettu-
grunni eru til komin vegna Gtlana til fyrirtaekja eda um 645 ma.kr. og
um 15% vegna utlana til einstaklinga og smaerri fyrirtaekja eda 268
ma.kr. Athygli vekur ad annar starsti lidur Gtlanadhaettu myndast
vegna Utlana i vanskilum eda 390 ma.kr. b4 er umtalsverd adhatta
tengd eignum til endursolu, p.m.t. dotturfélogum bankanna sem
halda utan um eignir vegna fjarhagslegrar endurskipulagningar, og
fullnustueignum, hér feerd undir lidinn annad.

Tafla 11-2 Utlanadhaetta, eiginfjarkrafa og dhaettugrunnur’

Ma.kr. Samtals eiginfjdrkrafa Samtals dhaettugrunnur
Hid opinbera, rikis- og fj.m.ft. 5 66
Fyrirtaeki 52 645
Einstakl. og smaerri fyrirtaeki 22 268
Fasteignavedlan 8 105
Vanskil 31 390
Annad 27 337
Samtals 145 1.811

1. Samstaedur vidskiptabankanna, arslok 2010.

Heimild: Fjarmalaeftirlitio.

Endurskipulagning atlana

Mikilveegur pattur i endurreisn vidskiptabankanna er endurskipu-
lagning & lanas6fnum peirra en hun hefur gengid hagar fyrir sig en
etlad var. Fyrir pvi eru fjolmargar astaedur, m.a. tof 4 stofnefnahags-

8. | Fjdrmalastsdugleika 2011/2 verdur fjallad um breytingar 4 fiskveidistjornunarkerfinu og
moguleg ahrif pess & fjarmalastddugleika.

9. Reglur Fjarmalaeftirlitsins um eiginfjarkrofur og ahaettugrunn fjarmalafyrirtaekja nr.
215/2007.



reikningum nyju bankanna, margvisleg dvissa um adgerdir yfirvalda
og logmeeti lanasamninga, 6stédugleiki i hagkerfinu og skortur &
pekkingu innan fjarmalafyrirteekja & endurskipulagningu skulda fyrir-
taekja eftir langt uppgangsskeid. Heettan til framtidar er si ad geeGum
Gtlana fari hrakandi en pad sem mestu mali skiptir er raunveruleg
greidslugeta vidskiptamanna asamt verdgildi trygginga. P4 mun
verdmaeti Utlana og afskriftarporf jafnframt radast af almennri efna-
hagspréun og rekstrarskilyrdum fyrirteekja. NG hefur stér hluti af
skuldum heimilanna verid endurskipulagdur en endurskipulagning
skulda fyrirteekja hefur gengid haegar fyrir sig. Skuldsetning heimila
og fyrirteekja er mjog mikil og getur haft neikvaed ahrif & hagvoxt
sem aftur er forsenda pess ad pau radi vid skuldsetninguna. Bankarnir
standa frammi fyrir peim akvoérdunum ad laga skuldastodu vidkom-
andi lantaka ad greidslugetu eda ad fullnusta tryggingar. Ahyggjuefni
er ef bankamir eiga erfitt med ad taka peer akvardanir. Ljost er ad
rekstur nokkurs hluta fyrirtaekja er dlifveenlegur. Skuldsett fyrirtaeki
sem ekki hafa gengid i gegnum fjarhagslega endurskipulagningu eru
hvorki likleg til ad radast i mikla fjarfestingu né hagraedingu i rekstri.
Askilegt er pvi ad hrada endurskipulagningu fyrirtaekja sem mest."°
Pott hagar gangi vid endurskipulagninguna en buist var vid hefur
lanum i skilum eftir endurskipulagningu fjolgad ur 14% af bokfeerdu
virdi lana rid 2009 i 26% m.v. lok mars 2011. A sama tima hafa van-
skil nanast stadid i stad." Nokkud mismunandi er p6 milli banka og
vidskiptamannaflokka hversu vel endurskipulagningin gengur. Hlutfall
endurskipulagdra lana i skilum hefur haekkad mest hja fyrirtaekjum
sem hafa lanastédu yfir 100 m.kr. og einstaklingum med st6du lana
undir 100 m.kr. Haegt hefur midad i endurskipulagningu fyrirteekja
par sem stada lana er undir 100 m.kr. Fer pad saman vid heaegari fram-
vindu & ,Beinu brautinni* svokolludu en &eetlanir voru uppi um."
Vantraust fyrirteekja til lanafyrirteekja og 6vissa um I6gmaeti samninga
um gengistryggd lan hefur haft letjandi ahrif & patttoku i ferlinu, pott
6vissan eetti ekki ad tefja ferlid par sem fyrirtaeki fyrirgera engum rétti
med pvi ad piggja pau Urredi sem standa til boda. Athygli vekur ad
endurskipulagning Utlana felst ad mestu i framlengingu lana. pad gaeti
verid dhyggjuefni par sem slik endurskipulagning gagnast pvi adeins til
lengdar ef framtidartekjur standa undir greidslubyrdinni. bannig hafa
um 68% peirra lana sem teljast endurskipulogd fengid lanalengingu.
Hlutfallid hefur p6 leekkad fra arinu 2009 er pad var 91%. Utlan stéru
vidskiptabankanna voru faerd yfir til peirra frd gomlu bonkunum med
verulegum afféllum par sem utldanadheetta var talin mikil. Bankarnir
hafa pvi téluvert svigram vid endurskipulagningu atléna.

10. Nanar er fiallad um st6du fyrirteekja og heimila i kafla 2.2.

11. Med vanskilum hér er att vid 6ll lan i 90 daga vanskilum eda ad greidslur eru taldar
oliklegar. Ef eitt lan vidskiptamanns er komid i 90 daga vanskil eru 6ll lan vikomandi
flokkud sem vanskilalan. bannig eru vanskilin harri en ef einungis pau lan sem sannanlega
eru komin i vanskil veeru tekin med.

12. ,Beina brautin" svonefnda er samkomulag sem undirritad var um midjan desember sl.
vardandi samremdar adgerdir vid drvinnslu skuldamala litilla og medalstorra fyrirtaekja.
Upplysingar um ad haegar gangi med endurskipulagningu utlana en deetlad var komu
m.a. fram & radstefnu um framvindu , Beinu brautarinnar” sem haldin var 22. mars sl. af
Vidskiptaradi Islands, Samtékum atvinnulifsins, Samtékum fjarmalafyrirtaekja, efnahags-
og vidskiptardduneytinu og fiarmalaraduneytinu.

FJARMALAFYRIRTAKI

Mynd II-5
Hlutfall heildaratlana i skilum og vanskilum’
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1. Samstaedur priggja sterstu vidskiptabanka. Bokfaert virdi.
Heimild: Fjarmalaeftirlitid.

Mynd II-6
Endurskipuldgd lan - hlutfall lanaframlenginga’
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1. Samstaedur priggja staerstu vidskiptabanka. Bokfaert virdi.
Heimild: Fjarmélaeftirlitid.
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Stada afskriftarreiknings

Afskriftarreikningur Gtlana hja vidskiptabonkunum i hlutfalli af Gtlanum
pbeirra nam teeplega 9% i arslok 2010." Afskriftir hafa aukist jafnt og
bétt en mikil vanskil eiga steerstan patt i harri stodu afskriftarreiknings.
Arin 1995-2004, fyrir utrds gomlu bankanna, var hlutfall afskriftar-
reiknings af Gtlanum ad jafnadi um 3%. Stada afskriftarreiknings
atlana til einstaklinga heekkadi um 11% milli aranna 2009 og 2010
og um 8% vegna lana fyrirteekja. Liklegt er ad afskriftir fyrirteekja-
Utlana muni aukast mikid 4 naestu misserum i takt vid fjarhagslega
endurskipulagningu peirra. Stada afskriftarreiknings utlana vidskipta-
bankanna er misjofn, sumir vidskiptabankanna hafa afskrifad meira en
adrir sem bendir til pess ad bankarnir séu mislangt & veg komnir med
endurskipulagningu dtlana.

Tafla I1-3 Stada afskriftarreiknings atlana’

% af utldnum 2009 2010
Lén til einstaklinga 3,9 4,7
Lan til fyrirtaekja 8,6 11,6
Onnur atlan 1,0 43
Hlutfall af heildarGtianum 6,5 8.8

1. Samstaedur vidskiptabankanna, arslok 2009 og 2010 (an Byrs hf.).

Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka.

Vedhlutféll fasteignalana

Vedhlutfoll fasteignavedlana i rslok 2010 voru i 27 % tilvika yfir 90%
af markadsverdi fasteigna. Vida erlendis hafa stjornvold sett reglur
um hamork fyrir vedhlutfall nyrra Gtlana, svo sem i Noregi (90%) og
Svipj6d (85%). Engar slikar reglur eru vid lydi hérlendis en pannig
reglur myndu badi veita lanveitendum og lantakendum skynsamt
adhald og koma i veg fyrir 6parfa aheettusaekni. Velta 4 fasteigna-
markadi hefur heldur aukist undanfarna manudi en nyverid hof einn
vidskiptabankanna ad bj6da hagstadari lan en Ibudalanasjodur.

Tafla I1-4 Vedhlutfoll fasteignavedlana’

% 30.06.2010 31.12.2010
Veodhlutfall 0-50 32 31
Vedhlutfall 50-70 19 19
Veodhlutfall 70-90 22 20
Vedhlutfall 90-100 8 8
Vedhlutfall yfir 100 16 19
Vedhlutfall 6pekkt 3 3
Samtals 100 100

1. Samstaedur vidskiptabankanna. Hlutfall utlana af markadsvirdi fasteigna.
Heimild: Fjarmalaeftirlitid.

13. Stada afskriftarreiknings Utldna staerstu vidskiptabankanna endurspeglar einungis virdis-

ryrnun Gtldna eftir stofnun peirra. Reynist verdmat Gtlana harra en gert var rad fyrir i
stofnefnahag nyju vidskiptabankanna leidir pad til haekkunar & bokfeerdu virdi utlana og
samsvarandi tekjufaerslu i rekstrarreikningi. Afskriftarreikningur atlana og virdisryrnun
breytast ekki.



Dregid hefur ur storum ahaettuskuldbindingum

Fjarmélaeftirlitid hefur eftirlit med stérum &heettuskuldbindingum.
Samkvaemt upplysingum fra Fjarmalaeftirlitinu namu samanlagdar
fijarhadir storra aheettuskuldbindinga hja samstedum vidskipta-
bankanna 181 ma.kr. i arslok 2010 eda um 40% af eiginfjargrunni
peirra." Heildarfjoldi storra dhaettuskuldbindinga sem ndmu 10% eda
meiru af eiginfjargrunni var 17. P4 voru prjar einstakar aheaettuskuld-
bindingar sem ndmu meiru en 25% hamarki reglnanna. bad er merki
um jakveeda proun ad fjarhaedir dheettuskuldbindinga hafa laekkad
sem og fioldi peirra. Mikilvaegt er ad fyrirbyggja ad fyrirgreidsla vid
einstaka vidskiptamenn asamt adilum peim tengdum myndi stérar
aheettuskuldbindingar i bokum fleiri en eins banka pvi ad slikt geeti
6gnad fjarmalastédugleika.

Tafla I1-5 Stérar ahaettuskuldbindingar’

Ma.kr. 31.12.2009 30.06.2070 31.12.2070
Ahettuskuldbinding netté 318 275 181
Logbundid eigid fé 368 404 456
% af logbundnu eigin fé 87 68 40
Fjoldi umfram 10% 25 19 17
Fjoldi umfram 25% 4 3 3

1. Samstaedur vidskiptabankanna.

Heimild: Fjarmalaeftirlitid.

Misveegi eigna og skulda

Yfirfeersla eignaflokka ur gomlu bonkunum yfir til nyju bankanna,
an yfirfaerslu samsvarandi skulda, olli umtalsverdu gjaldeyrismisveegi
auk vaxta- og verdtryggingarmisvaegis. Domar og lagasetning um
ologmati gengistryggdra lana hafa dregid ur gjaldeyrismisveegi en
einnig hafa fjarmalastofnanir unnid sjalfar ad endurskipulagningu
lanasafna og minnkad pannig misvaegid. b4 hefur Sedlabankinn gert
gjaldmidlaskiptasamning vid einn vidskiptabankanna og auk pess
keypt gjaldeyri. Verdtryggingarmisvaegi hefur aukist umtalsvert i takt
vid laekkun gjaldeyrismisvaegis. Aukist ver8bolga hefur pad jakvaed
ahrif & rekstur bankanna.

Adgerdir Sedlabankans til ad draga ur gjaldeyrismisveegi

Nyjar reglur um gjaldeyrisjéfnud lanastofnana téku gildi i jandar 2011.
Markmid med reglunum er sem fyrr a0 takmarka gjaldeyrisahaettu
med pvi ad koma i veg fyrir ad gjaldeyrisjofnudur fari fram ar til-
teknum morkum. Medal helstu breytinga & reglunum fra fyrri reglum
er ad leyfileg opin gjaldeyrisstada i hlutfalli af eigin fé i einstokum
gjaldmidlum laekkar Gr 20% i 15% og leyfilegur heildargjaldeyrisjofn-
udur leekkar ir 30% i 15%. ba er dkvaedi i reglunum til bradabirgda
bess efnis ad vegna peirra sérstoku adsteedna sem skopudust i kjolfar

14. Storar ahattuskuldbindingar eru skuldbindingar (lanveitingar, verdbréfaeign, eignarhlutir,
veittar 4byrgdir o.fl.) vegna einstakra vidskiptamanna eda fjarhagslega tengdra adila sem
nema 10% eda meiru af eiginfjargrunni fijarmalafyrirtaekis. Samkveemt [6gum nr. 161/2002
um fjarmalafyrirteeki ma ahaetta vegna eins eda fleiri innbyrdis tengdra vidskiptamanna
ekki fara fram ur 25% af eiginfjargrunni og samtala fyrir stérar dheettur ma ekki fara yfir
800% af eiginfjargrunni.
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falls islenska bankakerfisins geti Sedlabankinn veitt timabundna
heimild til pess ad hafa sérstakan jakveedan eda neikvadan gjaldeyris-
jofnud. Allt fra hruni bankakerfisins hafa fijarmalafyrirtaeki unnid ad
leekkun misvaegis eigna og skulda i erlendum gjaldmidlum. Misvaegid
eykur dhaettu i rekstri fijarmalafyrirtaekja og kallar 4 eiginfjarbindingu.
Markadur fyrir dhaettuvarnir er varla til stadar hérlendis auk pess sem
gjaldeyrishoft setja fijarmalafyrirtaekjum skordur um adgang ad slikum
vidskiptum erlendis. Pau hafa pvi takmorkud drraedi til ad leidrétta
stoduna medan litid traust er & islenskum fjarmalamarkadi og ahaettu-
faelni mikil. Sedlabankinn hefur leitad leida til ad draga Gr framan-
greindum vanda med pad ad markmidi ad koma fjarmalakerfinu i
betra jafnveegi & nyjan leik og studla pannig ad fiarmalastodugleika.
i pessu skyni baud Sedlabankinn fijarmalafyrirtakjum til vidreedna
um samninga med pad ad markmidi ad gjaldeyrismisveegi vegna
hreinnar eignar i erlendum gjaldmidlum sem skila tekjum i erlendri
mynt verdi ekki meira en sem nemur 15% af eigin fé peirra. Undir
lok ars 2010 gerdi Sedlabankinn gjaldmidlaskiptasamning vid einn
vidskiptabankanna auk kaupa & gjaldeyri sem minnkadi gjaldeyrismis-
veegid. Framangreindar adgerdir studla ad auknum stédugleika fjar-
malakerfisins og auka gjaldeyrisforda Sedlabankans, p.e. pann hluta
hans sem er ekki fenginn ad lani erlendis fra.

Rammagrein 11-1

Reglur Sedlabanka islands
um gjaldeyrisjo6fnud og
lausafjarhlutfall

Reglur um gjaldeyrisj6fnud

Ndgildandi gjaldeyrisjafnadarreglur (nr. 950/2010) téku gildi 1.
jantar 2011. Fyrstu skyrsluskil samkveemt nyjum reglum voru i
febriar 2011 en pa var skyrslum skilad vegna jantar. Markmi® med
reglunum er sem fyrr ad takmarka gengisaheettu med pvi ad koma
i veg fyrir ad gjaldeyrisjofnudur fari fram ar tilteknum morkum.
Medal helstu breytinga fra fyrri reglum ma nefna ad leyfileg opin
gjaldeyrisstada i hlutfalli af eigin fé i einstokum erlendum gjald-
midlum laekkar tr 20% i 15% og leyfilegur heildargjaldeyrisjofnudur
leekkar ir 30% i 15%. Skyrslugjof vegna gjaldeyrisjafnadar er enn-
fremur itarlegri en 48ur par sem skuldir og eignir i erlendum gjald-
midlum eru flokkadar eftir atldnum, skuldabréfum, hlutabréfum,
hlutdeildarskirteinum verdbréfasjéda, innlanum, avoxtunarsamn-
ingum, skuldum vid Sedlabanka o.fl. P4 er dkveedi til bradabirgda
bess efnis ad vegna peirra adstedna sem skopudust i kjolfar falls
islenska bankakerfisins geti bankinn veitt timabundna heimild til
bess ad hafa sérstakan jakvaedan eda neikveedan gjaldeyrisjofnud.
Fjarmalafyrirtaeki skulu leggja til grundvallar umsékn sinni timasetta
deetlun um hvernig pau hyggjast na gjaldeyrisjofnudi sem uppfyllir
reglurnar. Undanpagur vegna pessa verda ekki veittar til lengri tima
en 1. jantar 2013. | mai 2011 voru skilaskyldir adilar alls 23 og par
af voru 18 peirra med undanpégu, par & medal allir storu vidskipta-
bankarnir.

Reglur um lausafjarhlutfall

Nugildandi lausafjarreglur (nr. 317/2006) eru fra arinu 2006.
Markmid reglnanna er ad tryggja ad lanastofnanir eigi avallt naegt
laust fé til a8 meeta fyrirsjaanlegum og hugsanlegum greidsluskuld-
bindingum 4 tilteknu timabili. Lanastofnunum er skylt ad senda
Sedlabankanum manadarlega sérstaka skyrslu um upplysingar sem
liggja til grundvallar Gtreikningi & lausafjarhlutfallinu. Kréfur og
skuldbindingar sem falla undir dtreikninginn eru flokkadar eftir edli,
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binditima og ahattu. P4 er tilgreint hversu hatt hlutfall i hverjum
flokki er tekid med i Gtreikninginn. Lausafjarhlutfallid er reiknad ut
fyrir fjogur timabil, p.e. til eins manadar, frd einum til priggja man-
ada, fra premur til sex manada og fra sex til tolf manada. Hlutfall
krafna og skuldbindinga sem falla i gjalddaga eda breyta ma i laust
fé innan eins manadar og innan priggja manada skal ekki vera laegra
en 1 eda 100%. Takist lanastofnun ekki ad uppfylla petta skilyrdi
kveda reglurnar & um vidurlg i formi dagsekta & peer fiarhaedir sem
& vantar. Lanastofnanir skulu gera grein fyrir lausafjarhlutféllum fyrir
onnur timabil pott ekki séu gerdar krofur til sérstaks hlutfalls i peim
efnum. [ mai 2011 voru skilaskyldir adilar alls 24.

A nastunni stendur til ad endurskoda lausafjarreglur Sedla-
bankans. Einsynt pykir ad mida nyjar lausafjarreglur vid lausafjar-
viomid skv. Basel Ill, p.e. lausafjarpekju (e. Liquidity Coverage
Ratio/LCR) og fjarmdégnunarpekju (e. Net Stable Funding Ratio/
NSFR). Fyrrnefnda hlutfallid meelir i grunninn laust fé til skemmri
tima (30 dagar) en pad sidara meelir fjarmognunaréryggi. Viémidin
eru alpjodleg en reglurnar bjéda upp & sveigjanleika i hverju landi.

Gjaldeyrismisvagi hefur minnkad

i &rslok 2010 nam gjaldeyrismisvaegi staerstu vidskiptabankanna um
66% af eiginfjargrunni og hafdi pa minnkad umtalsvert fra fyrra ari. |
arsreikningum steerstu vidskiptabanka er ad finna leidréttingar & gjald-
eyrismisvaegi { bokum peirra med tilliti til neemni breytinga 4 bokfaerdu
vir@i eigna gagnvart breytingum & gengi krénunnar.”> Leidrétt gjald-
eyrismisvaegi staerstu vidskiptabanka nam um 13% af eiginfjargrunni i
arslok 2010. Ljost er ad gjaldeyrismisveegi mun minnka ef hluti Utlana
til fyrirtaekja i erlendri mynt verdur talinn élégmeetur. Slik Gtlan yrdu
ba krénulan og par med myndi gjaldeyrisjéfnudur breytast verulega.

Tafla 11-6 Misvaegi eigna og skulda i erlendum gjaldmidlum’

31.12.2009 30.06.2010 31.12.2070
Bokfaert gjaldeyrismisvaegi 143% 115% 66%
Leidrétt gjaldeyrismisveegi 25% 12% 13%

1. Misvaegi i hlutfalli af eiginfjargrunni. Heildartolur priggja steerstu vidskiptabankanna.
Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka.

Umtalsvert verdtryggingarmisveegi

Samkvaemt upplysingum fra Fjarmalaeftirlitinu nam verdtryggingar-
misveegi vidskiptabankanna um 166 ma.kr. i arslok 2010. Misvaegid
hefur aukist mikid, m.a. i kjélfar umbreytingar gengisbundinna Gtlana
i verdtryggd lan. Til ad minnka misveegid purfa bankarnir ad auka
verdtryggd innlan og gefa Ut verdtryggd skuldabréf pegar taekifaeri
gefast. Umtalsverd fastvaxtadheetta er til stadar i lanabok bankanna.
Fastvaxtadheettan stafar af misveegi i liftima eigna- og skuldaflokka

15. [ uppgjérum leidrétta bankarnir fyrir hluta gengishagnadar/taps vegna gengisbundinna
Utldna par sem vidskiptamenn hafa tekjur i islenskum kronum (FX-deltastudlar) par sem
talid er ad raunvirdi slikra utlana breytist ekki i samreemi vid gengisbreytingar. Eftir pvi sem
ovissa um greidslugetu vidskiptamanna og l6gmaeti lanasamninga i erlendri mynt er eytt
minnkar porf fyrir slika leidréttingu. Fjarmalaeftirlitid hefur heimilad notkun FX-deltastudla
vid Utreikning dheettugrunns vegna gengisahaettu.
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Mynd 1I-7
Fjarmégnun vidskiptabanka 2009-2010"

Desember 2009

Jani 2010 Desember 2010

B Innlan
mm  Onnur lantaka
== Eigio fé

1. Vidskiptabankar, modurfélog.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 11-8
Eigendur innldna 2010’

Erlendir Adrir 1%
adilar 12%

Rikissjodur,
sveitarfélog og
stofnanir 2%

Heimili 35%
Fjarmala-

fyrirtaeki 24%

Eignarhalds-
félog 7% Fyrirtaeki 19%

1. Vidskiptabankar, modurfélog.
Heimild: Sedlabanki islands.

og er mest vegna mismunar verdtryggdra lida en einnig er talsverd
fastvaxtadheetta tengd gengisbundnum eignum og skuldum. Midad
vid stodu lanabokar vidskiptabankanna um sidastlidin dramét hefdi
mogulegt tap getad numid um 17 ma.kr. vid 1% hakkun markads-
vaxta. Fastvaxtadheetta pannig maeld i hlutfalli af eiginfjargrunni nam
3,8%. Fastvaxtadhaetta bankanna var pvi umtalsverd um sl. aramot.

Tafla I1-7 Fastvaxtadhatta’

Ma.kr. Overdtryggdir lidir  Verdtryggdir lidir  Gengisbundnir lidir Samtals
1% vaxtahakkun -0,6 -15,4 -1,3 -17.3

1. Samstadur vidskiptabankanna. Arslok 2010.
Heimild: Fjarmélaeftirlitid.

Fjarmdgnun

Staerstur hluti innlana 6bundinn

Langsteerstur hluti fjarmégnunar vidskiptabankanna eru innlan. Vaegi
innlana af heildarfjsArmognun hefur pé heldur farid minnkandi og er
nt um 2/3 hlutar fjarmégnunar. Laekkun innlana bendir til pess ad vid-
skiptamenn hafi greitt nidur skuldir og er visbending um ad innlan séu
tekin ad feerast i adra eignaflokka, s.s. markadsverdbréf og fasteignir.
Lausafjaraheetta bankanna tengist ad mestu hugsanlegum Uttektum
innldna. Rimlega 80% af innstedum hja bonkunum eru ébundin og
bvi purfa peir ad gera rad fyrir ad geta stadid skil & storum hluta inn-
stedna & hverjum tima. Pess vegna er mikilvaegt ad bankarnir auki
veegi bundinna innldna. Veenta ma ad hluti innlana flytjist til ef vextir
haldast lagir, fjarfestingarkostum fjélgar og &haettufeelni minnkar.
Einnig ma telja liklegt ad hugsanleg breyting a yfirlysingum rikisstjorna
um ad innlan & islandi séu ad fullu tryggd muni hafa ahrif 4 val fjar-
festa & avoxtunarleium. Erlendir adilar eiga um 12% innstaedna |
vidskiptabonkunum og gémlu vidskiptabankarnir um 7%. Bankarnir
burfa ad vera vidbunir peim moéguleika ad hluti framangreindra inn-
steedna verdi faerdur Ur landi med tilheyrandi ahrifum 4 lausafjarstodu
banka og fleedi 4 gjaldeyrismarkadi.

i uppfeerdri datlun Sedlabankans um losun gjaldeyrishafta var
fjallad um lausafjarstodu steerstu vidskiptabanka.'® bar var m.a. metid
dlag 4 lausafjarstodu bankanna vegna fulls afnams gjaldeyrishafta
i einu lagi og an fyrirvara. Ljost er ad bankarnir pola umtalsverdar
Uttektir innldna vegna mikilla tryggra lausafjareigna, pott ekki sé
6haett ad losa um 6ll héft."” [ lok mars sl. ndmu tryggar lausafjareignir
steerstu vidskiptabanka um 580 ma.kr. eda 39% af heildarinnlanum
peirra. Um 40% tryggra lausafjareigna eru i islenskum rikisskulda-
bréfum og um pridjungur i erlendum gjaldmidlum.

16. Aatlun um losun gjaldeyrishafta, vidauki Il. Skyrsla Sedlabanka islands til efnahags- og

vidskiptaradherra 25. mars 2011.

17. Tryggar lausafjareignir hér eru sjodur, innlan fiarmalafyrirteekja hja 68rum, verdbréf sem
nota ma i vedlanavidskiptum vid Sedlabankann o.fl., sbr. skilgreiningu & tryggum lausafjar-
eignum i lausafjarkréfum FME.



Tafla 11-8 Innstaedur hja vidskiptabonkunum'

31.72.2009 30.06.2010 31.12.2010 Hlutfall af

Innstaedur, ma.kr. innstadum
Innlendir adilar 1.485 1.534 1.450 88%
p.a. i islenskum krénum 1.228 1.330 1.257 87%
p.a. i erlendum gjaldmidlum 257 205 193 13%
Erlendir adilar 261 299 205 12%
p.a. i islenskum krénum 200 240 193 94%
p.a. i erlendum gjaldmidlum 61 59 13 6%
Innsteedur samtals 1.746 1.833 1.655 100%

1. M6durfélog vidskiptabanka. Innstaedur Byrs hf. vidskiptabanka medtaldar fra og med jani 2010.
Heimild: SeGlabanki islands.

Auka parf vagi markadsfjarmoégnunar

Onnur lantaka bankanna er enn fremur litil, ef undan er skilid skulda-
bréf i erlendum gjaldmidlum sem NBI (n(i Landsbankinn hf.) gaf Gt til
Landsbanka islands hf. i tengslum vid uppgjér 4 endurgjaldi & mismuni
yfirtekinna eigna og skulda. Ljost er ad bankarnir purfa ad auka veegi
markadsfjarmégnunar pegar adsteedur og kjor verda med vidunandi
heetti. Erfitt er ad timasetja slikt en pad meetti fyrst gera med utgafu
vixla eda skuldabréfa & innlendum markadi, einkum sértryggdra, en
sidar med erlendri fijarmégnun. Til ad audvelda innlenda markads-
fjarmognun parf ad ljuka endurskipulagningu Utlana bankanna og
takmarka eda fella ar gildi yfirlysingar rikisstjiorna um ad innlan &
islandi séu ad fullu tryggd, pegar skilyrdi skapast til pess. Liklegt er ad
erlend fjarmdgnun verdi fyrst faanleg hja fjélpjodlegum bonkum eda
stofnunum og sidar & markadi i kjolfar lansheefismats. | pvi sambandi
er gert rad fyrir ad erlend fjarmégnun rikissjods purfi ad rydja brautina
og gefa vidmid um kjor.

Lausafjarstada skv. reglum Sedlabankans og kréfum FME
Sedlabankinn setur reglur um laust fé lanastofnana. Samkveemt regl-
unum eru lausar eignir og skuldbindingar flokkadar eftir timabilum og
gefid vaegi eftir dheettu. Eignir og skuldir eru flokkadar & fjogur timabil;
laust fé innan eins manadar, innan eins til priggja manada, innan priggja
til sex manada og innan sex til toIf manada. Lanastofnanir skulu sam-
kvaeemt reglunum hafa lausar eignir umfram skuldbindingar & fyrstu
tveimur timabilunum. [ reglunum er folgid visst dlagsprof par sem
fradrag er & ymsum eignalidum en gert rad fyrir ad greida purfi allar
skuldbindingar 4 gjalddaga og hluta annarra skuldbindinga svo sem
innlana med engum eda stuttum fyrirvara. Auk reglna Sedlabankans
hefur Fjarmalaeftirlitid krafist pess ad steerstu vidskiptabankar eigi
lausar eignir sem nema ad lagmarki 20% allra innsteedna og laust fé
(reidufé og innlan) sem nemur ad lagmarki 5% af 6bundnum inn-
steedum. Vidskiptabankarnir uppfylla lausafjarreglur Sedlabankans og
krofur Fjarmalaeftirlitsins um Gtgreidsluhlutfoll innlana.

Undirbuningur ad innleidingu Basel lll-lausafjarregina

Undanfarid hefur Basel-nefndin um bankaeftirlit unnid ad tillogum
um alpjédlegar lausafjarreglur. Gert er rad fyrir tveimur lagmarkshlut-
follum, p.e. lausafjarpekju (e. Liquidity Coverage Ratio / LCR) og fjar-
mognunarpekju (e. Net Stable Funding Ratio / NSFR). Sedlabankinn
og Fjarmalaeftiritid hafa hafid undirblining ad innleidingu Basel IlI-
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Mynd 11-9
Innlan vidskiptabanka f hlutfalli af atlanum
2009-2010"

%

Desember 2009 ' Jani2010 ' Desember 2010

1. Vidskiptabankar, modurfélog.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 11-10

Lausafjarstada vidskiptabanka, 0-3 man.’
Skv. reglum Sedlabanka islands

1. Lausar eignir i hlutfalli af skuldbindingum. Staerstu vidskiptabankar,
modurfélog.
Heimild: Sedlabanki [slands.

Mynd 11-11

Tryggar lausafjareignir i hlutfalli af innlanum’
Skv. lausafjarkrofum FME

%

Desember ' Jantar Febriar ' Mars
2010 2011

1. Staerstu vidskiptabankar, modurfélsg.
Heimild: Fjarmalaeftirlitio.
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Mynd 11-12
Eiginfjarhlutfoll vidskiptabanka 2009-2010"

O Desember 2009 * Jani 2010

Desember 2010
— Eiginfjarhlutfall
— Eiginfjarhlutfall A (T1)

Lagmark skv. FME, heildareiginfjarhlutfall
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1. Samstaedur staerstu vidskiptabanka.
Heimildir: Arsreikningar vidskiptabankanna.
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lausafjarreglna. Nyjar lausafjarreglur myndu leysa af holmi nagildandi
lausafjarreglur Sedlabankans.

Eigid fé og eiginfjarhlutfoll

Ndverandi efnahagsumhverfi og dvissa um virdi Gtlana bankanna kalla
& sterka eiginfjarstodu. Eiginfjargrunnur samsteedna steerstu vidskipta-
banka nam 452 ma.kr. i &rslok 2010, par af namu vikjandi 1an um 47
ma.kr. Uppistada eiginfjargrunnsins er pvi hlutafé og uppsafnadur
rekstrarhagnadur. Eiginfjarhlutfall vidskiptabankanna, reiknad sam-
kvaemt eiginfjarakvaeedum laga um fjarmalafyrirtaeki, nam um 21% i
lok arsins og hakkadi um ramlega 5 prosentur fra fyrra ari. Staerstu
vidskiptabankarnir uppfylla nt allir krofur Fjarmalaeftirlitsins um 16%
lagmark eiginfjarhlutfalls og rimlega pad. A arinu 2010 mat MP Banki
innri eiginfjarporf i samstarfi vid FME." [ april 2011 nadi MP Banki ad
styrkja eiginfjarstoduna med adkomu nyrra hluthafa. Eiginfijarhlutfall
bankans eftir innborgun nys hlutafjar var um 24%. Undanfarid hefur
Byr hf. purft ad afskrifa umtalsverdar fjarhaedir og leitast nd vid ad
styrkja eiginfjarstoduna.’ Sterk eiginfjarstada hvers banka fyrir sig er
mikilveeg en hun tekur ekki tillit til smitahrifa milli fyrirtaekja sem geta
valdid kerfislegri aheettu. pa rikir enn nokkur dvissa um raunverulegt
virdi Utlana bankanna og par med um eigid fé.

Rekstrarahatta

Med innleidingu Basel Il-regluverksins var gerd eiginfjarkrafa vegna
rekstrarahzaettu. | eiginfjarreglum Fjarmalaeftitlitsins er rekstrardhzetta
skilgreind sem ,Hetta 4 tapi sem stafar af O6fullnaegjandi innri
ferlum, folki og kerfum, eda af ytri atburdum p.m.t. l6gfraedileg
dhatta... ”.?° Erfitt er ad meaela rekstrarahaettu, a.m.k. i samanburdi
vi0 Utldna- og markadsahattu. Allir vidskiptabankarnir nota svokall-
ada grundvallaradferd (e. Basic Indicator Approach) vid Utreikning &
rekstrardhaettu en par er lagt mat & dheettuna ut fra rekstrartekjum.
i arslok 2010 var rekstrardhaetta sterstu vidskiptabankanna pannig
metin & rimlega 200 ma.kr. og eiginfiarkrafa & 16 ma.kr. Melikvardi
grundvallaradferdarinnar er einfaldur og gefur e.t.v. ekki glogga mynd
af raunverulegri aheettustédu. Skyrt demi um umtalsvert rekstrara-
heettutap hérlendis er pad tap sem falli® hefur & bankana i kjolfar
déma Heestaréttar um 6l6gmaeti gengistryggdra lanasamninga. Annad
demi um mogulega rekstrardhaettu er ad finna i fjdlpaettri kvértun
til Eftirlitsstofnunar EFTA (e. ESA) um innleidingu og framkveemd
Evréputilskipunar neytendalaga nr. 93/13/EEC.

Sparisjédir?'

Undanfarin misseri hefur sparisjodum faekkad og efnahagur peirra
dregist verulega saman. Heildareignir sparisjoda namu um 61 ma.kr.
i arslok 2010 og hoféu lekkad um ramlega 90% fra arslokum 2008.

18. ICAAP og SREP skv. Basel II: Stod 2.
19. Vid vinnslu pessa kafla hafdi Byr hf. ekki birt arsreikning fyrir arid 2010.
20. Reglur um eiginfjarkrofur og dhaettugrunn fjiarmalafyrirtaekja nr. 215/2007.

21. Med sparisjodum er hér att vid starfandi sparisjodi i arslok 2010 ad undanskildum SpKef
sparisjodi sem sameinadur var Landsbankanum i mars 2011. Fjallad er um samanlagda
stodu nema annad komi fram. Pannig getur umfjéllun um samanlagda stédu stangast &
vid stodu einstakra sparisjoda.



Munar par mestu um fall SPRON, formbreytingu Byrs sparisjods i vid-
skiptabanka og samruna Sparisj6ds Myrasyslu og SpKef sparisjods vid
Arion banka og Landsbankann.

Endurskipulagning sparisj6da

A sidasta ari tokst ad klara vinnu vid endurskipulagningu skulda peirra
sparisjoda sem uppfylitu ekki skilyrdi Fjarmalaeftirlitsins um lagmark
eigin fjar i kjolfar bankahrunsins.?? Bankasysla rikisins fer med eignar-
hluti rikisins 1 sparisjodunum. Stefnumaérkun um traustan rekstrarlegan
grunn sparisjoda til framtidar er i vinnslu af halfu Bankasyslunnar sem
skodar ymsa hagraedingarkosti fyrir kerfid i heild sinni i samradi vid
haghafa.

Oreglulegir idir einkenndu rekstraruppgjér

Samanlagdur hagnadur sparisjodanna 4arid 2010 var 1,4 ma.kr.
Tekjur vegna eftirgjafar kréfuhafa og mikil virGisryrnun vegna endur-
skipulagningar Gtlana einkenndu uppgjor sparisjédanna. Samanlagdar
tekjufeerslur vegna eftirgjafar krofuhafa ndmu um 5,5 ma.kr. & arinu
og virdisryrnun Gtlana nam 4,1 ma.kr. Steersti reglulegi tekjulidur
sparisjodanna er hreinar vaxtatekjur. beer ndmu teeplega 2 ma.kr. arid
2010 og vaxtamunur var um 3%. Jafnframt ndmu hreinar péknunar-
tekjur ramlega 400 m.kr. P4 ndmu rekstrargjold sparisjodanna um 2
ma.kr. & sl. ari. Hagnadur af reglulegum rekstri sparisjodanna fyrir
skatta og virdisryrnun nam rimlega 600 m.kr. 4rid 2010.2 Ardsemi
sparisjodanna af reglulegum rekstri er pvi litil og kostnadarhlutfall hatt.

Helmingur atlana til heimila

i arslok 2010 namu utlan sparisjéda til vidskiptamanna og lanastofn-
ana um 53 ma.kr. eda 87% af heildareignum peirra. Rimur helmingur
Utlana til vidskiptamanna er til heimila og um 42% til fyrirteekja. Af
fyrirteekjadtlanunum var teepur pridjungur til pjonustufyrirteekja og
annar pridjungur til sjavaratvegsfyrirteekja. Steerstur hluti Gtlana er
verdtryggdur eda um helmingur en um pridjungur er gengisbundinn.
Eins og 40ur hefur komid fram gengu margir sparisjédir i gegnum fjar-
hagslega endurskipulagningu & sl. ari og afskrifudu umtalsverdar fjar-
hadir. b4 hafa adgerdir fyrir heimili med yfirvedsett ibudarhisnaedi,
svokollud 110% leid, haft neikveed ahrif 4 Gtlanageaedi sparisjodanna.

Stada samkvamt varadarreglum

i lok mars 2011 nam gjaldeyrisjofnudur sparisjoda samkvaemt gjald-
eyrisjafnadarreglum Sedlabankans um 35% af eiginfjargrunni. Gjald-
eyrisjofnudurinn er pannig enn yfir peim hamarksmoérkum sem til-
greind eru i gjaldeyrisjafnadarreglum Sedlabankans en fjdlmargir spari-
sjo0ir hafa fengid timabundna undanpagu fra peim. Undanpagurnar
eru hadar pvi skilyrdi ad markvisst verdi unnid ad pvi ad minnka
gjaldeyrisaheettuna.

22. Um er ad rada Sparisjod Nordfjardar (27. juli 2010), Sparisjéd Bolungarvikur (22. sept-
ember 2010), Sparisjod Vestmannaeyja (10. desember 2010), Sparisjéd pérshafnar og
nagrennis (22. desember 2010) og Sparisjod Svarfdala (22. desember 2010). Midad er vid
dagsetningu samkomulags um fjarhagslega endurskipulagningu.

23. Med reglulegum rekstri er att vid hreinar vaxtatekjur, hreinar pjonustutekjur og ymsar
rekstrartekjur ad fradregnum rekstrargjéldum.

FJARMALAFYRIRTAKI

Mynd 11-13
Heildareignir og fjoldi sparisjoda’
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1. Sparisjodir, bokfaert virdi i lok ars. SpKef sparisjodur undanskilinn

2010.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 11-14
Tekjur og gjold sparisjoda 2010
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tekjur skulda  gjoldog  ryrnun
skattar

Heimildir: Arsreikningar sparisj6da.

Mynd 11-15
Utlanaskipting sparisj¢da 2010"

Heimili 52 %

Erlendir adilar 1%

Adrir 5%

Fyrirteeki 42 %

1. Sparisjodir, modurféldg. Bokfart virdi i arslok. SpKef sparisjodur

undanskilinn.
Heimild: Sedlabanki islands.

N
Ol

LellOT

INI3TIONEQLSYIYWYEY I



FJARMALAFYRIRTAKI

Mynd 1I-16
Lausafjarstada sparisjoda, 0-3 man.’
Skv. reglum Sedlabanka fslands

1. Lausar eignir i hlutfalli af skuldbindingum. Starfandi sparisjodir i
marslok 2011.

Heimild: Sedlabanki islands.
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Mynd 11-17
Tekjur og gjold Ibadalanasjods 2009-2010

Rekstrar- ' Rekstrar- TViréisryrnunT Tap
tekjur gjold

mm 2010

mm 2009

Heimild: Arsreikningur Ibidalanasjods.

Lausafjarstada sparisjodanna er almennt géd og vel yfir peim
morkum sem Sedlabankinn setur med lausafjarreglum sinum. Spari-
sjodir eru likt og vidskiptabankarnir fijarmagnadir ad meginhluta med
innlanum og pvi er lausafjardheetta peirra tengd Gttektum innlana. peir
sparisjodir sem gengid hafa i gegnum fjarhagslega endurskipulagn-
ingu purfa auk lausafjarreglna Sedlabankans ad lita lausafjarkrofum
Fjarmalaeftirlitsins. Fjarmalaeftirlitid krefst pess ad peir eigi lausar
eignir sem nema ad lagmarki 10% allra innstaedna og laust fé (reidufé
og innlan) sem nemur ad lagmarki 5% af 6bundnum innstaedum. Allir
fyrrgreindir sparisjodir uppfylla lausafjarkrofur Fjarmalaeftirlitsins.

Eiginfjarhlutfoll endurskipulogdu sparisjodanna, skilgreind sam-
kveemt reglum Fjarmalaeftirlitsins um eiginfjarhlutfall fjarmalafyrir-
teekja, voru yfir 16% af &haettugrunni eftir endurskipulagninguna.
Eiginfjarstada peirra sparisjoda sem hafa ekki gengid i gegnum fjar-
hagslega endurskipulagningu er 6lik og peir pvi mismunandi vel settir
ef til dlags kemur & eiginfjarstoduna.

SpKef sparisjodur sameinadur Landsbankanum?*

i april 2010 tok Fjarmalaeftirliti® dkvordun um radstdfun eigna og
skulda Sparisjodsins i Keflavik til SpKef sparisjéds. Markmid Fjarmala-
eftirlitsins var ad tryggja adgang ad innsteedum, tryggja dskertan og
otrufladan adgang ad bankapjonustu og hindra ad frekara tjon hlytist
af & fjarmalamarkadi. Um sl. d&ramot var stada SpKef sparisjéds pannig
ad eigid fé hans var neikveett um rimlega 11 ma.kr. og pvi purfti um
19 ma.kr. til uppfylla kréfu um lagmarks eigid fé. Lausafjarvandi sjéds-
ins var einnig ordinn talsverdur. Pannig var ljést ad rekstur og mogu-
leikar sparisjodsins vaeru alfarid hadir beinum studningi og abyrgd
rikisins. Bankasysla rikisins kynnti i byrjun mars 2011 pa nidurst6du ad
hagkvaemast yroi ad sameina SpKef sparisjod vid Landsbankann i stad
bess ad fjarmagna sparisjodinn med sjalfstedum hetti. | mars 2011
var undirritadur samningur milli fjsrmalaradherra og Landsbankans
um yfirtbku og samruna Landsbankans vid SpKef sparisjod sem
Fjarmalaeftirlitid sampykkti fyrir sitt leyti med visan i &form um ad fjar-
mognun hefdi brugdist og ad eiginfjar- og lausafjarvandi sparisjodsins
veeri slikur ad hann gaeti ekki stadid vid skuldbindingar sinar gagnvart
vidskiptavinum eda krofuhofum.

ibudalanasjodur

Rekstur og eignastada Ibudalanasjods (iLS) hefur ad undanférnu rad-
ist mjog af efnahagsastandinu og adgerdum stjérnvalda til laekkunar
skulda yfirvedsettra heimila.

Mikil virdisryrnun vegna yfirvedsetts ibudarhisnaedis

A arinu 2010 nam tap af rekstri [LS taeplega 35 ma.kr. Hreinar vaxta-
tekjur leekkudu um 10% fra fyrra ari, einkum vegna legri vaxta af
lausafé og aukinna fullnustueigna. A sl. ari haekkadi sjédurinn vaxta-
dlag i premur aféngum, ar 0,45% i 0,9%, til ad bregdast vid laekkun
vaxtatekna og aukinni virdisryrnun. bannig hafa utlanavextir sjodsins
ekki leekkad i samraemi vid laekkun avéxtunarkréfu ibadabréfa. A

24. Akvordun Fjarmalaeftirlitsins vegna stodu SpKef sparisjods, dags. 5. mars 2011.



FJARMALAFYRIRTAKI

A afgreidslustédum vidskiptabanka og sparisjoda og i hradbdnkum
geta vidskiptamenn sott ymsa almenna bankapjonustu, s.s. tekid Gt
reidufé, millifeert, greitt reikninga og sétt upplysingar um stédu a
reikningum. Samskonar upplysingar og greidslupjénustu ma einnig
fa i pjéonustuverum, i heimabdnkum og i gegnum ymiss konar vef-
pjénustu, pott ekki sé unnt ad nalgast reidufé med peim heetti.

Fioldi ibda & hvern afgreidslustad innlansstofnana nam ad
medaltali tepum 2.500 iblum en voru til samanburdar 3.800 &
Nordurlondunum. Medfylgjandi mynd synir hvernig pjénustu-
stodvar, p.e. Gtibd, afgreidslustadir og hradbankar, islenskra vio-
skiptabanka og sparisjoda dreifdust um landid eftir landshlutum
um siBastlidin aramot. Péttridnast var net pjonustustddva & hofud-
borgarsvadinu par sem starfrekt var 41 bankaafgreidsla og 95
hradbankar. Flestir ibtiar voru & bak vid hvern afgreidslustad bank-
anna & hofudborgarsveedinu eda teeplega 5.000 ibuar en tifalt faerri
a bak vid bankana & Vestfjéroum eda 475. Fjoldi hradbanka i notkun
a landinu var 202. Flestir peirra (95) voru starfreektir & hofudborgar-
svaedinu en feestir & Vestfjordum, einungis 7 hradbankar.

Afgreidslustodum bankanna faekkadi um 15% fra arsbyrjun
2009 og hradbonkum faekkadi um 20% & sama timabili. Bankaaf-
greidslur voru 152 i arsbyrjun 2009 en féru i 129 i arsbyrjun 2011.
Hradbankar féru ar 254 nidur i 202 &4 sama vidmidunartimabili.

Um sidastlidin dramét voru 245.396 notendur einkabanka
og 58.457 notendur fyrirtaeekjabanka. Vaegi heimabanka og notkun
vefpjonustu i bankavidskiptum hefur aukist fra aldamétum eins og
kunnugt er og pad hefur trilega Iétt alagi af pjénustustédum bank-
anna.

1. Upplysingar um stadsetningu hradbanka og um fjélda peirra voru fengnar hja innlans-
stofnunum 16. mai 2011. Upplysingar um starfreektar bankaafgreidslur og notendur
heimabanka voru fengnar frd FME m.v. 31.des. 2010. Mannfjoldatolur eftir landshlutum
voru fengnar fra Hagstofu islands m.v. 1.des. 2010. Gerdur er fyrirvari um framsetningu
adfenginna gagna vegna areidanleika peirra.

Pjénustustddvar innlansstofnana
Afgreidslur (Gtibu og afgreidslustadir) og hradbankar

A

'lé‘afgr.lf hradh. :

Lo o

A 'y
'—\.l o= .:‘,‘:'l,._._'-’ﬁ

17 afgr./21 hradb.

17 afgr./17 hradb,

Rammagrein 11-2

Dreifing afgreidslustada

og hradbanka’

Dreifing hradbanka  Hradbankar Ib./hradbanka

Hoéfudborgarsvadio 95
Vesturland 15
Vestfirdir 7
Nordurland vestra 12
Nordurland eystra 21
Austurland 17
Sudurland 17
Reykjanes 18
Samtals 202

* Skv. upplysingum frd innldnsstofnun mai 2071.

2.151
1.025
1.018

615
1.381

724
1.400
1.170

1.583

Dreifing afgreidsina  Afgreidslur  [b./afgr.stad

(atibu og afgr.stadir) *

Hoéfudborgarsvadid 41
Vesturland 9
Vestfirdir 15
Nordurland vestra 6
Nordurland eystra 17
Austurland 17
Sudurland 14
Reykjanes 10

Samtals 129

* Upplysingar frd FME og Hagstofu des. 2010.

4.931
1.708

475
1.230
1.706

724
1.700
2.105

2.467

N
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Mynd 11-18
Fasteignir i eigu Ibudalanasj6ds

T T

0 Desember 2009

Jani 2010 Desember 2010

Heimild: Arsreikningur ibidalénasjods.

Mynd 11-19
Eiginfijarhlutfall [budaldnasjods’

T Jani2010 T Desember 2010

0 Desember 2009

— Eiginfijarhlutfall

= Langtimamarkmid

1. Eiginfjarhlutfall skv. dkvaedum reglugerdar nr. 544/2004.
Heimild: Arsreikningur Ibidalanasjods.

arinu purfti ILS ad afskrifa umtalsverdar fjarhaedir eda 36 ma.kr.
Virdisryrnun vegna adgerda fyrir heimili med yfirvedsett ibtidarhds-
nadi, svokdllud 110% leid, nam um 23 ma.kr. i arslok 2010. Fram
hefur komid hja sjodnum ad 110% nidurfaerslan néi liklega til um
9 pasund heimila. Jafnframt benda upplysingar fra sjéonum til pess
ad um 70% peirra sem munu fa nidurfaerslu lana séu i skilum. petta
undirstrikar pann annmarka sem er & 110% leidinni, p.e. ad lantak-
endur sem stadid geta i skilum fa skuldir sinar nidurfelldar ad hluta.
Pegar upp er stadid verdur nidurferslan fjarmognud med almannafé.
Verdi proun efnahagsmala neikveed mun afram rikja 6vissa um gaedi
atlana LS.

Fasteignum i eigu ibadalanasj6ds fjolgadi mikid milli ara
Heildareignir [LS ndmu 836 ma.kr. i arslok 2010. Um 90% eigna LS
eru utlan tryggd med fasteignavedum en Gtlan drogust litillega saman
fra fyrra ari. ILS er langstearsti lanveitandi fasteignavedlana 4 islandi
en eatlud markadshlutdeild sj6dsins er rimlega 50%. Vanskil lanpega
sjodsins hafa fari® vaxandi en lan i meira en 90 daga vanskilum namu
um 73 ma.kr. i arslok eda 9,7% af heildardtlanum. Fasteignum i eigu
ILS hefur fjdlgad mikid. | lok desember sl. atti ILS 1.069 ibudir til
fullnustu krafna borid saman vid 347 ibudir i arslok 2009. Bokfeert
verd fasteigna til sélu nam um 15 ma.kr. i arslok en taeplega pridjungur
beirra er i Gtleigu. LS fijdrmagnar Gtlan med Gtgafu verdtryggdra
ibudabréfa. ibadabréfin eru i fjorum flokkum med lokagjalddaga 4 tiu
ara fresti frd og med arinu 2014. AQ auki eru utistandandi eldri his-
bréf og hasnadisbréf. Utistandandi verdbréfautgafa sjodsins i arslok
2010 nam 820 ma.kr. og jokst um 6% milli ara. Oll verdbréfautgafa
sj6dsins nytur einfaldrar rikisabyrgdar. Mikilveegt er fyrir ILS ad mis-
veegi i liftima eigna og skulda sé haldid i skefjum. Mismunur medal-
liftima eigna og skulda er litill en jafnvaegi i medalliftima geeti raskast
verdi uppgreidslur verulegar. Verdtryggingarmisvagi ILS er neikvaett,
m.a. vegna handbeers fjar til lausafjarstyringar. Aukist verdbdlga hefur
bad neikvaed ahrif & rekstur sjodsins.

ibadalanasjodur i eiginfjarvanda

Eigid fé ILS nam 8,6 ma.kr. i lok desember 2010 og leekkadi um 1,5
ma.kr. fra fyrra ari pratt fyrir 33 ma.kr. framlag ar rikissjédi. Eftir
eiginfjarinngreidslu rikissjods nam eiginfiarhlutfall sj¢dsins 2,2% og
hafdi pvi laeekkad Gr 3% fra arslokum 2009 pratt fyrir framlagio.?
Langtimamarkmid sj6dsins er ad eiginfjarhlutfallid sé yfir 5,0%. Ljost
er ad rikissjodur parf aftur ad leggja ibudalanasjodi til umtalsvert nytt
eigid fé eda vikjandi lan eigi langtimamarkmid sjodsins um eiginfjar-
hlutfall ad nést fyrir arslok 2011. Vid ndverandi adstaedur i rikisfjar-
malum ma gera rdd fyrir ad fjarmagna purfi eiginfjarframlog rikisins
med lantokum.

25. Eiginfijarhlutfall fbudalanasjods er reiknad samkvaemt dkvaedum i reglugerd nr. 544/2004,

um fjarhag og &hattustyringu ibudalanasjods. Hlutfallid er reiknad med sama hetti og
eiginfjarhlutfall fjarmalafyrirtaekja.



Endurskodun & starfsemi sj6dsins framundan

Eftirlitsstofnun EFTA (e. ESA) sampykkti i mars 2011 eiginfjarframlag
rikissjods med pvi skilyrdi ad nakvaem dsetlun um endurskipulagningu
a félagslegu og samkeppnislegu hlutverki sjodsins laegi fyrir i lok
september 2011. Pa hefur Alpingi sampykkt pingséalyktunartillogu um
rannsokn & pess vegum 4 starfsemi ibudaldnasjods arin 2004-2010. i
kjolfar rannséknarinnar & ad fara fram heildarendurskodun & stefnu
og starfsemi Ibudalanasjods og fjarmdgnun hasnadislanakerfisins
& lslandi. [ ljési peirra miklu umsvifa sem [budalanasjodur hefur og
margvislegrar dhaettu sem tengist peim er margt sem meelir med pvi
ad starfsemi ibudaldnasj6ds eigi ad falla undir 16g um fjarmalafyrir-
taeki, pott tilskilid lagmark eigin fjar geeti verid annad en hja 68rum
fijarmalafyrirtaekjum. Pannig yrdi fjarhagslegt eftirlit med sjodnum &
sama grunni og eftirlit med bonkum og sparisjodum. Slikt myndi auka
adhald med starfsemi sjodsins.
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Vidauki I1-1

Efnahagur innlansstofnana 31. mars 2011

Efnahagsyfirlit innldnsstofnana eru unnin upp tr manadarlegum skyrslum frd innlansstofnunum til Sedlabankans.
I lok mars 2011 voru fimm vidskiptabankar og tiu sparisjédir sem skiludu slikum efnahagsskyrslum auk inn-
ldnsdeildar kaupfélags.

Tafla 1 Efnahagsyfirlit innlansstofnana 31. mars 2011

w
o
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Eignir Stada i m.kr. Skuldir Stada i m.kr.
Sjodur og innstaedur i Sedlabanka 100.633 Skuld vid Sedlabanka 1.897
Sedlar og mynt 4.063 Lantokur gegn vedi 0
Erlendir sedlar og mynt 2.565 Daglan 1.897
Vidskiptareikningur i Sedlabanka 32.525
Gjaldeyrisreikningur i Sedlabanka 4.274
Innstaedubréf 57.207 Veltufjarskuldir 28.576
Afleidusamningar & markadi 1.703
Veltufjdreignir 126.405 Skortstodur 26.867
Afleidusamningar & markadi 1.367 Skuldavidurkenningar 0
Hlutabréf < 10% eignarhlutur 11.000 Adrar fjarhagslegar veltufjarskuldbindingar 7
Skuldabréf og vixlar 114.038
Fjarskuldbindingar & gangvirdi i gegnum rekstrarreikning 537
Fjdreignir & gangvirdi i gegnum rekstrarreikning 167.339 Verdbréfautgafa 230
Hlutabréf < 10% eignarhlutur 10.600 Vikjandi lan 308
Skuldabréf og vixlar 156.739 Beinar lantokur 0
S6luheefar fidreignir 116.865 Fjdrskuldbindingar & upprunalegu verdi 2.208.698
Hlutabréf < 10% eignarhlutur 422 Innlén fra lanastofnunum 279.553
Skuldabréf og vixlar 116.443 Innlan fra 68rum en lanastofnunum 1.459.780
Verdbréfautgafa 7.516
Utlan og kréfur 2.070.476 Vikjandi lan 50.146
Krofur adrar en bein Gtlan 262.250 Adrar beinar lantokur 411.703
Utlan - afskriftir 1.748.226
Fjdrskuldbindingar tengdar tilfaerslu fidreigna 0
Fjarfesting til gjalddaga 94
Skuldabréf og vixlar 94 Afleidusamningar vegna dhaettuvarna 0
Afleidusamningar vegna ahattuvarna 0 Adrar skuldir 68.132
Hlutir i hlutdeildarfél., détturfél. og samrekstrarfél.
Eignarhl.> 10% 110.124 Skuldir samtals 2.307.841
Hlutdeildarfyrirtaeki 15.624
Hlutir i tengdum fyrirteekjum 94.500
Adrar eignir 123.177 Eigid fé og hlutdeild minnihluta 447.273
Eignir samtals 2.755.114 Skuldir og eigid fé samtals 2.755.114



2.2 Lantakendur: fyrirtaeki og heimili

FJARMALAFYRIRTAKI

Skuldsetning fyrirtaekja og heimila er mjég mikil i alpjédlegum samanburdi. Um pridjungur fyrirtaekja hefur

vidvarandi haft neikvatt eigid fé. Ad hluta til er um dlifvenleg fyrirtaeeki ad reda, sem nddu ad lifa upp-
sveifluna pegar adgengi ad lansfé var dvenju greitt. Hagnadur géderisins var i mérgum tilvikum ekki rekstrar-
hagnadur sprottinn af reglulegri starfsemi heldur gengishagnadur. Almennt virdast fyrirteki hafa brugdist vid

ytri adsteedum og gripid til rddstafana til a0 maeta peim. Rekstrarafgangur fyrirtaekja med jakvaett eigid fé
hefur aldrei verid meiri frd drinu 1997. Teikn eru & lofti um ad fjarhagsstada heimila fari batnandi, pétt sum
peirra standi héllum faeti. Kaupmdttur er nd svipadur og hann var drid 2003. Bankarnir virdast komnir vel 4

veg med endurskipulagningu ldnasafna heimila en mikid verk er enn 6unnid hja fyrirtaekjunum. Brynt er ad
endurskipulagningu fyrirtekja verdi hradad, dlifvanlegum fyrirtakjum verdi slitid en skuldir lifvaenlegra fyrir-

teekja endurskipulagdar.

Fyrirtaeki

Vanskilahlutfall hatt ...

Allt fra efnahagshruninu hafa vanskil fyrirtekja veri® veruleg. A van-
skilaskrd eru ni teplega 6.500 fyrirtaeki, sem er pad haesta sidan i
mars 2009.2¢ Fjarhad vanskila fyrirtaekjalana hja stéru vidskiptabonk-
unum premur nam i lok fyrsta arsfjéroungs 2011 um 34 % af Gtlanum
peirra til fyrirteekja og hafdi leekkad eilitid fra pridja arsfjordungi 2010.
Mynd 11-22 synir bokfeert virdi atlana vidskiptabankanna priggja til
fyrirtaekja eftir greidsluvirkni. Hlutfall lana i vanskilum (e. non perform-
ing loans) er naleegt 45% af heildarvirdi lana. Er pa midad vid lan sem
ekki hefur verid greitt af { meira en 90 daga eda greidsla er talin dlikleg
og flokkast 6ll Ian vidkomandi fyrirtaekis i vanskilum ef eitt 1an pess
er i vanskilum (e. cross default). Séu deilur um l6gmeaeti lanasamninga
kann pad ad leida til vanmats & greidslugetu, pvi ad hugsanlega er
bedid med greidslu par til ad nidurstada faest. Samkvaemt somu skil-
greiningu eru 32% lana i skilum an endurskipulagningar og 23%
eru i skilum eftir endurskipulagningu. Framangreind hlutfoll hafa litid
breyst sl. 12 manudi.?’ Hlutfall lana i skilum eftir endurskipulagningu
hefur heldur haekkad en hlutfall lana i skilum &n endurskipulagningar
hefur lekkad & méti. Um helmingur Gtistandandi lana i vanskilum er
i endurskipulagningarferli. [ kjolfar pess geta pau fallid i flokkinn lan
i skilum eftir endurskipulagningu eda farid i innheimtu og gjaldprot.
pvi rikir veruleg 6vissa um virdi a.m.k. fijordungs utlana til fyrirtakja.
Overulegar breytingar & vanskilahlutféllum sl. manudi skyrast m.a.
af pvi ad utlan hafa dregist saman 4 sama tima og fjarhaed vanskila
hefur leekkad.

... og endurskipulagning gengur hagt

Skuldsetning fyrirteekja er enn mjég mikil. 1 lok mars 2011 var
hin metin um 243% af landsframlei@slu en hefur laekkad hratt fra
haustinu 2008 pegar huin var daetlud um 330% af landsframleidslu.
Til samanburdar var skuldahlutfallid um 105% af landsframleidslu
i lok sidasta ars i Bretlandi, um 98% 4 Evrusvaedinu og um 75% i

26. Hér er byggt 4 vanskilaskra Creditinfo. Meginreglan er ad vanskil séu a.m.k. 90 daga
gomul pegar pau eru skrad & vanskilaskra.

27. Fyrirliggjandi gogn na til mars 2011. SI. 12 manudir eru pvi mars 2010 - mars 2011.
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Mynd 11-20

Fyrirtaeki i alvarlegum vanskilum
Mars 2009 - april 2011

Fjoldi

T

T

2009 2010 2011

Heimild: Creditinfo.

Mynd 11-21

Vanskil fyrirteekja hja storu vidskiptabonkunum
premur og utlan innlénsstofnana til innlendra
og erlendra fyrirtaekja
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mm  Utldn til innlendra og erlendra fyrirtaekja' (h. 4s)
— Utlan til adila med a.m.k. eitt lan i 90 daga vanskilum? (v. s)
Fjarhaed 90 daga vanskila sem hlutfall af Gtlanum (v. as)

1. Bokfzert virdi, médurfélagstslur. 2. Utlén i vanskilum (e. non-performing
loans) eru skilgreind sem lan sem ekki hefur verid greitt af i meira en 90
daga eda greidsla er talin ¢likleg. Ef eitt lan vidskiptavinar er komid i 90
daga vanskil eru 6ll lan vidkomandi vidskiptavinar talin i vanskilum (e. cross
default).

Heimildir: Fijarmélaeftirlitid, Sedlabanki islands.
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Mynd 11-22
Stada utlana priggja steerstu vidskiptabankanna
til fyrirteekja, bokfaert virdi
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B | vanskilum, utlan til adila med a.m.k. eitt lan i
vanskilum umfram 90 daga’

= i skilum &n endurskipulagningar
mm | skilum eftir endurskipulagningu
— [ vanskilum og i endurskipulagningarferli

1. Utlén i vanskilum (e. non-performing loans) eru skilgreind sem lan
sem ekki hefur verid greitt af i meira en 90 daga eda greidsla er talin
olikleg. Ef eitt lan vidskiptavinar er komid i 90 daga vanskil eru 8l lan
vidkomandi vidskiptavinar talin i vanskilum (e. cross default).
Heimild: Fjarmalaeftirlitio.

Mynd 11-23
Skuldir fyrirteekja sem hlutfall af VLF
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Heimildir: AGS, Sedlabanki [slands.

Mynd 11-24

Gjaldprot og arangurslaus fjarnam hja fyrirtaekjum

Samtolur yfir heilt ar!
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] Arangurslaus fjarnam (v. as)
—— Gjaldprot (h. &s)

1. Samtala arsins 2011 er daetlud ut fra fyrsta arsfjoroungi arsins.
Heimildir: Hagstofa islands, bj6dskra islands.

Bandarikjunum. Sem hlutfall af landsframleidslu eru islensk fyrirtaeki
bvi verulega skuldsett i alpjédlegum samanburdi. A mynd 11-23 ma
sja ad strax 4 arinu 2003 jokst skuldsetning islenskra fyrirtaekja sem
hlutfall af landsframleidslu og hefur fra peim tima verid mun meiri en
i samanburdarléndunum. Hér verdur pé ad hafa i huga ad téluverdur
hluti pessara skulda eru skuldir fjolpjodafyrirteekja. bvi veeru tekjur
fyrirteekja ad morgu leyti edlilegri malikvardi. A mynd 11-21 ma
sjd bokfeert virdi atlana médurfélaga innlansstofnana til innlendra
og erlendra fyrirtaekja jokst mikid & arunum 2006-2008. Gengisfall
krénunnar hafdi mikil ahrif til heekkunar & bokfeerdu virdi, par sem
a.m.k. helmingur Gtlana var gengisbundinn. Eftir fall bankanna leekk-
adi bokfaerda virdid mikid. Hluti af Gtlanaséfnunum voru skilin eftir
brotabdunum, sumar innlanastofnanir voru ekki endurreistar og detta
bvi Gt dr télunum, einnig hafdi hluti dtlanasafnanna verid lagdur ad
vedi og vard eftir i hondum vedhafa vid fall bankanna.

Hlutfall fyrirteekjalana i vanskilum er einnig mjog hatt samanbor-
i0 vid adrar fjarmalakreppur. Eins og sja ma i toflu 11-9 hér ad nedan er
hlutfalli® na svipad og i Indénesiu um aldamotin. Afar brynt er pvi ad
vel takist til vid endurskipulagningu skulda fyrirteekja og peirri vinnu
verdi hradad eins og kostur er.

Tafla I1-9 Hlutfall lana i vanskilum

Ar Indénesia Kdérea Malasia Taeland Tékkland Tyrkland Mexikd Brasilia
1998 49% - 15% - 21% 7% 11% 5%
1999 33% 20% 15% 41% 22% 10% 9% 9%
2000 56% 14% 11% 27% 20% 11% 6% 8%
2001 50% 10% 11% 22% 14% 29% 5% 6%
2002 42% - 10% - 10% 14% 5% 6%
2003 - - - 16% 8% 15% - -

Heimild: Corporate Restructuring Lessons from Experience (2005). Ritstjorar: Michael Pomerleano og William Shaw.

Deilur um l6gmaeti lanasamninga hafa medal annars tafid endur-
skipulagningu lanasafna. Til ad hrada endurskipulagningunni hafa
stjornvold, Samtok atvinnulifsins og fiarmalafyrirtaeki skrifad undir
samkomulag um Grvinnslu skuldamala litilla og medalstérra fyrirtaekija,
sem nefnt hefur verid , Beina brautin”. Einstaka krofuhafar hafa samid
sin & milli um yfirtokur steerri fyrirteekja. Enn er mikid verk ad vinna.
Fyrirtaeki i vanskilum starfa ekki i edlilegu starfsumhverfi og eru dlikleg
til ad raddast i fjarfestingu, hagredingu, vaxa eda proast. Markviss
endurskipulagning skulda lifvaenlegra fyrirtaekja er naudsynleg til pess
ad tryggja peim edlilegt starfsumhverfi. Hatt vanskilahlutfall eykur
einnig dvissu i fjarmalakerfinu, peirri 6vissu parf ad eyda sem fyrst.

Gjaldprotum og arangurslausum fjarnamum fer fjélgandi

Timabundnar adgerdir fjarmalafyrirtaekija til a0 létta greidslubyrdi lana,
t.d. frysting lana, eru nd ad mestu ad baki. Sterkar visbendingar eru
um aukna innheimtu, sem kann ad vera naudsynleg til ad flyta slitum
4 olifvaenlegum fyrirtaekjum. A seinni helmingi sidasta ars voru gerd
3.489 arangurslaus fjarnam?® hja fyrirtaekjum, samanborid vid 1.058 &

28. Hér er att vid heildarfjolda arangurslausra fiarnama. Sama fyrirtaekid getur lent i arangurs-
lausu fjarnami oftar en einu sinni.



sama tima arid 2009. Fjoldi gjaldprota jokst einnig & sidasta ari, ir 910
ari® 2009 1 982 4rid 2010. A fyrstu premur manudum bessa ars hafa
verid gerd 1.942 arangurslaus fjarnam hja fyrirtaekjum sem er 160%
aukning fra fyrra ari og fjoldi gjaldprota & sama tima er 433 sem er
um 67 % aukning. Gognin benda til pess ad innheimtu ljaki i mérgum
tilvikum med arangurslausu fjarnami, an pess ad fyrirtaeki séu tekin til
gjaldprotaskipta. Hugsanlega er pad gert til ad forBast pann kostnad
sem skiptunum fylgir, pvi ad i mérgum tilvikum kemur litié Gt ar frekari
innheimtuadgeréum.

Stada fyrirteekja er mjog olik eftir atvinnugreinum. Til ad
mynda batnadi rekstrarumhverfi Gtflutningsfyrirtaekja vio fall islensku
krénunnar. Raungengi hefur verid i sdgulegu lagmarki sem stydur
vid Gtflutningsgeirann. A hinn béginn er stada peirra fyrirtakja sem
byggja & erlendum adféngum og solu & innanlandsmarkadi erfid. Tioni
gjaldprota og arangurslausra fjarnama er haest i byggingarstarfsemi og
mannvirkjagerd, enda hefur ordid verulegur samdrattur i peirri grein i
kjolfar mikils vaxtar & &runum fyrir hrun.

Tidni gjaldprota oft vanmetin

Nokkud hefur dregid ur nyskraningu fyrirtaekja og félaga fra arinu
2007, pegar fjoldi nyskraninga nam halfu fimmta pusundi. Einka-
hlutafélagsformid (ehf.) er langvinsalasta rekstrarform fyrirtaekija.
Ahugi & rekstri med samlagsfélagsformi jokst pé skyndilega & arinu
2010 i kjolfar skattalagabreytinga.

Ahattusakni er 6lik eftir rekstrarformum. A drunum 2005-2010
voru um 98% beirra fyrirteekja og félaga sem tekin voru til gjald-
protaskipta einkahlutafélog, en slik fyrirtaeki voru u.p.b. helmingur
fyrirteekja (sja toflu 11-10). Um 1,7% voru hlutafélég og um 0,3%
voru sameignar-, samlags eda samvinnufélég. Gjaldprot annarra
rekstrarforma er nanast 6pekkt, enda adeins opinberir adilar eda félog
og fyrirteeki sem eru ekki i eiginlegum atvinnurekstri sem o6talin eru.?

Pegar talad er um fjolda fyrirtaekja er oftast notast vid upp-
lysingar Hagstofu Islands um fjélda skradra fyrirtaekja og félaga, sem
byggjast & Fyrirteekjaskra Rikisskattstjora. [ t6flu 11-10 hefur pessi
fioldi verid flokkadur nidur i 6 flokka eftir rekstrarformi. Eiginlegur
atvinnurekstur er yfirleitt einungis stundadur i efstu premur flokk-
unum; hlutafélogum, einkahlutafélogum og sameignar-, samlags- og
samvinnuféldgum.Fjoldi fyrirteekja 4 Islandi sem stunda atvinnurekstur
er pvi i raun samanlagdur fjoldi framangreindra priggja flokka eda um
55% fyrirtaekja 4 skra Hagstofu [slands.

Tidni gjaldprota hja islenskum fyrirteekjum hefur e.t.v. verid van-
metin hingad til, par sem stor hluti fyrirtaekja og félaga eru opinberir
adilar eda fyrirteeki og félog sem stunda ekki eiginlegan atvinnu-
rekstur. Sé tidni gjaldprota reiknud Gt fra fjélda fyrirteekja sem stunda
eiginlegan rekstur, sbr. flokkunina hér ad framan, kemur i ljos ad sl.
15 ar hefur tidnin sveiflast fra um 1,5% i uppsveiflu upp i um 3,0% i
nidursveiflu. Gjaldprotatidni hefur haekkad nokkud allt fra arinu 2007
(mynd 11-26).

29. Af yfir 4.300 skradum gjaldprotum fyrirtaekja & arunum 2005-2010 eru einungis 7 sem falla
utan pessara priggja flokka. Par af eru 4 hja einstaklingum med rekstur a eigin kennitdlu.
Slikur rekstur er ekki skraningarskyldur og flokkast einungis sem fyrirtaeki hja Fyrirteekjaskra
Rikisskattstjora, hafi kennitalan verid skrad fyrir 1. juli arié 2003.
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Mynd 11-25
Fjoldi nyskraninga fyrirtaekja og félaga

T T T T T T

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Hlutafélog

Einkahlutafélog

Sameignar-, samlags- og samvinnufélog
Félagasamtok, dhugamanna- og husfélog

onnonin

Opinberir adilar
Onnur fyrirteeki eda félog

Heimild: Hagstofa islands.

Mynd 11-26
Gjaldprotationi fyrirteekja
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Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 11-27

Hlutfall fyrirtaekja med neikvatt eigid fé
og eignir, skuldir og heildartekjur peirra
sem hlutfall af heild

'97"987997*00"'01 ‘02 '03"'04 '05 06" ‘07 ‘08" ‘09

—— Skuldir fyrirtaekja med neikveett eigid fé

— Heildartekjur fyrirteekja med neikvett eigid fé
Eignir fyrirtaekja med neikveett eigid fé

— Hlutfall fyrirtaekja med neikvett eigid fé

Heimild: Hagstofa islands.
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Mynd 11-28
Rekstrarafgangur og hagnadur fyrirtaekja’

%
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—— Fyrirtaeki sem skiludu rekstrarafgangi
— Fyrirtaeki sem skiludu hagnadi
Rekstrarafgangur sem hlutfall af heildartekjum

—— Hagnadur sem hlutfall af heildartekjum

1. Rekstrarafgangur er skilgreindur sem rekstrartekjur ad fradregnum
rekstrargjéldum. Hagnadur er skilgreindur sem rekstrarafgangur ad
teknu tilliti til fiarmagnslida, fyrninga, skatta og annarra 6reglulegra
lida.

Heimild: Hagstofa slands.

Mynd 11-29
Hlutfall fyrirtaekja sem skiludu
rekstrarafgangi og hagnadi eftir stodu eigin fjar'
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— Fyrirtaeki med jakvaett eigid fé sem skiludu rekstrarafgangi
— Fyrirtaki med jakvaett eigid fé sem skiludu hagnadi

Fyrirteeki med neikvaett eigid fé sem skiludu rekstrarafgangi
—— Fyrirtaeki med neikveett eigid fé sem skiludu hagnadi

1. Rekstrarafgangur er skilgreindur sem rekstrartekjur ad fradregnum
rekstrargjoldum. Hagnadur er skilgreindur sem rekstrarafgangur ad
teknu tilliti til fiarmagnslida, fyrninga, skatta og annarra 6reglulegra
lida.

Heimild: Hagstofa slands.

Tafla 11-10 Fjoldi fyrirteekja og félaga eftir rekstrarformum

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Hlutafélog 880 891 852 797 753 712
Einkahlutafélog 23.481 25386 27557 28.662 30.167 30.188
Sameignar-, samlags-
og samvinnufélog 2.687 2.694 2.759 2.761 2.773 3.204
Félagasamtok, ahugamanna-
og husfélog 18.790 19.510 20.105 20.799 21.476 22.224
Opinberir adilar 2.342 2340 2253 2281 2283 2.291
Onnur fyrirteeki eda féldg 2.136 2174 2195 2225 2.301 2.326
Samtals 50.316 52.995 55.721 57525 59.753 60.945

Heimild: Hagstofa islands.

Ventar gjaldfallslikur fyrirtaekja

Mikilvaegt er ad horfa & stodu islenskra fyrirtaekja vid mat a fijarmala-
stodugleika par sem Utlanadheetta i islenska bankakerfinu tengist ad
miklu leyti Gtlanum til fyrirtaekja. Utldnatdpum ma skipta annars vegar
i veent Utlanatdp sem bankar eiga ad gera rad fyrir med framlogum i
afskriftarreikninga og hins vegar éveent utlanatop sem bankar purfa
ad maeta med eigin fé. Vaent tlanatop eru reiknud med pvi ad marg-
falda gjaldfallslikur (e. probability of default) med vantum endur-
heimtuhlutféllum atlana (e. loss given default). betta krefst pess ad
tryggingar 4 bak vid Gtlan séu pekktar og haegt sé ad meta verdmaeti
peirra. Um mitt &r 2009 voru um 40% utlanasafns priggja steerstu
vidskiptabankanna an skradra trygginga. Annadhvort var skraningu
abotavant eda haar fjarhadir lanadar ut an trygginga.

Gjaldferni og greidslufarni fyrirtakja

| Fjidrmalastédugleika 2010/1 kom fram ad tveir malikvardar eru ad
jafnadi notadir til ad meta stodu fyrirteekja: Annars vegar gjaldfaerni
samkveemt efnahagsreikningi (e. balance sheet solvency), p.e. hvort
eigid fé sé jakvaett; hins vegar greidslufaerni (e. cash flow solvency),
b.e. hvort fyrirtaeki radi vid greidslubyrdi pegar kemur ad gjalddaga.
Hér & landi telst fyrirtaeki égjaldfeert ef 68rum hvorum meelikvard-
anum er ekki fullnaeegt.>°

Nyjustu upplysingar Gr arsreikningum fyrirteekja eru fra arinu
2009, par sem fyrirtaekjum er ekki skylt ad skila reikningum fyrr
en langt er 1i6id & neesta almanaksar3' Um er ad reeda fyrsta heila
rekstrararid eftir efnahagshrunid. Arsreikningarnir gefa pvi vissar vis-
bendingar um rekstrarumhverfi fyrirtaekja i dag. Vid greiningu ars-
reikninganna voru eingéngu notud gogn fra fyrirtekjum sem stunda
atvinnurekstur, sbr. umfjéllun um rekstrarform ad framan.

A drunum 1997-2007 var ad jafnadi um 31% fyrirtakja sem
skiludu érsreikningi med neikvaett eigid fé. Arid 2008 hakkadi petta
hlutfall i um 37% og var nanast obreytt arid 2009. bessi fyrirtaeki voru
ao jafnadi frekar eignalitil. Eignir peirra fyrir efnahagshrunid voru ad
medaltali um 7% af heildareignum islenskra fyrirteekja. Pau skuldudu

30. Sja log um gjaldprotaskipti o.fl., nr. 21/1991, og skyrslu réttarfarsnefndar um breytingu
4 gjaldprotalégum (2009), bls. 10. A vef démsmadlaraduneytisins: http://www.doms-
malaraduneyti.is/media/Skyrslur/Rettarfarsnefnd-AGS.pdf.

31. Sja l6g um arsreikninga, nr. 3/2006.



ad medaltali um 15% af heildinni og heildartekjur®? peirra voru ad
medaltali um 13 % af heildinni. Eftir efnahagshrunid ma sja skyr merki
um ad stor fyrirteeki urdu dégjaldfaer. Hlutfall fyrirteekja med neikveett
eigid fé haekkadi adeins tr um 30% i 37% en skuldir peirra sem hlut-
fall af heildarskuldum Gr um 16% i 46% og tekjur ir um 11% i tep
30% (mynd 11-27).

Nokkrar samverkandi astaedur eru fyrir pvi ad um pridjungur
fyrirteekja er ad jafnadi med neikvaett eigid fé. par kann skattkerfid
ad hafa einhver ahrif. Til ad mynda virdist hluti pessara fyrirtakja fjar-
festa mikid og bokfaert fyrningarhlutfall eigna kann ad vera herra en
raunverulegur endingartimi. Fyrningarhlutfall pessara fyrirtaekja var ad
medaltali um 15% af heildarfyrningu fyrirteekja medan eignir peirra
voru einungis um 7%. Einnig er hluti af pessum fyrirtakjum med
miklar eignir sem eru ekki faerdar & markadsvirdi, til ad mynda kvéta i
sjavaratvegi og landbunadi. A3 lokum er ekki hagt ad horfa fram hja
pvi ad hluti af pessum fyrirteekjum & i verulegum rekstrarerfidleikum.
Vidskiptaskuldir peirra voru ad medaltali um 23% af heildarvidskipta-
skuldum islenskra fyrirtaekja en heildartekjur einungis um 13%.

Rekstrarafgangur har
Rekstrarreikningar eru tiltaekir fyrir pau fyrirteeki sem hafa einhverjar
rekstrartekjur, p.e. stunda einhvern rekstur. A &runum 1997-2009
skilubu ad medaltali um 67% fyrirteekja sem stundudu rekstur
rekstrarafgangi.®® Hlutfallid breytist mjog Iitid milli 4ra. Pad var lsegst
64% arid 2000 en hast 69% arid 2006. Rekstrarafgangur sem hlut-
fall af heildartekjum er hins vegar nokkud breytilegur & milli ara og
sveiflast med hagsveiflunni. Ari® 2009 var hlutfall rekstrarafgangs af
heildartekjum 7,5%, sem er med pvi heesta & timabilinu en ad medal-
tali nam hann 5,0% heildartekna (mynd 11-28). Minnstur afgangur
eda litill sem enginn vard arid 2008. pad ar sker sig edlilega nokkud
Ur vardandi flestar télur ar rekstrar- og efnahagsreikningum fyrirtaekija.
Rekstrarafkoma fyrirtaekja med jakvaett eigid fé er edlilega mun
betri en fyrirtaekja med neikvaett eigid fé. A0 medaltali skiludu um
77% fyrirteekja med jakveett eigid fé rekstrarafgangi medan adeins
um 46% fyrirteekja med neikveett eigid fé gerdu slikt hid sama (mynd
[1-29). Rekstrarafgang fyrirteekja sem hlutfall af heildartekjum eftir
stodu eigin fjar ma sja i toflu 11-11 og & mynd 11-30. Hja fyrirtaekjum
med jakveett eigid fé var rekstrarafgangur sem hlutfall af heildar-
tekjum ad medaltali 6,8%. Ari® 2009 nam rekstrarafgangur pessara
fyrirtaekja 10,3 % og hefur aldrei verid meiri 4 timabilinu. Rekstrartap
fyrirtackja med neikveett eigid fé var ad medaltali um 4,1%, synu mest
var tapid arid 2008 eda 17,3% af heildartekjum.

Hagnadur g6darisins var ekki rekstrarhagnadur

Hlutfall fyrirtaekja sem skila hagnadi** sveiflast med hagsveiflunni.
A drunum 1997-2009 var hlutfallid ad medaltali um 55% og nadi
hagildi & &runum 2005 til 2007, um 61%, en laggildi arid 2001, um

32. Med heildartekjum er att vid: rekstrartekjur, vaxtatekjur, ard og adrar oreglulegar tekjur.
33. Rekstrarafgangur er skilgreindur sem rekstrartekjur ad fradregnum rekstrargjoldum.

34. Me0 hagnadi er att vid rekstrarafgang ad teknu tilliti til fjarmagnslida, fyrninga, skatta og
annarra oreglulegra lida.
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Mynd 11-30
Rekstrarafgangur og hagnadur fyrirteekja sem
hlutfall af heildartekjum, eftir st6du eigin fjar'
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—— Rekstrarafgangur fyrirtaekja med jakveett eigid fé sem

hlutfall af heildartekjum (v. as)

—— Rekstrarafgangur fyrirteekja med neikveett eigid fé sem

hlutfall af heildartekjum (v. as)

Hagnadur fyrirteekja med jakveett eigid fé sem
hlutfall af heildartekjum (v. as)

—— Hagnadur fyrirteekja med neikveett eigid fé sem

hlutfall af heildartekjum (h. as)

1. Rekstrarafgangur er skilgreindur sem rekstrartekjur ad fradregnum
rekstrargjéldum. Hagnadur er skilgreindur sem rekstrarafgangur ad
teknu tilliti til fiarmagnslida, fyrninga, skatta og annarra éreglulegra

lida.

Heimild: Hagstofa islands.

Mynd 11-31
Fjarmagnskostnadur fyrirteekja
eftir stodu eigin fjar
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B Fjarmagnskostnadur fyrirtaekja med jakvaett eigid fé

sem hlutfall af heildartekjum

sem hlutfall af heildartekjum

Heimild: Hagstofa islands.

Mynd 11-32
Skuldsetning fyrirteekja

Fjarmagnskostnadur fyrirteekja med neikvett eigid fé

—— Skuldir sem hlutfall af heildartekjum
— Eigid fé sem hlutfall af heildartekjum
Skuldir sem hlutfall af eigin fé

Heimild: Hagstofa islands.
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Mynd 11-33
Fjarmagnskostnadur og rekstrarafgangur
fyrirtaekja
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B Rekstrarafgangur sem hlutfall af heildartekjum
B Fjarmagnskostnadur sem hlutfall af heildartekjum

Heimild: Hagstofa islands.
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Mynd 11-34
Skuldir heimila sem hlutfall af VLF
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Heimildir: AGS, Sedlabanki [slands.

Mynd 11-35
Skuldir heimila sem hlutfall af VLF arid 2010’
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1. Mismunandi dagsetningar en i flestum tilvikum arié 2010.
Heimildir: AGS, Sedlabanki slands.

49%, og 2008 um 46%. Hagnadur sem hlutfall af heildartekjum
sveifladist eins. Hann naer hamarki arid 2005 pegar hann nam 19%.
Tap vard arin 2000 og 2001, um 2,1% af heildartekjum badi arin, en
mest vard tapid arid 2008 64,3% og arid 2009 14,7% (mynd 11-28).
Gengisleekkun islensku kronunnar hafdi veruleg ahrif sidastnefndu tvo
arin par sem morg fyrirteki feera gengistap eda -hagnad i gegnum
rekstrarreikninga.

Eftirtektarvert er ad hagnadur sem hlutfall af heildartekjum arin
2002-2007 er mun meiri en rekstrarafgangur sem hlutfall af heildar-
tekjum. Pad synir ad hagnadur fyrirteekja i uppsveiflunni var ekki
rekstrarhagnadur, heldur var hagnadurinn drifinn afram af lidum sem
koma reglulegri starfsemi ekki beint vid; vaxtatekjum, ardgreidslum og
oreglulegum tekjum.

i toflu 11-11 og & mynd 11-30 ma sja hagnad fyrirtekja sem hlut-
fall af heildartekjum eftir stodu eigin fiar. Edlilega skilar laegra hlutfall
fyrirteekja hagnadi heldur en rekstrarafgangi. Hagnadur fyrirteekja
med jakveett eigid fé sem hlutfall af heildartekjum nadi hamarki arid
2005, pegar hann nam 22,3% ad medaltali. Medalhagnadur & ari hja
fyrirtaekjum med neikveett eigid fé var neikveedur allt timabilid. Tap
sem hlutfall af heildartekjum nam ad jafnadi 11,3%, en pad var mun
meira arin 2008 og 2009. P4 nam tapid 194% og 68% tekna, sem
skyrist einkum af gengistapi 4 fijarmagnslidum.

Tafla 11-11 Rekstrarafgangur og hagnadur fyrirtaekja eftir stodu eigin
fjar & arunum 1997-2009

Hlutfall fyrirteekja med jdkveett/neikveett eigid fé sem: Jdkveett Neikveett
Skiludu rekstrarafgangi (medaltal arlegs hlutfalls) 77% 46%
Skiludu hagnadi (medaltal arlegs hlutfalls) 70% 25%

Fyrirtaeki med jakvaett/neikvaett eigid fé:
Medalrekstrarafgangur sem hlutfall af heildartekjum’

(medaltal arlegs medaltals) 6,8% -4,1%
Medalhagnadur sem hlutfall af heildartekjum?
(medaltal arlegs medaltals) 6,9% -30%

Mesti rekstrarafgangur sem hlutfall
af heildartekjum (arlegt medaltal)

Minnsti rekstrarafgangur sem hlutfall af
heildartekjum (arlegt medaltal)

10% (2009)  -1,3% (1997 og 2006)

2,8% (2000) -17% (2008)

Mesti hagnadur sem hlutfall af

heildartekjum (arlegt medaltal) 22% (2005) -6,6% (1997)

Minnsti hagnadur sem hlutfall af

heildartekjum (arlegt medaltal) -10% (2008) -194% (2008)

1. Rekstrarafgangur er skilgreindur sem rekstrartekjur ad fradregnum rekstrargjoldum. 2. Hagnadur er skilgreindur sem
rekstrarafgangur ad teknu tilliti til fiarmagnslida, fyrninga, skatta og annarra éreglulegra lida.

Heimild: Hagstofa islands.

Gjaldfaerni skyrt merki um rekstrarhefi fyrirtakja

Fjarmagnskostnadur fyrirtaekja med neikvatt eigid fé sem hlutfall af
heildartekjum var ad medaltali teplega fjorfalt meiri en hja 6drum
fyrirteekjum (mynd 11-31). Pau voru hlutfallslega skuldsettari og 6lik-
legri en 6nnur fyrirtaeki til ad skila rekstrarafgangi eda hagnadi (mynd
[1-30), arlegur medalrekstrarafgangur og -hagnadur pessara fyrirtaekja
var neikvaedur yfir allt timabilid. Neikveett eigid fé, ogjaldfaerni, er
pvi skyrt merki um ad rekstrarhaefi sé dbétavant, a.m.k. midad vid
beer skuldir sem & rekstrinum hvila. A framan var nefnt ad margar



asteedur geta verid fyrir neikvadu eigin fé. Sumar eru edlilegar i rekstri
fyrirtaekja, adrar hringja vidvorunarbjollum. Ad eigid fé fyrirtekja sé
neikveett eetti ad vekja spurningar hja eigendum, stjérnendum og
lanveitendum um rekstrarhaefi viokomandi fyrirtaekja.

Skuldsetning mikil i sogulegu ljosi

Skuldsetning fyrirtaekja jokst mikid & arunum fyrir hrun, enda
erlendir vextir i ségulegu lagmarki og adgangur ad lansfé nanast
Oheftur. | Fjdrmalastédugleika 2010/1%> var nokkud itarlega fjalla®
um pa 6vordu gjaldeyrisdhaettu sem var i efnahagsreikningum margra
islenskra fyrirteekja fyrir hrun. Efnahagsreikningar fyrirtaekja blésu ut
og skuldir sem hlutfall af eigin fé leekkudu hratt, allt fra arinu 1998
til 2005. b4 for ad halla undan feeti. Skuldirnar stokkbreyttust & arinu
2008 samhlida gengisfalli kronunnar og eigid fé gufadi upp (mynd
11-32).

Sé horft & skuldir sem hlutfall af heildartekjum hafa peer vaxid
stodugt fra arinu 1997, ef undan er skilid arid 2009. Hlutfallid fér ar
pvi ad vera um 60% af heildartekjum i um 220% &rid 2008 (mynd
[1-32). bad ar hafdi gengislaekkunin mikil &hrif til heekkunar & skuldum.
Hafa ber i huga pad sem nefnt hefur verid hér ad framan ad ardsemi
af undirliggjandi rekstri jokst mun minna 4 sama tima. Voxtur fyrir-
teekja & pessum tima virdist neer eingdngu fjarmagnadur med lansfé.

Fjarmagnskostnadur fyrirteekja samanstendur af voxtum, verd-
botum og gengistapi/-hagnadi. Til ad skuldir fyrirtaekja teljist sjalf-
beerar verdur rekstrarafgangurinn ad standa undir fjarmagnskostnadi
og ardgreidslum. Fjarmagnskostnadur sem hlutfall af heildartekjum
hakkadi fra arinu 1997 til 2001, en laeekkadi svo hratt fram til arsins
2004 samfara aukinni skuldsetningu. Lakkunin skyrist ad hluta til af
leekkudum vaxtagjoldum vegna skuldsetningar i erlendri mynt sem
og auknum vaxtatekjum. Fra arinu 2005 hefur fjarmagnskostnadur
sem hlutfall af heildartekjum aukist verulega, arid 2008 sker sig pé tr
(mynd 11-33).

Adl6gun ad ytri adstedum

Arsreikningar fyrirtaekja 4rid 2009 syna ad pau hafa brugdist almennt
vid ytri adsteedum og [6gudu rekstur sinn ad breyttum raunveruleika.
Rekstrarafgangur fyrirtaekja med jakveett eigid fé hefur aldrei verid
herri fra arinu 1997. Engin teikn eru & lofti um ad breytingar hafi
ordid & arinu 2010.

Um 45% lana stéru vidskiptabankanna priggja til fyrirtaekja
eru i vanskilum. Um pridjungur fyrirtaekja hefur sl. ar haft vidvarandi
neikvaett eigid fé, p.e. verid ogjaldfaer. A hluta til er um ad reda
olifvaenleg fyrirteeki, sem nadu ad lifa uppsveifluna sakir afar greids
adgengis ad lansfé. Brynt er baedi fyrir fyrirteeki og vidskiptabankana
ad hrada slitum olifvanlegra fyrirteekja og endurskipuleggja lanasofn
lifveenlegra fyrirteekja. Dragist endurskipulagningin & langinn mun pad
halda aftur af edlilegri starfsemi fyrirtaekja, sem hefur neikvaed ahrif &
bankakerfid og efnahagslifid til lengri tima litid.

35. Sja bls. 42-43 i Fjarmdlastodugleika 2010/1.

FJARMALAFYRIRTAKI

Mynd 11-36

Visitala fasteignaverds og Gtlan lanakerfisins

til heimila’
Jantar 2002 = 100
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1. Bokfeert virdi, médurfélagstolur.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Mynd 1-37
Utlan lanakerfisins til heimila’
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1. Bokfaert virGi, modurfélagstolur. Leidrétt er fyrir detludum ahrifum
verdlags- og gengisbreytinga med visitdlu neysluverds og visitdlu

medalgengis.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 11-38
Fjarhagsstada heimila
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— Hlutfall skulda af hreinni eign
— Hlutfall skulda af radstofunartekjum

Hlutfall heildareigna af radstofunartekjum

Heimild: Sedlabanki {slands.
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Mynd 11-39
Vanskil heimila hja stéru vidskiptabdnkunum
premur og atlan innlansstofnana til heimila

‘01 '02 '03 ‘04 ‘05 ‘06 '07 '08 '09 10

mm Utlan innlansstofnana til heimila' (h. as)

— Utlan til adila med a.m k. eitt lan i 90 daga vanskilum? (v. 4s)

Fjarhad 90 daga vanskila sem hlutfall af atlanum (v. as)

1. Békfeert virdi, médurfélagstslur. 2. Utldn i vanskilum (e. non-performing
loans) eru skilgreind sem lan sem ekki hefur verid greitt af i meira en 90
daga eda greidsla er talin dlikleg. Ef eitt lan vidskiptavinar er komid i 90
daga vanskil eru 6ll lan vidkomandi vidskiptavinar talin i vanskilum (e. cross
default).

Heimildir: Fiarmalaeftirlitid, Sedlabanki islands.

Mynd 11-40
Stada Utlana priggja steerstu vidskiptabankanna
og budalanasjods til heimila, bokfaert virdi

M J J A S O N D J F'M

2010 2011

i vanskilum, utlan til adila med a.m.k. eitt lan i
vanskilum umfram 90 daga’

I skilum an endurskipulagningar
]

i skilum eftir endurskipulagningu

| vanskilum og  endurskipulagningarferli

1. Utlan i vanskilum (e. non-performing loans) eru skilgreind sem lan
sem ekki hefur verid greitt af i meira en 90 daga eda greidsla er talin
olikleg. Ef eitt lan vidskiptavinar er komid i 90 daga vanskil eru Il lan
vidkomandi vidskiptavinar talin i vanskilum (e. cross default).
Heimild: Fjarmalaeftirlitid.

Mynd 11-41

Heimili i alvarlegum vanskilum og gjaldprot
og arangurslaust fjarnam heimila
Mars 2009 - april 2011
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I Fjoldi heimila & vanskilaskra (v. as)

— Gjaldprot og arangurslaust fijarnam heimila (h. as)

Heimild: Creditinfo.

Heimili

Skuldir heimila enn miklar en fara minnkandi

Skuldir islenskra heimila eru miklar i alpjédlegum samanburdi og jukust
hratt i addraganda fjarmalakreppunnar, m.a. sakir aukinna fasteigna-
kaupa og skuldsettrar einkaneyslu i kjolfar pess ad lansfjaradgangur
batnadi til muna. Mestar urBu skuldirnar 127% af landsframleidslu
arid 2008. Sidan pa hafa peer lekkad og nemur laekkunin um 3% &
arsfjordungi sl. arsfjordunga (myndir 11-34 og 11-35). | lok mars 2011
namu skuldirnar um 110% af landsframleidslu sem er svipad og rid
2007. Til samanburdar var skuldahlutfalli® u.p.b. 80% af landsfram-
leidslu um sidustu aldamét. Hiutfallid na er svipad og 4 irlandi en
nokkru herra en i Bretlandi, Portiigal og Bandarikjunum. Ad hluta til
skyrist hatt skuldahlutfall hér & landi af pvi ad hlutfall heimila f eigin
hlsneedi er med pvi haesta sem gerist i heiminum.

Skuldir heimila sem hlutfall af radst6funartekjum3® & arunum
2000-2010 hafa aldrei verid haerri, en liklegt er ad hlutfallid leekki orlitid
& arinu 2011 (mynd 11-38). Hlutfall heildareigna af radstofunartekjum,
b.m.t. fasteignir, bilar, bankainnsteedur og ymiss konar verdbréf en an
lifeyriseignar, nadi hins vegar hamarki arid 2007, ad hluta til vegna
heekkunar hlutabréfaverds 4 arunum 2004-2007. Hlutfallid leekkadi
verulega & milli &ranna 2007 og 2008, enda vard stér hluti innlendra
hlutabréfa verdlaus vid fall vidskiptabankanna priggja. Hlutfall skulda
af hreinni eign nadi hamarki arid 2010, um 130%, sem er um 20%
heerra en arid 2002. Gera ma rad fyrir ad petta hlutfall laekki 6rlitid arid
2011, sakir litillar fjarfestingar heimila i ibadarhtsnaedi.

Vanskil hafa aukist

Vanskil hafa stéraukist fra hruni og nemur fjarhaed vanskila hja heim-
ilum nd um 11% af heildaratlanum staerstu vidskiptabankanna priggja
til heimila. Mynd 11-40 synir bokfeert virdi Gtlana vidskiptabankanna
briggja og Ibudaldnasjods til heimila eftir greidsluvirkni. Utlan i van-
skilum (e. non-performing loans) eru skilgreind sem lan sem ekki hefur
verid greitt af i meira en 90 daga eda greidsla er talin dlikleg. Ef eitt
lan vidskiptavinar er komid i 90 daga vanskil eru 6ll lan vidkomandi
vidskiptavinar talin i vanskilum (e. cross default). A myndinni ma sja
ad utlan i vanskilum nema 21% af heildaratlanum til heimila og hefur
hlutfallid Iitid breyst sl. manudi.

i lok april 2011 voru taeplega 25 pusund einstaklingar & vanskila-
skrd® og hefur sa fjoldi farid hratt vaxandi sl. manudi eda um riman
pridjung sidan i mars 2009. Gjaldprotum og &rangurslausum fjar-
namum einstaklinga hefur einnig fj6lgad verulega. bau voru ramlega
3.400 4rid 2009, um 4.400 arid 2010 og fyrstu manudir arsins 2011
benda til pess ad pau gaetu ordid 9.000 4 pessu ari. A sama tima hefur
fjoldi gjaldprotadrskurda einstaklinga liti® breyst og er fjéldinn & ari

36. Fyrir arid 2010 notast Sedlabankinn vid tekjur byggdar a spa Sedlabankans um radstéfunar-
tekjur en ekki dztlun Hagstofu islands. Hagstofa fslands vinnur ad tekjuskiptingaruppgjéri
pjodhagsreikninga og afstemmningu & tekjum helstu geira pjodarbusins og eigna peirra og
skulda. i dag er stadan hins vegar st ad radstofunartekjur heimila sem Hagstofan deetlar
eru ekki afstemmdar vid einkaneyslu heimila og breytingar i eignum peirra og skuldum.
Ad jafnadi vantar par nokkud upp 4. i gagnagrunni pjodhagslikans Sedlabankans eru rad-
stofunartekjur heimila, eins og Hagstofan birtir peer, haekkadar um 11%.

37. Heimili & vanskilaskra eru heimili i alvarlegum vanskilum, p.e. vanskil yfir 90 daga gomul.



ekki nema um pridjungur af pvi sem var i upphafi aldarinnar. Gjaldprot
einstaklinga voru 112 &rid 2009, 139 arid 2010 og stefna i ad verda
um 150 & pessu ari, m.v. fyrstu fjora manudi arsins. Birtingarmynd
aukinna vanskila er mikil fijolgun arangurslausra fjarnama, sem kann
i einhverjum tilvikum ad skyrast af auknum innheimtuadgeréum.
Visbendingar eru um ad innheimtu sé i mérgum tilvikum loki® med
arangurslausu fjarnami.

Endurskipulagning vel & veg komin

Ekki er liklegt ad vanskil aukist mikid umfram pau 21% dtlana til
heimila sem nu eru i vanskilum (e. cross default). Teepur helmingur
lana i vanskilum er pegar kominn { innheimtu eda gjaldprot, um 8%
eru i endurskipulagningarferli og um afganginn af pessum lanum rikir
meiri vissa.

Eftir fjarmalaafallid hefur veri® bodid upp & nokkur Urraedi fyrir
heimili i greidsluerfidleikum. Par ma nefna adlogun ibddaskulda ad
verdmeeti vedsettra eigna, svokoéllud 110% leid, greidslujofnun fast-
eignavedlana, sértek greidsluadlogun og ymis Urraedi vardandi sjalf-
skuldarabyrgdir og lansved. Nidurfaersla & skuldum heimilanna hefur
b6 liklega att sér ad mestu stad i gegnum endurdtreikning & lanum
sem innihéldu 6l6gmeeta gengistryggingu.

Sértaekasta Urreedio fyrir heimili i verulegum greidsluerfidleikum
er sérteek greidsluadlogun. A timabilinu 1. april 2009 til 1. agust
2010 purfti atbeina démstdla til ad komast i hana. b4 barust rimlega
1.100 umsdknir um sértaek greidsluadlégun og rumlega helmingur
peirra var sampykktur. Pann 1. 4gust 2010 voru sett sérstok 16g
um greidsluadlogun sem leystu domstélamedferdina af hdélmi og
hefur Umbodsmadur skuldara umsjon med ferlinu. Taeplega 1.900
umsoknir hafa borist og er afgreidslu rimlega fimmtungs peirra lokid.
Par af hafa sl. manudi borist ad medaltali um 75 umséknir & viku.
Umsakjendurnir hafa oft litla getu til ad greida af skuldum, vegna
pess ad radstofunartekjur hafa laekkad midad vid framfaerslukostnad.

Greidslubyrdi annarra lana en hisnadislana er pung skv. kénnun
Hagstofu islands

Hagstofan hefur framkvamt lifskjararannsékn sl. ar, sem er hluti af
samraemdri lifskjararannsékn Evrépusambandsins (EU-SilC).3® Hatt i
4.000 manns hafa svarad spurningum um vanskil®® & greidslum hus-
nadislana eda husaleigu, vanskil & afborgunum annarra lana en hus-
nadislana, fijarhagslega byrdi heildarhldsnadiskostnadar, fjarhagslega
byrdi afborgana annarra ldna en hdsnadiskostnadar, hvort heimilid
hafi fjarrdd til ad maeta dveentum utgjoldum ad fiarhad 140 pusund
kr% og hvernig heimilinu gangi ad na endum saman. Urtakid gefur
akvednar visbendingar um stodu heimila. Stadan hefur versnad fra pvi
i gédaerinu arid 2007, en & évart kemur ad munurinn skuli pé ekki vera
meiri. Svor Grtaksins gefa til kynna ad stadan i dag sé & ymsan hatt
svipud og hun var arid 2004. Hlutfall heimila sem eru i vanskilum med

38. Skyrsluna i heild sinni ma nalgast a vef Hagstofunnar: https://hagstofa.is/lisalib/getfile.
aspx?ltemID=11925

39. Med vanskilum er hér att vid vanskil a.m.k. einu sinni & sl. 12 manudum.

40. Upphaedin er breytileg milli 4ra en var 140 puasund kr. i kénnun 2010.
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Mynd 11-42
Gjaldprot einstaklinga
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1. Samtala arsins 2011 er daetlud ut fra fyrstu fiorum manudum
arsins.
Heimild: Démstolarad.

Mynd 11-43
Urtakskdnnun Hagstofunnar
Greidslubyrdi og vanskil

02004 " 2005 ' 2006 ' 2007 ' 2008 ' 2009 ' 2010

= Vanskil husnadislana eda leigu (£1,2)
= Husnadiskostnadur pung byrdi (+1,5)
Vanskil annarra lana (+1,4)

— Onnur lan pung byrdi (+1,6)

Heimild: Hagstofa islands.

Mynd 1I-44

Urtakskénnun Hagstofunnar
Fjarhagserfidleikar

2004 ' 2005 ' 2006 ' 2007 ' 2008 ' 2009 ' 2010

—  Getur ekki maett 6veentum utgjoldum (+2,0)

— Erfitt ad na endum saman (+2,0)

Heimild: Hagstofa islands.
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Mynd 11-45
Arstidarleidrétt atvinnuleysi'

1. Skrad atvinnuleysi er medalfjoldi einstaklinga sem skradir eru &
atvinnumidlunum 4 6llu landinu, sem hlutfall af detludum mannafla
& vinnumarkadi i hverjum manudi. Manadarlegar télur.

Heimildir: Vinnumalastofnun, Sedlabanki fslands.

Mynd 11-46

Kaupmattur launa og breyting &
fasteignaverdi & hofudborgasveaedinu
Mars 1999 = 100

Visitala 12 manada breyting (%)

o

B %-breytingar & nafnverdi fasteignaverds (h. &s)

—— Kaupmattur launa (v. as)

Heimildir: Hagstofa slands, Pjodskra islands.

Mynd 11-47
Einkaneysla og greidslukortavelta’

Magnbreyting fra sama fjordungi fyrra ars (%)

El Einkaneysla

— Greidslukortavelta einstaklinga innan- og utanlands

1. Arsfiérdungslegar tslur.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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husnadislan er svipad og pa eda um 10%, og hlutfall heimila sem
eiga erfitt med ad meeta dvaentum utgjoldum er einnig dbreytt, 36%.
Greidslubyrdi annarra lana en husnedislana hefur pé pyngst verulega
og er ordin pung byrdi & um 19% heimila ari@ 2010 samanborid vid
um 10% arid 2004. Vanskil vegna pessara lana hafa einnig aukist, en
b6 adeins um sem nemur 2 présentum. Um helmingur heimila & erfitt
med ad nd endum saman, svipad hlutfall og arid 2004.

Jakvaed proun ytri adstadna mikilveg

Umsvif 4 fasteignamarkadi eru enn i lagmarki en pé ma greina aukna
veltu. [ lok ars 2010 hakkadi fasteignaverd a milli ara ad nafnvirdi i
fyrsta sinn sidan i mars 2008. Aukin velta getur audveldad heimilum
sem purfa ad minnka vid sig, en sitja uppi med eignir sem erfitt hefur
reynst ad selja, ad beeta fjarhagsstodu sina.

Heimilin hafa nytt sér Utgreidslu & séreignarlifeyrissparnadi, en
senn sér fyrir endann & pvi. Fyrsta Gtborgun & sérstakri vaxtanidur-
greidslu, sem nemur 0,6% af fjarhad lana til ibidakaupa, atti sér stad
1. mai sl. bessi vaxtanidurgreidsla er timabundin og kemur einungis
til & pessu ari og pvi neesta. Kaupmattur launa jokst & arinu 2010 fra
fyrra ari og er ni sambeerilegur vid pad sem hann var arid 2003. Laun
opinberra starfsmanna hafa haldist dbreytt eda lackkad en launahaekk-
anir & almennum markadi voru meiri 4rid 2010 en 2009.

Atvinnuleysi er enn mikid, sérlega i yngstu aldursflokkunum. A
bvi hefur ordid éveruleg breyting sl. 12 manudi. Eftir samdrattartimabil
jokst einkaneysla 4 sidasta ari og buist er vid haegt vaxandi einkaneyslu
4 pessu ari. Aframhaldandi jakveed préun ytri adsteedna er forsenda
fyrir beettum hag heimilanna.

Fjarhagsleg stada heimila fer haegt batnandi

Fjarhagsstada margra heimila er enn erfid p6 nu hilli undir bjartari
tima. Skuldir heimilanna sem hlutfall af radstéfunartekjum & arunum
2000-2010 hafa aldrei verid haerri, daetlad er ad hlutfallid muni leekka
orlitid@ & arinu 2011. Skuldirnar sem hlutfall af landsframleidslu fara
hins vegar laekkandi. Endurskipulagning & skuldum heimila er vel & veg
komin. Heimili sem voru badi med neikvaeda eiginfjarstodu i hdsnaedi
og punga greidslubyrdi voru i mestri hattu & ad lenda i greidsluerfid-
leikum ef adstadur breyttust. bvi er liklegt ad pau heimili sem standa
hollustum faeti hafi ordid fyrir verulegri skerdingu a radstofunar-
tekjum og/eda haft punga greidslubyrdi fyrir efnahagshrunid. pétt
dheettupeettir séu vida til stadar virdist astaeda til hoflegrar bjartsyni
um framhaldid var8andi fjarmal heimilanna og ahrif peirra & stodug-
leika fjarmalakerfisins eru takmorkud.



Il Greidslumidlun

Nyskipan i framkvaemd

Sedlabanki [slands seldi hlut sinn i Reiknistofu bankanna i byrjun drs 2011 og eignadist Greidsluveituna ehf.
ad fullu. Meginmarkmid og stefna Sedlabanka [slands med rekstri Greidsluveitunnar er ad tryggja 6rugga,
skilvirka og hagkvema pjonustu a svidi greidslumidlunar. Rekstur greidslu- og uppgjérskerfa hefur verid med
tiltélulega hefdbundnu snidi undanfarin misseri. Framundan eru ymis verkefni er varda adlégun kerfa og
pétttéku Islendinga i alpjédlegu fidrmalakerfi. Talsverdar breytingar hafa ordid & fyrirkomulagi upplysinga-
teeknimala i fidrmalakerfinu og er unnid ad adlégun ad nyjum veruleika. Sedlabankinn hefur bodid adilum
a greidslukortamarkadi til samstarfs um mat 4 hagkvemni pess ad byggja upp midlaegt innlent uppgjér-
skerfi greidslukortavidskipta. Styrihdpur hefur hafid stérf og mun skila nidurst6dum i mai 2011. Sedlabanki
Evrépu vinnur ad uppbyggingu 4 nyju midlaegu fiélmynta verdbréfauppgjorskerfi (T2S) sem taka a i notkun &
timabilinu 2014-2015. Sedlabanki Islands i samvinnu vid Verdbréfaskraningu Islands og markadsadila leggur
mat & forsendur fyrir patttoku og méogulega timasetningu. Sedlabankinn er tilbdinn til ad vera millilidur fyrir
midlaegt fiélmynta uppgjérskerfi (CLS) milli islenskra fjdrmélastofnana og erlendra banka ef nagur ahugi er
fyrir pvi innanlands. Ef til pess kaeemi opnadi slikt leid ad traustari og ddyrari gjaldeyrisvidskiptum en raunin
er i dag.

Greidsluveitan ehf.

Um margra aratuga skeid hafa fijarmalafyrirtaeki haft samvinnu & svidi

greidslumidlunar og upplysingateekni, ekki sist & vettvangi Reiknistofu

bankanna (RB) og Fjolgreidslumidlunar. Fyrirkomulagi® hefur &
margan hatt reynst hagkvaemt og traust og sannadi gildi sitt i fjar-
maélaéfallinu.

Sedlabanki islands seldi hlut sinn i Reiknistofu bankanna i byrjun
ars 2011 og eignadist Greidsluveituna ehf. (adur Fjolgreidslumidlun
hf.) ad fullu. Breytingin er lidur i ad adskilja eignarhald og styringu
pydingarmikilla kjarnainnvida frd notendum & samkeppnismarkadi
samtimis pvi sem leitad er leida til ad n4 fram hagraedingu a vettvangi
upplysingataknimala. Eftir sem adur verdur leitast vid ad vardveita pa
kerfislegu uppbyggingu sem reyndist vel i fjairmalaafallinu.

Greidsluveitan annast rekstur helstu greidslu- og uppgjorskerfa
islenska fjarmalakerfisins og tengdra patta. Greidsluveitan verdur rekin
sem détturfyrirtaki Sedlabanka fslands. Rekstur félagsins er adgreindur
fra annarri kjarnastarfsemi Sedlabankans enda um sérstakt pjonustu-
hlutverk i pagu islensks fjarmalamarkadar ad raeda sem patttakendur,
pb.e. notendur kerfanna (bankar og sparisjodir), kosta. Meginmarkmid
og stefna Sedlabanka Islands med rekstri Greidsluveitunnar er:

e AQ tryggd sé o6rugg, skilvirk og hagkvem pjonusta & svidi
greidslumidlunar.

e AJ uppbygging greidslukerfa og framkveemd greidslumidlunar
uppfylli alpjédleg tilmaeli, 16g og reglur.

e AJ pjonusta félagsins standi ollum fjarmalafyrirteekjum til boda
sem hafa tilskilin leyfi til starfa & innlendum fjarmalamarkadi og
uppfylla sett patttokuskilyrdi og greida edlilega poknun fyrir
pjénustuna.

o AQ geett sé jafnradis og gagnseeis i rekstri.
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Mynd 1I-1
Velta og faerslufjoldi i storgreidslukerfi’

Verdmeeti i ma.kr.

B Verdmaeti i kronutdlu (v. as)

— Fjoldi greidslufyrirmala (h. as)

1. Feerslufjoldi og verdmati veltu arin 2007-2011.

Heimild: Sedlabanki [slands.

Mynd 111-2
Velta og feerslufjoldi i jofnunarkerfi’

Verdmeeti i ma.kr.

Feerslufjoldi i pus.
10.

mm Verdmeeti i krédnutdlu (v. &s)

— Fjoldi greidslufyrirmala (h. as)

1. Feerslufjoldi og verdmaeti veltu arin 2007-2011.

Heimild: Greidsluveitan ehf.

Mynd 11I-3

Feerslufjoldi i pus.
erslufjoldi i pus 25

Velta og faerslufjoldi i verdbréfauppgjorskerfi’

Verdmaeti i ma.kr. Feerslufjoldi i pas.
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B Verdmaeti i kronutélu (v. as)
— Fjoldi greidslufyrirmeela (h. as)
Utanpingsvidskipti (h. &s)

1. Farslufjéldi og verdmaeti veltu arin 2007-2011.
Heimild: Verdbréfaskraning islands.
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Sedlabankanum ber med tilvisun til laga, alpjodlegra tilmala
(BIS) og st6du sinnar ad studla ad 6ryggi og skilvirkni pydingarmikilla
innlendra greidslu- og uppgjorskerfa. Hlutverk Sedlabankans & vett-
vangi greidslu- og uppgjorskerfa er tvipeett:

e Yfirsyn yfir kerfislega pydingarmikil greidslu- og uppgjorskerfi,
moétun stefnu vardandi préun kerfanna, setning reglna um
rekstur og uppgjorsfyrirkomulag auk studnings vid markads-
lausnir.

. Rekstur stérgreidslukerfis og annarra pydingarmikilla greidslu-
innvida p.m.t. endanlegt greidsluuppgjér annarra greidslukerfa.

Vidskipti i greidslu- og uppgjorskerfum -
storgreidslukerfi

Velta greidslu- og uppgjorskerfa virdist hafa nad nyju jafnvaegi eftir
fijarmalaéafallid haustid 2008 og uppgang aranna & undan.

Velta i storgreidslukerfi fyrstu 4 manudi arsins nam 3.991 ma.kr.
i 26.031 greidslufyrirmaelum p.e. eingbngu utgreidslur en nam 4
fyrsta arspridjungi arid 2010 alls 3.706 ma.kr. i 25.480 greidslu-
fyrirmaelum. Veltan hrapadi i kj6lfar bankahrunsins haustid 2008 en
leitadi i nytt jafnveegi & grunni breyttrar starfsemi fijarmalastofnana
i islensku fjarmalakerfi. Patttakendur i kerfinu pann 1. april 2011
voru Sedlabanki [slands, Arion banki, Clearstream, ibudalanasjédur,
islandsbanki, MP Banki, NBI, Saga fjarfestingarbanki og Byr sem
annast greidslumidlun fyrir hond starfandi sparisjoda. Yfir 80% af
veltu storgreidslukerfisins arid 2010 matti rekja til priggja steerstu
patttakendanna i kerfinu. Heimildir patttakenda i stérgreidslukerfinu
namu samtals 18,25 ma.kr. pann 1. april 2011. Heimildirnar voru eins
og reglur kveda & um ad fullu tryggdar med rikisskuldabréfum og
ibudabréfum. Rekstrarfyrirkomulagi storgreidslukerfis var breytt pegar
Greibsluveitan tok vid rekstri storgreidslukerfisins i arsbyrjun 2011.

Veltan i jofnunarkerfinu nam teeplega 890 ma.kr. i teeplega 23
milljonum greidslufyrirmaela & fyrsta arspridjungi arsins 2011 og voru
patttakendur peir sému og arid 4 undan. batttakendur voru med 5,5
ma.kr. i heimildir i j6fnunarkerfinu sem voru ad fullu tryggdar hja
Sedlabanka lslands.

Sedlar og mynt i umferd utan Sedlabankans i lok mars 2011
namu tepum 36 ma.kr. Par af voru mestu verdmaetin i 5.000 kr.
sedlum, en pau ndmu ramlega 29 ma.kr. eda 87 % af verdmeeti sedla
i umferd. Velta greidslukorta nam rimlega 55 ma.kr. i 9 milljonum
feerslna i mars 2011. Kortavelta jokst litillega sidustu 12 manudi m.v.
timabilid & undan (2%).

Velta i verdbréfauppgjorskerfi fyrstu fijora manudi arsins nam
teepum 780 ma.kr. i 7.770 faerslum. Rimlega 17 pusund ferslur voru
utanpings. Um 99% veltunnar arid 2010 voru vegna skuldabréfa og
vixlavidskipta hja NASDAQ OMX. Samtals urdu vidskipti i 10 flokkum
hlutabréfa og 57 flokkum skuldabréfa og vixla. 96% veltunnar & fyrstu
3 manudum arsins 2011 voru vegna vidskipta med skuldabréf og vixla
en 4% voru vegna vidskipta med hlutabréf. Vidskipti urdu i 31 flokki
skuldabréfa og vixla og 7 flokkum hlutabréfa. Ari® 2010 voru virk
vidskipti i hlutabréfum nanast eingéngu i bréfum Ossurar og Marels
en i ar hafa einnig ordid virk vidskipti i Icelandair og BankNordik. Arié



2010 voru virk reglubundin vidskipti i um 30 flokkum skuldabréfa
og vixla. Par var fyrst og fremst um ad reeda vidskipti med mark-
flokka rikisskuldabréfa, rikisvixla og ibudabréfa auk tiltekinna flokka
Lanasjods sveitarfélaga og Reykjavikurborgar.

Storgreidslukerfi

Greidsluveitan, détturfélag Sedlabanka [slands, ték um aramét vid
rekstri stérgreidslukerfisins. Unnid er ad yfirferd verkferla og adlogun
ad breyttu fyrirkomulagi. Samtimis er unnid ad frekari tengingu stor-
greidslukerfisins vid alpjodlegt fjarmalakerfi til ad styrkja enn frekar
innvidi greidslumidlunar og uppgjors, baedi innanlands og vid Gtlond.

Sedlabanki Finnlands framkvaemdi ad 6sk Sedlabankans hermun
a storgreidslukerfinu med BOF-PSS2 herminum. Gognin sem herm-
unin byggdist & nadu allt aftur til arsins 2007 en flest préfin byggdust
a gégnum arsins 2010. Fragangi skyrslu um hermun var ekki ad fullu
loki® pegar petta var ritad en hér er stuttlega gerd grein fyrir helstu
nidurstoounum.

Meginnidurstddur greiningar & sogulegum gégnum storgreidslu-
kerfis baru vott um gnott lausafjar i storgreidslukerfinu og tiltdlulega
jafna alagsdreifingu i kerfinu innan dags. Mynd 4 synir hvernig lausa-
fjarnyting hefur verid i kerfinu undanfarin fjégur ar og hvernig aukinn
slaki hefur myndast fra haustinu 2008. Engir sérstakir veikleikar komu
fram vardandi patttakendur vid alagsprofin. Prir patttakendur voru
kerfislega mikilveegastir vegna mikilla umsvifa og pess ad peir sendu
ad jafnadi hastu greidslufyrirmeelin. | dlagspréfunum var m.a. skodad
hvernig kerfid geeti tekist & vid pad ef einn af peim yrdi skyndilega uti-
lokadur ur kerfinu. Hermunin syndi ad kerfid stédst pad audveldlega
med tillliti til lausafjarfleedis. Pad skerti lausafjarstodu i kerfinu um
allt ad 13% pegar einn patttakandi var utilokadur en ekki komu upp
vandamal vegna skorts & lausafé innan pess.

Fremst i kaflanum um vidskipti i greidslu- og uppgjorskerfum
var fjallad um veltu og ferslufjdlda i storgreidslukerfi. Athygli er vakin
a pvi ad talningaradferd hefur verid breytt og er nii gerd grein fyrir
veltu i kerfinu m.t.t. fijolda atgreidslna/greidslufyrirmaela en ekki taldar
badi inn- og atgreidslur eins og 4dur var gert. betta veldur pvi aug-
ljoslega ad feerslum faekkar um helming. Nyja adferdin er i samreemi
vi0 talningu i 60rum greidslukerfum.

Endurskodun reglna um uppgjor
greidslukortavidskipta

i rammasamningi um nyskipan islenskrar greidslumidlunar fra 15.
névember 2010 segir m.a. ad Sedlabankinn muni endurskoda gildandi
reglur um uppgjor greidsina med greidslukortum i islenskri mynt hér
4 landi. Markmidid sé ad na fram aukinni hagkvaemni i uppgjori inn-
lendrar greidslukortanotkunar til hagsboéta fyrir islenskt samfélag, sam-
timis pvi sem geett verdi jafnradis og krafna um 6ryggi og skilvirkni.
Jafnframt segir ad bankinn muni bjéda adilum & greidslukortamarkadi
til samstarfs um mat & hagkvemni pess ad byggja upp midlegt
uppgjorskerfi greidslukortavidskipta. Verdi nidurstada matsins st ad
midleegt innlent uppgjorskerfi reynist hagsteedari kostur fyrir islenskt
samfélag en aframhaldandi notkun alpjodlegu kerfanna munu adilar

GREIBSLUMIDLUN
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Heimild: Sedlabanki [slands, samantekid af télfredideild Sedlabanka
Finnlands.
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a islenskum greidslukortamarkadi i samvinnu vid Sedlabankann kanna
grundvoll fyrir uppbyggingu & midlaegu uppgjorskerfi kortavidskipta.
Kvedid var svo & ad nanara fyrirkomulag og framkvemd pessarar
vinnu sé had fyrirfram sampykki Samkeppniseftirlitsins.

Sedlabankinn kynnti Samkeppniseftirlitinu i mars 2011 ad bank-
inn hygdist setja 4 laggir verkefnahdp og ad allir itgefendur og feerslu-
hirdar fengju teekifeeri til ad koma ad vinnu hans. Jafnframt kom fram
ad nidurstddur hans yrdu birtar i skyrslu sem allir markads- og eftir-
litsadilar fengju i hendur. Samkeppniseftirlitid féllst & ad Sedlabankinn
atti slikt frumkvaedi. | framhaldi var myndadur styrihdpur til ad sinna
verkefninu. Hann er ad ljuka stérfum og verda nidurstédur kynntar
bradlega.

Med setningu reglna Sedlabankans nr. 31/2011 um greidslu-
uppgjor kortavidskipta var askilid ad uppgjor kortavidskipta hér & landi
i islenskum krénum fari fram i sama gjaldmidli ef kortin eru gefin Gt
hérlendis.

i reglunum segir ekki ad uppgjorid skuli fara fram med milli-
faerslum milli reikninga uppgjorsadila i Sedlabankanum. Su er samt
sem adur reyndin. Samkveemt reglunum hefur bankinn heimild til
ad veita erlendum faersluhirdum undanpagu um uppgjor i islenskum
krénum ad uppfylltu tilteknu skilyrdi. Slik undanpéga hefur verid veitt
einum adila, dansk/norska faersluhirdinum Teller.

Med hlidsjon af pvi sem hefur pegar komid fram i vinnu verk-
efnahodpsins er m.a. liklegt ad melt verdi med pvi ad afram verdi
gert rad fyrir ad greidsluuppgjor vegna greidslukortavidskipta pegar
kort er utgefid hér & landi, s6luadili er innlendur og vidskiptin eru i
islenskum kréonum fari fram i islenskum kronum. Jafnframt verdur lik-
lega lagt til ad heimild til undanpagu fyrir erlenda faersluhirda i reglum
Sedlabankans verdi afnumin. Veittur verdur adlégunarfrestur til ad
erlendir adilar geti brugdist vid pessum breytingum. Loks er lagt til ad
kvedid verdi svo & ad greidsluuppgjor skuli fara fram med millifaersl-
um milli vidskiptareikninga i Sedlabankanum. Markadsadilar akveda i
kjolfar skyrslu styrihdpsins hvort formleg kostgaefniathugun fari fram
a teeknilegum valkostum, p.e. hvort nyta eigi tolvukerfi erlendu korta-
samsteypnanna fyrir islenskt uppgjor greidslukorta og kortavisun eda
hvort hagkveemt sé ad hanna/kaupa einhverja pridju lausn.

Ljést er ad nuverandi sérlausn & greidslujofnun i tengslum vid
tvihlida greidsluuppgjor kortavidskipta Borgunar og Valitors er tima-
bundin lausn. Fyrirkomulag & greidslujofnun kortavidskipta er fremur
& forreedi markadsadila en Sedlabankans, pétt bankinn hafi skodanir
& pvi. Adkoma bankans er i samraemi vid 4. gr. Sedlabankalaga (nr.
36/2001) en par segir ad bankinn skuli studla ad virku og 6ruggu fjar-
malakerfi, p.m.t. greidslukerfi i landinu og vid Gtlond.

Mikilveegt er ad su framtiGarlausn sem verdur fyrir valinu tryggi
jafnraedi allra adila & markadi, hvort sem peir eru innlendir eda erlendir,
og ad engar undanpdgur verdi fra reglum Sedlabankans. Kréfum um
oryggi og skilvirkni verdur framfylgt af Sedlabanka islands.



TARGET2-Securities og CLS tenging islensku
vidskiptabankanna

Sedlabanki Evropu (ECB) hefur dkvedid ad byggja upp nytt midlegt
fiolmynta verdbréfauppgjorskerfi (TARGET2-Securities, oft einnig
kallad T2S).

Verdbréfauppgjorskerfid verdur i eigu ECB en rekid af sedlabonk-
um Pyskalands, Frakklands, [taliu og Spanar. Gert er rad fyrir patttoku
margra verBbréfaskraningaradila og tengingu vid storgreidslukerfi
sedlabanka & 6likum gjaldmidlasveedum. Uppgjor grundvallast & krofu
um DvP (samtimis afhendingu ver8bréfa og peninga) og peningalegt
uppgjor getur adeins farid fram med fjarmunum sedlabanka p.e. um
reikninga i sedlabénkum. Rafran verdbréf sem koma til uppgjoérs verda
annadhvort vistud 4 sérgreindum reikningum einstakra eigenda eda
sem safnreikningar i T2S hja ECB samhlida peningalegu verdbréfaupp-
gjorsreikningunum p.e. peningalegir uppgjorsreikningar og rafraenir
reikningar verdbréfa verda i einu og sama kerfinu. L6gd er dhersla & ad
kerfid uppfylli fyllstu krofur um 6ryggi, skilvirkni og hagkveemni.

Byggt verdur 4 alpj6dlegum st6dlum og bestu fyrirmyndum og
framkveemd. Samtimis neest markmid um samheefingu verdbréfa-
uppgjors milli landa og markada. Pad sem m.a. hefur stadid i vegi
fyrir frekari frampréun og samheefingu verdbréfauppgjors er o6likt
verklag milli markada og mismunur i regluverki og 16ggjof. betta hefur
valdid hdum kostnadi vid verdbréfavidskipti milli markadssveeda/yfir
landameeri. Mikill kostnadarmismunur milli markada hefur verid til
umfjéllunar innan ESB sbr. MiFID-tilskipunina (e. Markets in Financial
Instruments Directive) en par er hvatt til pess ad samkeppnisgrund-
vollur milli patttakenda verdi efldur. Med visan til framangreinds hefur
ECB beitt sér fyrir uppbyggingu & umraeddu fjclmynta verdbréfaupp-
gjorskerfi par sem markadsadilum einstakra landa bydst patttaka &
somu forsendum 6had steerd og gjaldmidli og peir keppa sin & milli &
grundvelli verds og pjonustu.

Tilkoma T2S mun leida til samkeppni milli verdbréfaskraningar-
adila en hun er i mérgum tilvikum vart til stadar nd. Stadbundin
verdbréfaskraning nytur med tilkomu T2S ekki lengur sérstodu vegna
adgengis ad vidkomandi gjaldmidli (heimagjaldmidli) umfram adrar
ver8bréfaskraningar sem tengdar eru kerfinu. Allar verdbréfaskran-
ingar sem tengjast T2S hafa sému moguleika til starfa & peim mork-
udum sem T2S neer til.

Fulltraar Sedlabanka islands og Verdbréfaskraningar slands hafa
asamt fulltrGum nokkurra sedlabanka utan evrusvedisins og verd-
bréfaskraningaradila jafnt innan sem utan evrusveedisins tekid patt
i fundum sem Sedlabanki Evrépu hefur bodad til. Tilgangur pessara
funda hefur verid ad reeda uppbyggingu hins nyja midleega, fjolmynta
verdbréfauppgjorskerfis, hugsanlegt rekstrarfyrirkomulag kerfisins og
stjornun.

Aform eru um ad kerfi® verdi tekid i notkun i september 2014 og
adild verdi veitt i &fongum & timabilinu september 2014 — september
2015. peir adilar, baedi sedlabankar og verdbréfaskraningaradilar, sem
hug hafa 4 patttéku i T2S fra og med 2014-2015 purfa i névember
2011 ad undirrita samkomulag vid Sedlabanka Evrépu par ad latandi.

GREIBSLUMIDLUN
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Ef ekki liggur fyrir akvordun um adild pa, gefst vaentanlega teekifeeri
til patttoku & sidari stigum.

islenskir markadsadilar p.e. bankar, atgefendur og fjarfestar
burfa ad meta teekifeeri, égnanir, kosti og galla adildar. Sjénarmid
islenskra markadsadila verdur ad liggja fyrir 4dur en endanleg afstada
verdur métud af halfu Sedlabanka islands og Verdbréfaskraningar
islands. Sedlabanki [slands og Verdbréfaskraning Islands purfa jafn-
framt ad greina betur par skuldbindingar sem patttakan felur i sér,
t.d. heefi niverandi kerfa (p.e. storgreidslukerfisins og verdbréfaupp-
gjorskerfisins) til tengingar og kostnad adur en peir taka akvordun.
Ljost er ad T2S-kostnadur Verdbréfaskraningar yroi talsverdur vegna
adlogunar kerfa og innvida. Sedlabankar sem tengja gjaldmidil sinn
kerfinu purfa einnig ad taka 4 sig kostnad vid adlégun og tengingu. A
méti kemur ad verdbréfavidskipti og uppgjor peirra milli landa verda
veentanlega audveldari og hagkvamari. Einnig naest samreeming milli
markada vid uppgjorsframkvaemd og samkeppni eykst milli verd-
bréfaskraninga.

CLS tenging islensku vidskiptabankanna og adkoma
Sedlabankans
»Continuous Linked Settlement" (CLS) er midleegt fjolmynta uppgjors-
kerfi sem tengir stérgreidslukerfi 17 gjaldmidla. CLS var sett upp arid
2002 af 68 steerstu bonkum i heiminum sem jafnframt voru hluthafar.
Honnun og markmid CLS mida ad pvi ad minnka uppgjorsaheettu i
gjaldeyrisvidskiptum. Gegnum CLS bankann (CLS Bank International)
sem var sérstaklega stofnadur fyrir CLS er opinn fimm klukkustunda
gluggi til uppgjors fyrir oll storgreidslukerfin sem tengjast gjaldmidl-
unum 17. [ dag fara um 68% af stundarvidskiptum med gjaldeyri
i heiminum fram i gegnum CLS og eru nettud pannig ad einungis
um 1% af heildarfjarhad vidskipta parf til uppgjérs milli adila. CLS
gerir upp eftirfarandi vidskiptaform: stundarvidskipti 4 gjaldeyris-
markadi (e. FX spot), framvirka gjaldeyrissamninga (e. FX forwards),
gjaldmidlaafleidur (e. FX option exercises), gjaldmidlaskiptasamninga
(e. FX swaps), framvirka samninga an uppgjors h6fudstdls (e. non
deliverable forwards) og skuldaafleidur (e. credit derivatives).
patttaka i CLS getur verid med prennum haetti: [ fyrsta lagi sem
~uppgjorsadili* (e. settlement member - CLS shareholder) en pad eru
storu bankarnir sem 48ur voru nefndir. Peir pjona sidan meginporra
annarra adila en peir eru svokalladir ,, pridju adilar” (e. 3rd party mem-
bers) og gera sérstaka samninga vid ,uppgjorsadila“. Sidan er til st
tfeersla par sem adili getur verid ,fjordi adili" (e. 4th party member),
b.e.a.s. ,pridji adili" abyrgist pa uppgjor gagnvart ,uppgjorsadila”.
Peir adilar sem eru ekki patttakendur i CLS bua vid minna
traust i vidskiptum og jafnvel verri kjor & gjaldeyrismarkadi. Adeins
einn islenskur banki, Glitnir, var patttakandi i CLS fyrir hrunié 2008
og var JP Morgan beirra ,uppgjorsadili”. Enginn islenskur banki er
patttakandi i CLS i dag. Erfitt er ad meta nakveemlega pann hag sem
islenskir bankar hefdu af pvi ad vera patttakendur i CLS. Hann er
annars vegar malanlegur i formi fjélda vidskipta & laegra verdi og leegri
feerslugjoldum og hins vegar hugleegur i formi afleiddra steerda, s.s.
trausts og annarra vidskiptagerninga.



Fra haustinu 2008 hafa erlendir bankar ekki haft dhuga a ad taka
islensku bankana beint i , pridja adila” samning og fa teikn eru um ad
pessi afstada breytist i brdd. Par spila gjaldeyrishoftin m.a. inn i dsamt
lagu lanshaefismati.

Fyrir nokkrum manudum lagdi erlendur banki fram tilldgur
ad CLS lausn fyrir islensku bankana. Hin midast vid ad Sedlabanki
islands myndi ,pridja adila" samband vi® beinan adila ad CLS p.e.
erlenda bankann en islensku bankarnir yrou ,fjéréu adilar” undir
regnhlif Sedlabankans. Pessi Utfersla er i notkun i nokkrum 68rum
l6ndum. [ stuttu méli yrdi Gtfaersla lausnarinnar eftirfarandi: islensku
bankarnir aettu bein vidskipti vid erlenda bankann eins og um , pridja
adila" veeri ad reda. Erlendi bankinn greidir jakvadar nettostodur
beint inn & nostro reikninga islensku bankanna og feer greiddar
neikvaedar nettostédur fra 68rum vidskiptaadilum. Erlendi bankinn
veeri p6 i reynd ad framkvaema pessi vidskipti fyrir hond Sedlabanka
islands og beeri Sedlabankinn &hattuna af vidskiptunum. Erlendi
bankinn myndi ekki bida eftir ad fa greiddar neikvaedar st6dur adur en
hann greiddi Ut jakveeda st6du en gert er rad fyrir ad samningur vid
Sedlabankann verdi med lanalinum innan dags. Sidan yrdi i samningi
milli Sedlabankans og hvers banka dkveedi um heimildir og tryggingar
til ad verja stodu Sedlabankans.

Haldnir voru fundir med o6llum hlutadeigandi adilum hér &
landi i mars sidastlionum. Takmarkad mat hefur verid lagt & verk-
efnid af halfu innlendu bankanna og Sedlabankinn hefur ekki tekid
afstodu til pess enda hafa bankarnir ekki farid pess formlega 4 leit vid
Sedlabankann. Hins vegar er ljost ad ef pessi lausn yrdi ad veruleika
veri slikt dkvedin geedavottun fyrir islenska fjarmalakerfid og gaeti
opnad leid ad traustari og ddyrari gjaldeyrisvidskiptum en er i dag.

GREIDSLUMIDLUN
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IV. Pj68hagsvarud

porf er & vidtaekri greiningu

I pessum kafla er stuttlega gerd grein fyrir hvad 4tt er vid med hugtakinu pj68hagsvarid en pd er horft til
heildarmyndar fiarmdélakerfisins og samtengingar heimila, atvinnufyrirteekja og fidrmélafyrirtaekja. Vid pjéd-
hagsvarudareftirlit parf ad framkvaema vidtaka greiningu par sem fylgst er med uppséfnun dheettu yfir tima
og éjafnvaegi i pjédarbuskapnum. Jafnframt parf ad huga ad dhattu, pvert & kerfid svo sem sampjéppun, inn-
byrdis tengslum og smitdhaettu & hverjum tima.

Sampjéppun hefur minnkad stérlega fra pvi sem ddur var og visbendingar eru um ad tengsl & milli fjar-
mélafyrirtaekja séu einnig mun minni. Ahattan i dag er af 66rum toga en i addraganda fjdrmalaafallsins.
Heimili og fyrirtaki eru mjég skuldsett og standa bankarnir frammi fyrir vali um ad laga skuldast6du lan-
takanda ad greidslugetu eda ad fullnusta tryggingar. Vinna parf nanari greiningu til pess ad hagt sé ad setja
fram pj6dhagsvaridarreglur sem stydja vid stédugleika. Geeta parf pess ad stofnanauppbyggingin sé med peim
heetti ad abyrgd sé skyr og studli ad fumlausri beitingu styritaekja.

Hvad er pjédhagsvarid?
| Fjidrmélastodugleika 2010/1 var hugtaki® pjédhagsvarid skilgreint
og fjallad um pjédhagsvarddareftirlit. Par kom fram ad pjodhags-
varudareftirlit snyst um voktun patta sem geetu raskad stodugleika
fijarmalakerfisins og beitingu vartdarteekja i pvi skyni ad fyrirbyggja
og bregdast vid kerfisdhaettu. Eftir ad alpjédlega fjarmalakreppan brast
a hefur umraeda um pjo8hagsvaridareftirlit storaukist og skilningur &
kerfisahaettu og samspili & milli fijarméala- og raunhagkerfis eflst. Enn
er po toluvert i land med ad dtfeera pjodhagsvarudarreglur og -eftirlit,
ekki sist hvad greiningu og teeki vardar.

Eftirlitsstofnanir parf ad byggja upp med peim hatti ad peer
stydji vid framkveemd pjoédhagsvaridar med prennum heetti: voktun,
greiningu og beitingu styritaekja:

Voktun Greining Beiting
» » styriteekja

Stofnanaumgjord

Voktun

Med voktun er att vid ad fylgst sé ndid med préun & breytum sem

varpad geta ljosi & dhaettu sem til stadar er i fijarmalakerfinu. par ma

nefna:

e Visbendingar um astand markada, eins og skuldatryggingaralag
(CDS) og hlutabréfaverd.

e Stodu fjarmalafyrirtakja, t.d. eiginfiarhlutfall og lausafjarstédu.

o bjodhagslegar staerdir eins og framleidsluspennu, vidskipta-
jofnud, atvinnuleysi og eignaverd.

e Stodu heimila og fyrirtaekja.
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Greining

Lagt er mat & stodugleika fijarmalakerfisins med hlidsjon af framvindu

& peim svidum sem fylgst er med:

. Leitad er ad vidvorunarmerkjum (e. early warning signals). T.d.
eru tilteknar kennitolur notadar til pess ad spa fyrir um 6st6oug-
leika i kerfinu med einféldum likonum. Ekki er til eitt vidurkennt
likan, en ymis meelitaeki af pessu tagi eru i préun 4 alpjodlegum
vettvangi.’

o Stada fjarmalafyrirtaekja er metin heildsteett; p. & m. lausafjar-
dhatta, dtlanadhatta, markadsidhatta og rekstraraheetta.

e Tengsl amilli fiarmalafyrirteekja og hugsanleg smitahrif eru metin.

e Hefdbundin alagsprof eru notud til pess ad meta vidnamsprott
bankanna. Framkvaemd peirra ma skipta i tvo paetti :

1. Ohagstedar pjodhagsforsendur eru skilgreindar at fra
igrundadri tilgatu eda spa sem tekin er Ur hala likindadreif-
ingar nidurstddu slembins pjédhagslikans.

2. bjédhagsforsendur parf ad tengja vid lanabakur bankanna
til pess ad meta likur & greidslufalli (e. probability of default)
og likur & tapi ad gefnu greidslufalli (e. loss given default),
sem er had tryggingum ad baki laninu. A peim grundvelli ma
reikna vaent tap og meta hvort bankarnir poli alagid.

Mikilvaegt er ad oftulka ekki dlagsprofin en pau taka ekki fyllilega tillit

til hins tvihli®a sambands milli fjsrmala- og raunhagkerfis. begar ahrif

pbjodhagsforsendna & bankakerfid hafa verid metin stodvast ferlid, p.e.

ahrifin & hagkerfid vegna afalls bankakerfis eru ekki metin.2

Ofangreint er alls ekki teemandi listi, en dsamt mérgum 66rum

pattum er petta hluti af pvi sem lita parf til vid mat & stodugleika fjar-

malakerfisins i heild. A erlendum vettvangi er verid ad préa kerfisleg
likon.

Beiting styritaekja

Medal styritaekja sem reedd hafa verid & alpjodavettvangi eru:

. breytileg eiginfjarhlutfoll

. hamark 4 skuldsetningarhlutfollum

e Jlausafjarhlutfoll

e hamork a vedsetningarhlutfollum

Adur en styritaeki eru akvordud parf ad eiga sér stad vidtak greining
& pvi hvada styritaeki henti vid paer adsteedur sem eru fyrir hendi, og
vilji til adgerda.

Stofnanaumgj6rd

Vida er veri@ ad innleida vidteekar breytingar 4 stofnanaumgjord fjar-
malaeftirlits i kjolfar fjarmalakreppunnar. bar er 16g0 ahersla &:

e hofudmarkmid um pj6dhagsvarid

*  aukid samremingarhlutverk sedlabanka i varudareftirliti

e skyra skiptingu verkefna og abyrgdar stjérnvaldsadila

e  faglega Urlausn og sjalfstaedi vid beitingu styriteekja

1. Sja t.d. Comparing Macro-prudential Policy Stances Across Countries, Financial Stability

review December 2010, ECB.

2. Sja Analytical Models and Tools for the Identification and Assessment of Systematic Risks,
Financial Stability Review June 2010, ECB.



bjodhagsvarudargreining

Mikilvaegt er ad fram fari vidtaekt mat & kostum pjédhagsvartdargrein-

ingar i ljési nyrrar pekkingar. A grundvelli hennar parf ad meta kosti og

galla pjédhagsvartdartakja sem til greina koma, m.a. med hlidsjon af
hvétum og hognunarmoéguleikum markadsadila, stiornmalamanna og
eftirlitsadila. Einnig parf ad greina og bregdast vid hugsanlegri skamm-
timatogstreitu & milli markmida fjarmalastodugleika og peningastefnu.

Undanfarin ar hefur pjédhagsvardadargreining verid i orri préun.

Med pjodhagsvarudargreiningu er litid til stodugleika fiarmalakerfisins

i heild med pad ad markmidi ad greina kerfisdheettu. Vid mat 4 kerfis-

dheettu er litid til tveggja tengdra pétta:

1. Uppsofnun dhaettu yfir tima par sem sveiflumégnun i fjarmala-
kerfinu er metin asamt sveiflumégnun & milli fjarmalakerfis og
raunhagkerfis.

2. bversnidsahattu, einnig nefnd netkerfisahaetta. A hverjum tima-
punkti parf ad horfa vitt til allra hlida og meta aheettuna pvert
yfir fjarmalakerfid (e. cross sectional risk). Halda parf utan um
og vakta med skipulegum haetti sameiginlega dhaettu, smitéhrif
og tengsl & milli fjarmalafyrirteekja til ad meta ahrif adgerda ein-
stakra fjarmalafyrirteekja & adra i fjsrmalakerfinu og & fjarmala-
kerfid i heild.

Upps6fnun ahaettu yfir tima

Uppso6fnun ahaettu var mikil

Ahatta i fjarmalakerfinu, t.d. eignabdlur, hefur tilhneigingu til pess
ad safnast upp 4 longum tima & medan aheettumedvitund gagnvart
vidkomandi haettu er litil og adgangur ad lansfé greiur. bott dheettan
kunni ad vera ymsum ljés er erfidara ad greina hvort um adstedjandi
heettu sé ad reeda.

Vid mat 4 mogulegu Gtlanatapi pyrfti ad taka tillit til uppséfnunar
Utlanadheettu yfir tima, eins og pa sem atti sér stad med miklum og
hrodum vexti Gtlana arin fyrir fall bankanna. Hr6d sokn peirra inn &
nyja markadi var mjog ahaettusom og til stadar voru hvatakerfi sem
yttu undir dheettutdku i soékn eftir skammtimahagnadi. Hradur voxtur
eykur likur & vanskilum i framtidinni. A sama tima og Gtlanavéxtur var
mjog hradur breyttist gjaldmidlasamsetning Utlana. Gengisbundin lan
voru veitt { auknum meeli og arid 2008 ndmu pau um 59% af Gtlanum
médurfélaga innlansstofnana. Hlutfall peirra hefur minnkad eftir hrunid,
er pé haerra en nemur hlutdeild Gtflutningstekna fyrirteekja sem lanad
er til, p.e. nattaruleg gengisvorn er ekki til stadar. Utlan til eignarhalds-
félaga eru einnig deemi um uppsoéfnun aheettu fyrir hrun bankanna, p.e.
sampjéppun ahattu sem magnadist upp. Arid 2005 voru eignarhalds-
félog skilin fra 60rum pjonustufyrirteekjum i Gtlanaskyrslum. pa kom f{
lids ad atlan til peirra voru 31% af dtlanum modurfélaga og urdu 44%
arid 2007. Ekki lagu fyrir naegar upplysingar um undirliggjandi dheettu
beim tengdum. | dag nemur bokfert virdi Gtlana til eignarhaldsfélaga
17% utlana og hefur hlutfall peirra pvi minnkad stérum.

Einnig er mikilvaegt fyrir eftirlitsstofnanir ad fylgjast med afborg-
unarfyrirkomulagi Gtlana. Séu kaluldn stér hluti dtlana banka er
erfidara ad meta hvada lantakendur eiga i greidsluerfidleikum, pvi ad
vanskil kululana koma ekki fram fyrr en & gjalddaga.

PJODHAGSVARUD

Mynd IV-1
Eignir innlansstofnana’

Ma.kr. Hlutfall
18.000 13,5
16.000 12,0
14.000 10,5
12.000 9,0
10.000 75

8.000 6,0
6.000 45
4.000 3,0
2.000 15

100
90
80
70
60
50
40
30
20
10

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 0.0
(2. arsfj.)

I VLF (v. as)

B Eignir innldnsstofnana (v.as)

Eignir/VLF (h.4&s)

1. Bokfart virdi. Samstaedutélur sterstu vidskiptabankana priggja,
annars modurfélagstolur.

Heimildir: Arsreikningar priggja sterstu vidskiptabankanna, Sedlabanki
islands.

Mynd IV-2
Utlan innldnsstofnana til einkageirans
sundurlidud eftir tegund lana'
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1. Bokfeert virdi, modurfélagstslur.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd IV-3
Utlan innlansstofnana til fyrirtaekja sundurlidud
eftir atvinnugreinum’
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1. Bokfaert virdi, modurfélagstolur. Sjavaratvegur samanstendur af
fiskveidum og fiskvinnslu. Eignarhaldsfélog voru ekki skilgreind
sérstaklega fyrr en arid 2005.

Heimild: Sedlabanki fslands.
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Mynd V-4
Tengdir adilar

Modurfélag Détturfélag
HopurA: Hopur B:
tengdir vidskiptavinir tengdir vidskiptavinir
Samstaeda
HépurA: Hoépur AB: Hépur B:

ZO A

Heimild: Selabanki fslands.

Endurskipulagning lana er forsenda fyrir endurreisn

Ahzttupattir fjarmalakerfisins velta m.a. & almennu efnahagsum-
hverfi og eru pvi af 68rum toga en i uppsveiflu dranna 2004-2007.
Skuldsetning heimila og fyrirtaekja er mjog mikil og getur haft neikvaed
ahrif &4 hagvoxt med pvi ad draga ur einkaneyslu og getu til fjar-
festingar. A sama skapi er uppgangur atvinnulifsins, aukin fijarfesting,
hagvoxtur og atvinna mikilvaeg forsenda pess ad heimili og fyrirtaeki
radi vid skuldsetninguna. Endurskipulagning skulda heimila virdist
vel & veg komin en framundan er vidamiki® verkefni vid ad endur-
skipuleggja skuldir fyrirtaekja. [ pvi verki standa bankarnir frammi fyrir
vali, ad laga skuldast6du vidkomandi lantaka ad greidslugetu eda ad
fullnusta tryggingar. Veentingar um skuldapol vidskiptavina kunna ad
vera ofmetnar i ymsum tilvikum pegar endurskipulagning lana hefur
ad miklu leyti falist i lengingu peirra.

bversniosahatta3

Hafa parf mikla yfirsyn

A hverjum timapunkti parf ad horfa vitt til allra hlida og meta miélun
aheettu pvert yfir fijarmalakerfid (e. cross sectional risk). Halda parf
utan um og vakta med skipulegum heetti sameiginlega 4haettu,
smitahrif og tengsl & milli fjarmalafyrirtaekja til ad meta ahrif adgerda
einstakra fjarmalafyrirtaekja & adra i fjarmalakerfinu og & fjarmalakerfid
i heild. Heildsteett mat krefst nakveemrar pekkingar & fiarmalakerfinu
en sérlega erfitt getur verid ad fa slika yfirsyn pegar um er ad raeda
starfsemi yfir landameeri.

Neerteekt deemi er eftirlit med stérum ahaettuskuldbindingum.
Samkvaemt skilgreiningu telst skuldbinding vera stér &heaettuskuld-
binding ef hin er yfir 10% af eiginfjargrunni.* Einnig gildir ad dhaettu-
skuldbinding til hops tengdra adila (flokkast sem ein dhaetta) ma ekki
fara yfir 25% af eiginfjargrunni. Yfirlitid & mynd IV-4 synir vanda sem
tengist eftirliti med stérum aheettuskuldbindingum og tengdum adil-
um. | médurfyrirtaeki er hépur tengdra adila, A & myndinni, par sem
dhettuskuldbinding er teep 25% af eiginfjargrunni samstaedunnar. |
détturfyrirtaeki er annar slikur hépur, B & myndinni. Séu pessir tveir
hopar tengdir er dhaettuskuldbinding hopsins teep 50% af eiginfjar-
grunni samstaedunnar.

Ekki er naegjanlega vel skilgreint med hvada hatti eftirliti med
storum &hattuskuldbindingum i starfsemi banka yfir landameeri
verdur hattad. Mikla pekkingu og yfirsyn parf ad hafa a fyrirtaekjum,
eigendum peirra, fjdlskyldu- og vidskiptatengslum til pess ad skil-
greina tengingar rétt og flakjustigid eykst med aukinni starfsemi yfir
landameaeri. Almennt hefur fjarméalaeftirlit heimalands ekki heimild til
vettvangskannana i dotturfélogum og pvi parf mjog ndid samstarf

Einnig nefnd netkerfisahaetta.

4. Sja l6g um fjarmalafyrirteeki, nr. 161/2002, en akvaedi um stérar dheettuskuldbindingar
eru byggd a Evroputilskipun 2006/48/EC med sidari breytingum, nanar utfert i reglum
um stérar dheettuskuldbindingar nr. 216/2007. Afleidur reiknast sem atlanaigildi sem
skilgreint er i reglum nr. 215/2007 um eiginfjarkrofur og aheettugrunn. Vid atreikning &
ahaettuskuldbindingu skv. reglum nr. 216/2007 eru tryggingar eins og innsteedur, verdbréf
o.fl. dregnar fra skuldbindingunni med akvednu fradragi. Eiginfjargrunnur er eiginfjar-
grunnur samstaedu.



fijarmalaeftirlita vid voktun & stérum ahaettuskuldbindingum i alpj6d-
legum fjarmalastofnunum.

A &runum 2004 til 2008 var hatt i helmingur Gtlana islenska
bankakerfisins i erlendum dotturfélogum og litid var vitad um Gtlan
pessi, t.d. atvinnugreinaflokkun og métadila.

Sampjoppun hefur minnkad ...

Rannséknarnefnd Alpingis (RNA) skodadi utlan til steerstu fyrir-
teekjahopa i islensku bénkunum & arunum fyrir hrun. Greining RNA er
byggd 4 annarri nalgun en skilgreining & storum ahaettum skv. reglum
nr. 216/2007. Myndir voru dregnar upp af préun heildaratlana til
fyrirteekjahopa. Par er att vid bein Gtlan og upphaed fjarmoégnunar sem
bundin er i framvirkum samningum, tryggingar eru ekki dregnar fra.
Greining RNA er byggd & gégnum fra modurfélogunum vegna skorts
4 gdgnum fra détturféldgum. | greiningunni hér ad nedan er studst
vi0 adferdafreedi RNA og greind Gtlan steerstu fyrirtaekjahdpanna an
fradrattar af tryggingum. Einnig hefur verid studst vid skyrslur um
storar ahaettuskuldbindingar til ad fa sem heildsteedast mat & Gtlanum
og utlanadhaettu afleidusamninga steerstu fyrirtaekjahdpa. Skyrslur
um stérar dheettuskuldbindingar eru & samstaeedugrundvelli, p6 med
peim annmorkum ad Fjarmalaeftirlitid hefur ekki itarlega lista yfir
skuldbindingar staerstu adila détturfélaga né hefur heimild til vett-
vangskannana i doétturfélogum.> Skodadir voru fyrirtaekjahdpar par
sem bein Utlan og fjarmoégnun med afleidusamningum nadi 10%
af eiginfjargrunni einstakra banka. A 4&runum 2004-2008 jokst sam-
bjéppun i kerfinu. Ofangreindar skuldbindingar voru ad medaltali um
20-25% af eiginfjargrunni en vegna mikils vaxtar bankanna staekkadi
eiginfjargrunnurinn 6rt, pannig ad skuldbindingar i fjarhadum talid
uxu hratt pé ad sem hlutfall af eigin fé héldust paer nokkud sté6dugar.
U.p.b. 5 fyrirteekjahdpar voru ad jafnadi a4 arunum fyrir hrun med
skuldbindingar yfir 10% af eigin fé i fleiri en einum banka, sem er gif-
urleg sampjoppun i kerfinu. Um mitt ar 2008 voru 5 adilar med storar
skuldbindingar i fleiri en einum banka og var heildarskuldbinding
pessara adila hatt i 80% af landsframleidslu. Vegna peirra takmarkana
sem eru & nakvemum upplysingum um vidskiptavini détturfélaga
geeti sampjoppunarédheetta hafa verid enn meiri ef vidskiptavinir
détturfélaga tengjast vidskiptavinum moédurfélaga. Um pessar mundir
er sampjoppunardheetta vegna stérra fyrirtaekjahdpa verulega mikio
minni en var fyrir hrun.

... og visbendingar eru um ad tengsl og fylgni milli
fijarmalafyrirteekja hafi einnig minnkad

Eitt af pvi sem jok aheettu bankakerfisins fyrir hrun voru tengsl &
milli bankanna. Tengslin voru & marga vegu. Eins og 48ur kom fram
toku storir lantakendur 1an hja 6llum bonkunum. Hlutabréf i einum
banka voru notud sem ved i 68rum banka. Bankarnir lanudu stérum

5. Sem deemi ma taka ad bankaleynd i Luxemborg er mikil og pad var ekki fyrr en snemma
a pessu ari ad Hastiréttur Luxemborgar trskurdadi ad logregluyfirvold par i landi skyldu
afhenda Sérstokum sakséknara & islandi 6ll gégn ur Banque Havilland-bankanum i
Lixemborg (adur Kaupping i Lixemborg) sem lagt var hald & i névember 2009. Gognin
eru talin hafa verulega pydingu fyrir rannsdkn Sérstaks saksoknara & Kauppingi.
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Mynd IV-5
Utlan priggja staerstu vidskiptabankanna
i médur- og détturfélogum

Ma.kr.

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
(2. arsfj.)

mm Utlan moédurfélaga
B Utlan détturfélaga

Heimildir: Arsreikningar priggja steerstu vidskiptabankanna, Sedlabanki
fslands.

Mynd IV-6

Steerstu utlan og afleidusamningar
sem hlutfall af eiginfjargrunni’

brir steerstu vidskiptabankarnir

2004 2005

2006 ' 2007 2008
(2. arsfj.)

2009 2010

B Steersta skuldbindingin sem hlutfall af eiginfjargrunni

B Storar skuldbindingar sem hlutfall af eiginfjargrunni, medaltal
I Medal skuldbinding sem hlutfall af eiginfjargrunni

1. i pennan flokk fara vidskiptavinir par sem fjarhad atlana og upphaed

fjarmégnunar med afleiusamningum er yfir 10% af eiginfjargrunni.
Heimildir: Rannséknarnefnd Alpingis, Sedlabanki islands.

Mynd IV-7
Vidskiptavinir med stér utlan og afleidusamninga’

Samtélur priggja sterstu vidskiptabankanna

Fjoldi %

140
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2004 © 2005

2006 = 2007 2008
(2. arsfj.)

Fjoldi vidskiptahopa med storar skuldbindingar i fleiri
en einum banka

Heildarskuldbinding peirra sem hlutfall af VLF
Heildarskuldbinding peirra sem hlutfall af heildar CAD

2009 © 2010

1. [ pennan flokk fara vidskiptavinir par sem fjarhad utlana og upphaed
fjarmégnunar med afleidusamningum er yfir 10% af eiginfjargrunni.
Heimildir: Rannséknarnefnd Alpingis, Sedlabanki fslands.
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eigendum i 68rum bonkum til kaupa & hlutabréfum. Fjarmalaloggjofin
a Islandi hefur verid efld hvad pessi atridi vardar. | dag eru tengsl milli
bankanna mun minni, ekki er miki® um lan a milli peirra, jafnvel minna
en edlilegt vaeri. Slikt kann ad hamla edlilegri starfsemi & millibanka-
markadi. Tengslin & milli bankanna i dag eru sennilega meira med
6beinum heetti. Bankarnir sitja uppi med fjolda sambaerilegra eigna
sem peir purfa ad losa sig vid inn & sama markadinn. Eignirnar geta
fallid i verdi ef peir losa sig allir vid paer & sama tima en ad sama skapi
er ekki edlilegt ad bankar eigi stor fyrirtaeki i storum stil til lengri tima.
Haettan er sa ad tilhneigingin verdi til ad bankarnir sitji allir & sér med
ad selja og koma fyrirtaeekjarekstri i landinu i edlilegt horf. Lengri timi
mun pa lida par til ad rekstur bankanna komist & traustan grundvall.

Stofnanaumgjord i nagrannarikjum

i kjolfar fjarmalakreppunnar hefur mikil vinna farid fram vida um heim
vid ad greina pad sem Urskeidis for og baeta ar pvi. [ pessari grein
er fjalla® um breytingar 4 skipulagi fijarmalaeftirlits, sem varda badi
fijarmalaeftirlit og sedlabanka, i véldum nagrannarikjum og helstu
astaedur sem ad baki liggja.

Hefdbundid fjarmalaeftirlit

Opinberir eftirlitsadilar gegna mikilvaegu hlutverki vid ad tryggja ad
starfsemi i fjarmalakerfinu sé 6rugg og i samreemi vid 16g og reglur.
P6 hafa dlikar leidir verid farnar vid uppbyggingu fjarmalaeftirlits. Su
stofnanaumgjord sem lengsta ségu hefur er hefobundid likan fjar-
malaeftirlits en pad er byggt 4 adskildum eftirlitsadilum sem sérheaefa
sig i eftirliti med tilteknum geirum fjarmalakerfisins. | pvi likani er
eftirlit med bonkum i sedlabanka en adskildar stofnanir hafa eftirlit
med tryggingastarfsemi, verdbréfastarfsemi og neytendavernd. pratt
fyrir ad vida hafi verid vidleitni ad na fram staerdarhagkvaemni med
samruna sérheefdra eftirlitsadila er petta enn utbreiddasta fyrirkomu-
lag fjarmalaeftirlits i heiminum, sem endurspeglar rokin fyrir pvi ad
sedlabanki fari med bankaeftirlit.

Alhlida fjarmalaeftirlit

A niunda dratug sidustu aldar kom til ségunnar i Evropu fyrirkomulag
sem nefnist alhlida fijarmalaeftirlit. Pad likan er byggt & einni fjar-
malaeftirlitsstofnun, utan sedlabanka, sem tekur til allra geira fjar-
malakerfisins. | pvi likani eru fjarmalaeftirlit og sedlabanki i samstarfi
um ad vidhalda fjarmalastodugleika. Vid skopun pess fyrirkomulags
var vidleitni ad eyda skoérun og tviverknadi medal adskilinna eftirlits-
adila, ad auka abyrgd og gegnseei i regluverki um starfsemi a fjarmala-
markadi og adlaga regluverkid ad tilhneigingu fjarmalafyrirtakja til
a0 proast i samsteypur. Fjarmalaeftirlit er reglugerdar- og eftirlitsadili
med bonkum, tryggingafélogum, verdbréfastarfsemi og lifeyrissjodum
en hefur einnig eftirlit med neytendavérnum 4 svidi fjarmalapjonustu.
Sedlabankinn er sjalfsted stofnun sem adskilin er fra fijarmalaeftirliti
i pessu fyrirkomulagi. Hefdbundid hlutverk hans er & svidi peninga-

6. Sjat.d. skyrslu Sedlabanka fslands um ,Hlutverk sedlabanka i fiarmalaeftirliti.” Sérrit nr. 5,

januar 2011.



stefnu, lausafjarstyringar i fjarmalakerfinu, lanveitingar til prautavara
og umsjonar med greidslu- og uppgjorskerfinu. | pessu skipulagi er
sedlabankanum oft falid hlutverk vardandi stodugleika fjarmalakerfis-
ins i heild, sem byggist & samstarfssamningi vid fjarmalaeftirlitid og oft
patttoku fulltrda hans i stjérn fjarmalaeftirlitsins. P4 eiga vidkomandi
raduneyti vida abkomu ad verkefninu ad tryggja fjarmalastodugleika.
A islandi var fyrirkomulag alhlida fjarmalaeftirlits teki® upp ari® 1999
med stofnun Fjarmélaeftirlitsins. | kjolfarid lagdi Sedlabanki islands
aukna dherslu & greiningu og mat 4 fjarmalastédugleika m.a. med
myndun fjdrmalasvids bankans og Gtgafu fjarmalastodugleikaskyrsina.

Onég vidbrogd vid aukinni kerfisahattu

Ein meginniBurstada alpjodlegrar Gttektar & pvi sem midur fér og
framkalladi alpjédlega fjarmalakreppu er ad kerfisahaetta jokst mikid i
uppsveiflunni an pess ad vid henni veri brugdist. Vida skorti skilning
a edli og umfangi kerfisdhaettu og hvernig hin safnast upp yfir tima
og kemur sidan skyndilega i ljos vid afoll utan eda innan fjarmala-
kerfisins. Kerfisdhaetta er tvipeett: annars vegar dheetta sem myndast
yfir tima og hins vegar pversnids- eda netkerfisdheetta sem felur i sér
ahrif adgerda einstakra adila & adra i fjarmalakerfinu og pad i heild.
Kerfisdhaetta er tengd veikleikum sem myndast og dgerast i efnahag
eda fijarmognun banka. Mistok i fijarmalaeftirliti ma einnig skyra med
pvi ad skipulag fjarmalaeftirlits tok ekki naegilegt mid af kerfisdhaettu.
Ahersla i fijarmalaeftirliti i uppsveiflunni var ad mestu leyti ad tryggja
Oryggi og styrk einstakra fjarmalafyrirtaekja og talid ad su nalgun
dygdi til ad vidhalda stodugleika fjarmalakerfisins i heild, en annad
kom & daginn.

Veikleikar alhlida fjarmalaeftirlits

Kreppan hefur beett skilning & veikleikum alhlida fiarmalaeftirlits ad
bvi er fjarmalastodugleika vardar. | upphafi var fyrirkomulag alhlida
fijarmalaeftirlits ekki stofnad med pjodhagsvaridarmarkmid i huga.
Verkefnid ad vardveita fjarmalastddugleika var falid tveim adskildum
og sjalfstedum stofnunum en pad leiddi til pess ad skorun var vid
framkvaemd verkefnapatta og abyrgd a verkefninu i heild var 6ljés.
Samhlida pvi skorti & skilning & porf fyrir videigandi styritaeki til ad
bregdast vid uppséfnun vanda i fjarmalakerfinu. Einnig komu fram
mikilveeg vandamal i upplysingaskiptum & milli pessara stofnana og
forysta um ad greina vandann og undirbtia videigandi adgerdir til ad
bregdast vid honum var oft dbotavant. Afleidingin var ad ekki voru
teknar akvardanir um timanleg inngrip til ad leidrétta pad sem aflaga
for i starfsemi fijarmalafyrirtaekja og -markada.

Sterk og sjalfstad eftirlitsstofnun

Pegar stemma parf stigu vid Gtlana- eda eignaverdsbodlu togast hags-
munir heildarinnar og fjarmalafyrirteekja ohjakvaemilega a. | upp-
sveiflunni kom i ljés tilhneiging stjornmalamanna ad stydja sjonarmid
um Oheftan voxt fijdrmélapjonustu pegar vel gengur og eftirlits-
stofnanirnar hofou ekki naega burdi til ad sporna & méti préuninni.
Pvi er porf & sterkum opdlitiskum eftirlitsstofnunum sem geta greint
hvener hagur fijarmalafyrirtaekja fer ekki saman vid hag heildarinnar
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og gripid til videigandi adgerda til ad tryggja stodugleika. Pa vard
vidskiptahattaeftirlit, sem felur i sér neytendavernd, vida audsynilegra
og vinsella medal stjornmalamanna heldur en varddareftirlit i upp-
sveiflunni. Nidurstadan var ad ekki tokst ad vardveita fjarmalastooug-
leika med pessu fyrirkomulagi eins og ad var stefnt. Pegar kreppan
var skollin & kom einnig i ljos ad ekki var naeg skilvirkni i samstarfi
eftirlitsadila vid slit fjarmalafyrirtaekja & grundvelli samstarfssamnings
adskilinna stofnana, sem jok & vandann.

Skyr markmid og skilgreind abyrgd

Tveir meginannmarkar & fyrirkomulagi alhlida fjarmalaeftirlits eru
taldir hafa leitt til pess ad ekki var brugdist vid kerfisdhaettu og komid
i veg fyrir vidtekt hrun fjarmalafyrirteekja: annars vegar var fjar-
malastodugleikamarkmidid ekki naegilega skilgreint og hins vegar var
abyrgd 4 verkefninu ekki naegilega skyrt afmorkud. Vid heildstaeeda
endurskodun & skipulagi fijarmalaeftirlits hefur rik ahersla verid 16g0
a ad skilgreina vandlega markmid fjarmalaeftirlits. Markmid um ad
vidhalda stodugleika fijarmalakerfisins med pvi ad greina og draga ur
kerfisdheettu er nefnt pjodhagsvariud. Markmid um ad vidhalda 6ryggi
og styrk einstakra fjarmalafyrirteekja er nefnt eindarvard. Pridja
markmidid er ad vernda neytendur fjarmalapjonustu, par & medal inn-
steedueigendur og fjarfesta.

Tveggja turna likan fjarmalaeftirlits

Vida hefur verid akvedid ad fera sedlabanka abyrgd 4 pjédhagsvardio
og { morgum rikjum er verid ad byggja upp nyja stofnanaumgjord
fjarmalaeftirlits, tveggja turna likan, par sem markmidid um fjarmala-
stodugleika er grundvollur annarra markmida. Meginastedan fyrir
bvi ad verid er ad faera sedlabanka aukid hlutverk vid ad fyrirbyggja
kerfisaheettu er midlaegt hlutverk hans i bankakerfinu. pa fellur pjéd-
hagsleg dhersla bankans vel ad framkvaemd pjédhagsvarddarverk-
efnisins, en sedlabankar bua yfir mikilli pekkingu & svidi pjédhags- og
fijarmalagreiningar. Markvisst hlutverk og abyrgd sedlabanka & svidi
fijarmalastodugleikastefnu, til jafns vid hlutverk hans og abyrgd 4
svidi peningastefnu, er jafnframt talid auka likur & ad baedi markmidin
néist. | framhaldinu er vidast hafin vinna vi® ad endurskoda innra
skipulag sedlabanka med petta nyja hlutverk i huga og faera honum
styriteeki til samraemis vid pa abyrgd ad na fram sliku markmidi. Daemi
um moguleg styritaeki & svidi pjédhagsvaridar eru breytileg eiginfjar-
hlutfoll, lausafijarkvadir og breytileg hamork vedsetningarhlutfalla.
I sumum tilfellum er um sému styritaeki ad raeda og 4 svidi eindar-
vartdar. Munurinn & beitingu styritaekjanna er folginn i oliku dhaettu-
mati tengdu mismunandi eftirlitsmarkmidum. Vid pear adstedur er
mikilvaegt ad samrama eins vel og kostur er notkun slikra styritaekja a
faglegum grunni. Med hinum nyju &dherslum er porf fyrir mun nanara
samstarf sedlabanka, sem sér um pjédhagsvarddareftirlit, og pess adila
sem fer med eindarvarudareftirlit.

Stofnanaumgjord i nagrannarikjum
Medfylgjandi tafla synir fjogur likon fiarmalaeftirlits, pau prji sem lyst
hefur verid og til vidbétar ein sedlabanka- og eftirlitsstofnun, par sem
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Tafla IV-1 Stofnanaumgjord fiarmalaeftirlits i voldum rikjum

Bretland Belgia Danmérk’  Finnland ~ Holland frland [sland’  Noregur Svipj6d’

Hefdbundid fidrmalaeftirlit

Bankaeftirlit og fjarmalastodugleiki i

sedlabanka. Sérheefdir eftirlitsadilar

med tryggingum og moérkudum. (fyrir (fyrir (fyrir (fyrir (fyrir (fyrir
Sérstok neytendaverndarstofnun. 1988) 2009) 2004) 1999) 1985)  1991)

Eitt alhlida fiarmdlaeftirlit

Allt eindarvarudar- og neytenda-

verndareftirlit i einni fjarmalaeftirlits-

stofnun. Samstarf a milli fjarmala-

eftirlits og sedlabanka um fjarmala- (fyrir (fyrir (fra (fra (fyrir (fra (fra (fra
stodugleika. 2011) 2011) 1988) 2009) 2010) 1999) 1985) 1991)

Tveggja turna likan

bjodhagsvartdareftirlit i sedlabanka.?

Sedlabanki hefur yfirumsjon med

eindarvarudareftirliti. Sérstok (fra (fra (fra (fra
neytendaverndarstofnun. 2011) 2011) 2004) 2010)

Ein sedlabanka- og eftirlitsstofnun

Allt varddar- og neytendaverndar- 57
eftirlit i sedlabanka.

1. [ endurskodun. 2. pjédhagsvarid er nytt hugtak yfir markmid, verkefni, abyrgd og styriteki sedlabanka til ad vidhalda fjarmalastédugleika. Fyrir hrun var midad vid
fjarmalastodugleika en pad var ekki vel skilgreint hvad markmid, verkefni, abyrgd og styriteeki adskilinnar stofnana vardar.

Heimild: Sedlabanki islands (2011). "Hlutverk sedlabanka i fjarmalaeftirliti". Sérrit nr. 5, jandar.
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neytendavernd er einnig innan sedlabankans. Taflan lysir fyrirkomu-
laginu i &tta Evropurikjum &samt slandi og préun pess undanfarin ar.

Vidamiklar breytingar hafa att sér stad a fjarmalaeftirliti i Bret-
landi, sem fér illa Gt ar fijarmalakreppunni. Fjarmalaeftirlitid, sem
stofnsett var arid 1997, hefur verid lagt nidur um leid og starfsemi
pess var ferd inn i sedlabankann. P4 hefur sedlabankanum verid
falin abyrgd & varddareftirliti i heild, med abyrgd 4 pjdédhagsvarid
og yfirumsjon med sjalfstaedri eftirlitsstofnun & svidi eindarvaridar.
Petta er hid svokallada ,tveggja turna likan". Markmidid er ad skapa
sterka og valdamikla stofnun par sem beett er Ur alvarlegum gollum
i fyrri stofnanaumgjord og treysta starfsemi fijarmalaeftirlits ad pvi er
fijarmalastodugleika vardar. Sem ESB-riki tekur breski sedlabankinn
patt i eftirlitsvinnu Evrépska fjarmalastodugleikaradsins. Ny stofnun
hefur verid sett a fot sem hefur pad markmid ad vernda neytendur
fiarmalapjonustu.

i premur ESB-rikjum sem taka patt i evrusamstarfinu, Belgiu,
Hollandi og irlandi, hafa verid ger8ar sams konar breytingar med
upptoku tveggija turna likansins. Sedlabankar pessara landa hafa tvo
meginhlutverk sem hluti af Evrépska sedlabankakerfinu, ESCB, og
sem sjalfsteedar opinberar stofnanir. Sem hluti af ESCB fara sedla-
bankarnir med sameiginlega abyrgd & akvordun og framkveemd
peningastefnunnar fyrir evrusveedid. Til vidboétar vid pad eru peir
tengilidir vid alpjodlega greidslumidlunarkerfid og stydjast vid Target2-
storgreidslukerfid sem starfraekt er af Sedlabanka Evropu. Sem sjalf-
steedar opinberar stofnanir bera sedlabankarnir einnig abyrgd 4 vartd-
areftirliti med starfsemi fjarmalafyrirtaekja og -markada. Vid skipulags-
breytingarnar var neytendavernd faerd & abyrgd Neytendastofnunar
fyrir fjarmalapjonustu. Reynsla ira er eftirtektarverd, en pad land vard
einnig fyrir miklu tjoni af voldum kreppunnar pratt fyrir naid samstarf
fijarmalaeftirlits og sedlabankans um stodugleika fiarmalakerfisins i
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heild. Ari® 2010 var pvi dkvedid ad breyta fyrirkomulaginu og faera allt
fjarmalaeftirlit inn i Sedlabanka irlands, med einni yfirstjorn.

A Nordurldndunum er endurskodunin komin skemmra & veg.
Svipj6d og Danmork, sem einnig eru i ESB en standa utan vid evru-
samstarfid, bda vid likan alhlida fjarmalaeftirlits. Kreppan hafdi pd
nokkur ahrif i pessum 16ndum og i peim badum hefur verid sett & fot
nefnd til ad yfirfara naverandi skipulag fiarmalaeftirlits. Nefndirnar
eiga ad svara pvi m.a. hvort sedlabankinn purfi ny pj6dhagsvarid-
arteki, hvort tengja eigi sedlabankann og fjarmalaeftirlitio nanari
bondum eda hvort naudsynlegt sé ad bda til verklag til ad leysa upp
fallna banka og hvort breyta purfi sedlabankalégunum. Finnland og
Noregur komust nokkud vel Gt ar fjarmalakreppunni og pad virdist
hafa métad afstodu peirra til parfarinnar fyrir breytingar i stofnanaum-
gjordinni. Fyrir utan aukna abyrgd sedlabankans & pjodhagsvarid er
ekki verid ad huga ad rotteekum breytingum & ntverandi skipulagi. |
Finnlandi skyrir pad einnig af pvi ad stjornvold par i landi akvadu ad
innleida fyrirkomulag alhlida fjarmalaeftirlits 4rid 2009. Um leid hefur
aukin ahersla verid 16g0 4 naid samstarf fjarmalaeftirlits og sedla-
bankans um fjarmalastodugleika.

Samantekt

Vida er verid ad innleida rotteekar breytingar & stofnanaumgjord fjar-
malaeftirlits i kjolfar fijarmélakreppunnar. | peirri vinnu hafa markmid
fjarmalaeftirlits verid skilgreind og hofudahersla 16gd & markmid um
bj6dhagsvarid. Vegna midlegrar stodu sedlabanka i bankakerfinu er
i sumum l6ndum verid ad fela peim aukid hlutverk i fjarmalaeftirliti
med aherslu & pjodhagsvarid. Um leid er 16gd ahersla & ad fela peim
abyrgd 4 ad samreema framkvaemd varGdareftirlits. Til ad tryggja ad
framkveemd fjarmalaeftirlits i heild sé skilvirk er 16g0 rik dhersla & ad
skipting verkefna og abyrgdar stjornvaldsadila sé skyr og ad urlausn
verkefna sé & faglegum grunni. P4 er talid mikilveegt ad eftirlitsstofn-
anir séu neegilega sterkar og hafi sjalfstaedi til ad beita styritaekjum.
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Vidauki IV-1

Helstu laga- og reglubreytingar tengdar fjarmalamarkadi 2010-2011

Hér a eftir er farid yfir helstu breytingar 4 16gum og reglum & fjdrmdlamarkadi & arinu 2010 og til og med april
20171. Hafa ber i huga ad upptalningin er ekki temandi en henni er &tlad ad veita heildaryfirsyn.

Arid 2010

Janaar

o Hinn 5. janGar neitadi forseti Islands ad undirrita 16g um breyt-
ingar & heimild fjarmalaradherra til ad veita rikisabyrgd 4 lan-
tokum Tryggingarsjods innstedueigenda og fjarfesta vegna

innsteedna & Icesave-reikningum. Med pvi visadi forseti malinu i 59
bjodaratkvaedagreidslu. bremur dogum sidar sampykkti Alpingi 52
l6g um ad atkvaedagreidslan skyldi fara fram hid fyrsta og ekki iz
sidar en 6. mars. >
Febraar =

o Hinn 25. febraar sampykkti Alpingi 16g nr. 11/2010, um breyt-
ingu & lIogum um naudungarsolu, pannig ad fram til 1. agust
2010 geti skuldari samkvaemt umsdkn fengid frestun 4 s6lu eigin
ibudarhdsneedis um allt ad prja manudi. Breytingin gekk i gildi
samdaegurs. Adur var i |6gum akvaedi um frestun & naudungar-
solu fbudarhisnaedis fram til 28. febriar.

Mars

. Hinn 2. mars stadfesti Fjarmalaeftirlitid sameiginlegar reglur fjar-
malafyrirteekja um fjarhagslega endurskipulagningu fyrirteekja.
Fjarmalaeftirlitinu var falid ad stadfesta reglur eftirlitsskyldra
adila um skuldbreytingar og breytingar & skilmalum skuldabréfa
og lanssamninga sem kunna ad leida til eftirgjafar skulda eda
annarra ivilnana fyrir fyrirteeki. Var pad gert med I6gum nr.
107/2009, um adgerdir i pagu einstaklinga, heimila og fyrirtakja
vegna banka- og gjaldeyrishrunsins.

. Hinn 4. mars sampykkti Alpingi I6g nr. 13/2010, um breytingu
& hlutafélagalogum. Med breytingunni er hlutverk stjérnarfor-
manna takmarkad pannig ad stada starfandi stjornarformanns
ma heita Ur sdgunni. P4 eru fest i l6g afdrattarlaus dkvaedi um
kynjajofnud i félagsstjornum.

o Hinn 6. mars for fram pjoédaratkvaedagreidsla um heimild til rikis-
abyrgdar vegna Icesave-reikninganna. Var abyrgdarheimildinni
hafnad med um 98% gildra atkvaeda. Gengu pvi eldri I6g um
abyrgdarheimild med fyrirvorum, nr. 96/2009, aftur i gildi.

April

o Hinn 23. april sampykkti Alpingi I6g nr. 31/2010, um breytingar
a 16gum um gjaldprotaskipti, sem folust i pvi ad frestir til ad
rifta radstofunum protamanna skyldu midast vid fiogur ar fyrir
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Juni

frestdag til ad tryggja ad haegt verdi ad ganga frd peim malum
sem upp koma i kjolfar bankahrunsins an pess ad heetta sé & ad
hagsmunir spillist vegna 4lags og timaskorts.

Hinn 30. april gerdi Sedlabanki fslands breytingar & reglum um
gjaldeyrismal. Reglurnar voru gerdar skyrari, hamarksfjarhaed
heimildar til kaupa & erlendum gjaldeyri vegna fer8alaga var
leekkud og breyting gerd 4 sérstokum undanpagum til ad taka
af allan vafa um 6l6gmeeti aflandsvidskipta.

Hinn 1. jani sampykkti Alpingi I16g nr. 49/2010, um breytingu &
l[6gum um stimpilgjald og 16gum um aukatekjur rikissjods, par
sem timabundid er heimilud undanpéga fra greidslu stimpilgjalds
vid endurfjarmégnun bilalana auk pess sem rymkud var undan-
baga fra greidslu pinglysingargjalda vegna endurfjarmégnunar
fasteignavedskuldabréfa og bilalana einstaklinga.

Hinn 10. jani téku ny 16g um vatryggingastarfsemi gildi, nr.
56/2010. Login gilda um frumtryggingastarfsemi & svidi skada-
trygginga og persénutrygginga auk hvers konar endurtrygginga
en eftirlit med peim er sem fyrr i hondum Fjarmalaeftirlitsins.
Hinn 10. juni sampykkti Alpingi 16g nr. 60/2010, um breytingu &
I6gum um gjaldprotaskipti, sem mida ad pvi ad baeta réttarstodu
skuldara, m.a. svo ad peir geti dvalid afram i ibudarhisnaedi
um nokkurn tima vid gjaldprotaskipti eda eftir naudungarsélu.
Einnig var beett vid dkveedum um ad ef eign er seld naudungar-
solu & edlilegu markadsverdi, reiknist mismunur skuldaranum til
gboa.

Hinn 10. juni sampykkti Alpingi 16g nr. 70/2010, um breytingar
& atvinnuleysistryggingum og husaleigub6tum, par sem m.a.
réttur til hlutfallslegra béta 4 moti skertu starfshlutfalli fram-
lengist til loka arsins 2010, tekjur Ur séreignarsjodum skerdi ekki
atvinnuleysisbatur (afturvirkt fra 1. mars 2009) og ad vid fram-
kveemd laganna skuli tekid tillit til alpjodlegra skuldbindinga.
Breyting & l6gum um husaleigubaetur felur i sér ad tekjur ar sér-
eignarlifeyrissjodi skerdi ekki beetur.

Hinn 11. juni sampykkti Alpingi 16g nr. 67/2010, um heimild
fjarmalafyrirtaekis til ad veita vedréttindi i tengslum vid uppgjor
vegna radstofunar Fjarmalaeftirlitsins &4 eignum og skuldum
vegna sérstakra adsteedna & fjarmalamarkadi. Var pad gert til ad
audvelda uppgjor milli gbmlu og nyju bankanna.

Hinn 12. juni sampykkti Alpingi 16g nr. 75/2010, um breytingar &
[6gum um fjarmalafyrirtaeki. Breytingarnar fela i sér hertar reglur.
Eftirlitsheimildir Fjarmalaeftirlitsins eru auknar sem og abyrgd
og hlutverk innri eftirlitsdeilda og ahaettustyringar fjarmalafyrir-
taekja. Kvedid er & um skyldu pess ad halda sérstaka skrd um
steerri lantakendur, prengri og skyrari skilyrdi eru sett fyrir pvi
ad fjarmalafyrirteeki megi eiga eigin hluti og lagt er bann vid
lanveitingum med vedi i eigin hlutabréfum eda stofnfjarbréfum.
Einnig er kvedid & um prongar skordur vid lanveitingum til tiltek-
inna adila sem tengdir eru fyrirteekinu, reglur um stérar dhaettu-
skuldbindingar eru skyr@ar og prengdar og settar eru reglur



um hvernig megi standa ad hvatakerfum, kaupaukakerfum og
starfslokasamningum.

Hinn 14. juni sampykkti Alpingi 16g nr. 78/2010, um breytingu
& l6gum um gjaldeyrismal og tollalogum, par sem Sedlabanka
islands var algerlega falin medferd rannséknar og alagning sekta
i tengslum vid eftirlit med 16gum og reglum um gjaldeyrismal.
Hinn 15. juni sampykkti Alpingi 16g nr. 95/2010, um breytingar
& logum um adfér og l6gum um gjaldprotaskipti o.fl., par sem
medal annars naudasamningur er gerdur ad virkara Grraedi fyrir
skuldara og skilyrdi eru rymkud fyrir pvi ad knyja fram arangurs-
laust fjarnam og gjaldprotaskipti.

Hinn 15. jani sampykkti Alpingi 16g nr. 99/2010, um ivilnanir
vegna nyfjarfestingar & Islandi, en markmid peirra laga er ad
érva og efla fjarfestingu i atvinnurekstri & islandi, med pvi ad
tilgreina med gagnseeum heetti i [6gum hvada heimildir stjorn-
vold og sveitarfélog hafa til ad veita skilgreindar ivilnanir til fjar-
festingarverkefna, svo ad horfid verdi fra pvi fyrirkomulagi sem
tiokast hefur ad gera sértaeka fjarfestingarsamninga vegna ein-
stakra verkefna & grundvelli sérstakra heimildarlaga fra Alpingi.
Hinn 24. juni sampykkti Alpingi 16g nr. 100/2010, um stofnun
sérstaks embeettis umbodsmanns skuldara, sem hefur pad hlut-
verk ad veita einstaklingum endurgjaldslausa adstod vid ad
6dlast heildarsyn 4 fjarmal sin og leita leida til Grlausnar peim.
Umbodsmanni skuldara er atlad ad hafa milligobngu um sam-
skipti og samninga vid lanardrottna, fara med framkvaemd
greidsluadlogunar, taka vid erindum skuldara, geeta hagsmuna
beirra og bregdast vid ef gengid er 4 réttindi peirra. Einnig &
hann ad veita alhlida radgjof og fraeedslu um fjarmal heimilanna.
Hinn 24. jani sampykkti Alpingi 16g nr. 101/2010, um greidslu-
adlogun einstaklinga, en markmid peirra laga er ad gera ein-
staklingum i verulegum greidsluerfidleikum kleift ad endur-
skipuleggja fjarmal sin og koma & jafnveegi milli skulda og
greidslugetu pannig ad raunhaeft sé ad skuldari geti stadid vid
skuldbindingar sinar um fyrirsjanlega framtio.

Hinn 24. jani sampykkti Alpingi 16g nr. 102/2010, um breytingu
& logum um timabundna greidsluadlogun fasteignavedkrafna &
ibudarhisnedi, par sem Grreedi laga um timabundna greidsluad-
I6gun fasteignavedkrafna & ibadarhisnadi eru fest i sessi.

Hinn 24. jani sampykkti Alpingi 16g nr. 103/2010, um tima-
bundid Grredi einstaklinga sem eiga tvaer fasteignir til heim-
ilisnota, en samkvaemt peim l6gum getur einstaklingur sem
greidir fasteignavedkrofur af tveimur fasteignum, vegna kaupa
a fasteign sem atlud var til ad halda heimili i, skad eftir pvi ad
radstafa annarri eigninni til vedhafa.

Hinn 24. jani sampykkti Alpingi 16g nr. 104/2010, um tima-
bundna breytingu & 16gum um tekjuskatt, vardandi skattalega
medferd & eftirgjof skulda, baedi vardandi 16gadila og adila
i sjalfsteedum atvinnurekstri og svo einstaklinga, vegna pess
o6venjulega astands sem uppi er, svo ad timabundid verdi, ad
uppfylitum tilteknum skilyrdum, heimilt ad telja einungis dkvedid
hlutfall peirrar fjarhaedar sem gefin er eftir til skattskyldra tekna.
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Hinn 30. juni sendu Sedlabanki islands og Fjarmalaeftirlitid
fijarmalafyrirtaekjum tilmeeli vegna éskuldbindandi gengistrygg-
ingardkveeda (i kjolfar déma Heestaréttar nr. 92/2010 og
153/2010). Tilmalin eru nr. 20/2010.

Oktoéber

Hinn 14. oktéber sampykkti Alpingi l6g nr. 128/2010, um breyt-
ingu & logum um greidsluadlogun einstaklinga, vegna mikils
alags 4 hid nystofnada embeetti umbodsmanns skuldara. Var
breytingunni eetlad ad létta 4 stodu skuldara med peim heetti, ad
peim adilum sem lagt hefdu inn umsékn um greidsluadlogun til
umbodsmanns skuldara yrdi veittur frestur & greidslum pegar vid
méttdku umséknar, en ekki vid sampykkt hennar.

Hinn 20. oktéber sampykkti Alpingi 16g nr. 129/2010, um
breytingu 4 I6gum um naudungarsélu. bar sem skammt var
sidan umbodsmadur skuldara hafdi tekid til starfa og nokkurn
tima myndi taka ad leysa tr peim malum sem par bidu Grlausnar,
var logum um naudungarsolu breytt og sa frestur sem gerdarpoli
hefdi til ad o6ska eftir pvi vid syslumann ad fresta i allt ad prja
manudi toku dkvordunar um framhald uppbods 4 eign lengdur
til 31. mars 2011.

Noévember

Hinn 1. névember tilkynnti Sedlabankinn ad endurskodun a
reglum um gjaldeyrismal, nr. 370/2010, veeri lokid. Taldi Sedla-
bankinn ekki porf & breytingum og héldust gildandi reglur pvi
Obreyttar.

Hinn 16. névember sampykkti Alpingi 16g nr. 132/2010, um
breytingu 4 16gum um fijarmalafyrirteeki vardandi dkvaedi um
slitamedferd og gjaldprotaskipti hinna féllnu vidskiptabanka. Var
breytingin gerd i kjolfar dbendinga af hélfu skilanefnda og slit-
astjorna hinna félinu vidskiptabanka vegna déma sem kvednir
voru upp af afryjunardémstoli i Frakklandi 4. névember 2010. Af
démunum matti draga pa alyktun ad fyrir hendi kynni ad vera
akvedin réttarévissa er lyti ad upphafi slitamedferdar fjarmala-
fyrirteekja eftir almennum reglum. Par sem verulegir hagsmunir
veeru i hafi pétti naudsynlegt ad eyda ollum vafa um adkomu
démstéla ad slitamedferdinni og tryggja ad enginn vafi geeti
leikid & pvi ad formskilyrdum tilskipunar 2001/24/EB, um endur-
skipulagningu og slit lanastofnana, veeri fullnaegt.

Hinn 30. névember sampykkti Alpingi 16g nr. 135/2010, um
breytingu 4 I6gum um greidsluadlégun einstaklinga og fleiri
|6gum, med pad ad markmidi ad snida ymsa annmarka af [6gum
um greidsluadlogun, skyra akveedi og tryggja virkni greidsluad-
|6gunar og samraeemda framkvaemd hennar.

Desember

Hinn 6. desember gaf Sedlabanki islands Gt nyjar reglur um
gjaldeyrisjofnud, nr. 950/2010. Markmi® med reglunum er sem
fyrr ad takmarka gengisaheettu med pvi ad koma i veg fyrir ad
gjaldeyrisjofnudur fari Gt fyrir tiltekin moérk. Medal helstu breyt-



inga fra fyrri reglum ma nefna ad leyfileg opin gjaldeyrisstada
i hlutfalli af eigin fé i einstokum erlendum gjaldmidlum laekkar
ar 20% i 15% og leyfilegur heildargjaldeyrisjofnudur leekkar ar
30% i 15%.

Hinn 15. desember sampykkti Alpingi 16g nr. 141/2010, um
breytingu & 16gum um verdbréfavidskipti, sem breikkar undan-
bagur fra yfirtokuskyldu pegar fyrirteeki er sett & markad eda pad
setur fjirmalagjorninga & markad.

Hinn 16. desember stadfesti Eftirlitsstofnun EFTA a8ur utgefna
bradabirgdanidurstodu pess efnis ad akvaedi laga nr. 125/2008,
svonefndra neydarlaga, stedust kréfur EES-samningsins og
onnur lagaleg skilyrdi. par med voru talin dkveedi um forgang
innsteedna umfram almennar krofur og radstafanir islenskra
stjornvalda & grundvelli laganna. Stofnunin taldi ad ekki heféu
verid nein onnur Urredi sjaanleg en pau sem gripid var til og
hefdu getad komid i veg fyrir algert hrun efnahagslifsins 4 Islandi.
Hinn 17. desember sampykkti Alpingi 16g nr. 142/2010, um
breytingu 4 I6gum um gjaldprotaskipti, sem mida ad pvi ad gera
peim einstaklingum sem teknir hafa verid til gjaldprotaskipta, en
bera afram abyrgd 4 skuldum, sem ekki hafa fengist greiddar vid
gjaldprotaskiptin, audveldara ad koma fjarmalum sinum & réttan
kjol. Félst breytingin i pvi ad stytta fyrningarfrest & peim kréfum
eda peim hluta peirra, sem fast ekki greiddar vid gjaldprotaskipti,
svo ad fyrningartimi allra krafna sem lyst er i protabl verdi sa
sami, an tillits til pess um hvers konar kréfu er ad reeda, eda tvo ar.
Hinn 18. desember sampykkti Alpingi 16g nr. 150/2010, um
hakkanir 4 eftirlitsgjoldum fjarmalastofnana til Fjarmalaeftirlitsins
um sem nemur 40% milli 2010 og 2011.

Hinn 18. desember sampykkti Alpingi 16g nr. 151/2010, um
breytingu 4 I6gum um vexti og verBtryggingu, l6gum um
adgerdir i pagu einstaklinga, heimila og fyrirtaekja vegna banka-
og gjaldeyrishrunsins, og 16gum um umbodsmann skuldara.
Med lagabreytingunni var stefnt ad pvi ad draga Ur peirri 6vissu
sem skapadist i kjolfar doma Hastaréttar islands um gengis-
tryggd lan vardandi logmeeti fjolda samninga 4 viteku svidi
skammtima- og langtimafjarmégnunar, i peim tilgangi ad studla
ad pvi ad sambaerileg mal fengju sambaerilega nidurstodu, auk
bess ad tryggja réttardryggi vid uppgjor lana med oskuldbind-
andi gengisvidmidun.

Hinn 18. desember sampykkti Alpingi 16g nr. 153/2010, um
breytingu 4 16gum um atvinnuleysistryggingar. Bétaréttur peirra
sem misstu vinnu eftir lok april 2008 var lengdur Gr premur &rum
i fjogur og heimild til ad greida baetur i hlutfalli vid leekkad starfs-
hlutfall framlengd um sex manudi til 30. juni 2011. Skilyrdi um
skerdingu starfs var p6 hert ar 20% i 30% skerdingu fra fullu
starfi.

Hinn 18. desember sampykkti Alpingi 16g nr. 155/2010, um
sérstakan skatt & fjarmalafyrirteeki, 0,041% af stofni sem nemur
heildarskuldum ad fradregnum innsteedum sem tryggdar eru hja
Tryggingarsjodi innstedueigenda og fjarfesta. Fjarmalafyrirtaeki
sem skulda minna en 5 ma.kr. eru undanpegin skattinum.
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. Hinn 22. desember sampykkti Alpingi 16g nr. 141/2010, um
breytingu & 16gum um verdbréfavidskipti vardandi tilbods-
skyldu vegna yfirrada i félagi vid skraningu pess i kaupholl. Var
breytingin gerd vegna athugasemda um ad dkveedi laganna fyrir
breytinguna vaeri til pess fallid ad skada verdbréfamarkadinn og
ad veruleg haetta veeri & pvi ad félog tekju hlutabréf sin Ur vid-
skiptum hér 4 landi.

Arid 2011

Janaar

e Hinn 28. jandar 2011 gaf Fjarmalaeftirlitid Gt leidbeinandi til-
meeli nr. 1/2011, um &heettustyringu vatryggingarfélaga sem er
byggd a tilskipun ESB (Solvency ).

Februaar

. Hinn 16. febrtar sampykkti Alpingi 16g nr. 13/2011, um heimild
til handa fjarmalaradherra til ad stadfesta samninga, sem aritadir
voru i London 8. desember 2010, um abyrgd & endurgreidslu
Tryggingarsjo0s innsteedueigenda og fjarfesta til breska og
hollenska rikisins & kostnadi af greidslu lagmarkstryggingar til
innstaedueigenda i Gtiblum Landsbanka Islands hf. i Bretlandi
og Hollandi og greidslu eftirstodva og vaxta af peim skuldbind-
ingum.

. Hinn 20. febrdar synjadi forseti islands ad stadfesta frumvarp
til laga um heimild til handa fjarméalaradherra um ad ganga
fr& samningum um 4byrgd & endurgreidslu Tryggingarsjods
innsteedueigenda og fjarfesta til breska og hollenska rikisins,
svokolludum Icesave-samningum. bjédaratkvadagreidsla for
sidan fram um malid pann 9. april og synjadi pj6din einnig stad-
festingu frumvarpsins.

. Hinn 21. febriar gaf Fjarmalaeftirlitid at reglur nr. 162/2011, um
fyrirgreidslu fjarmalafyrirtaekis til stjornarmanna, framkvamda-
stjora, lykilstarfsmanna eda peirra sem eiga virkan eignarhlut i
pbvi eda adila i ndnum tengslum vid pa.

o Hinn 24. febraar sampykkti Alpingi 16g nr. 15/2011, um breyt-
ingu & lgum um innstaedutryggingar og tryggingakerfi fyrir fjar-
festa. Um minni hattar breytingu var ad raeda par sem sampykkt
var ad greidslu & gjaldi til sjoédsins skyldi inna af hendi eigi sidar
en 1. juni 2011 i stad 1. mars.

Mars

. Hinn 28. mars sampykkti Alpingi 16g nr. 29/2011, (dkvaedi til
bradabirgda) um hasnadismal, sem heimiludu ibadalanasjodi ad
akvednum skilyrdum uppfylltum ad faera nidur fasteignavedlan
einstaklinga til samraemis vid 110% af verdmaeti ibidarhisnaedis.
Markmid pessarar nidurfaerslu skulda er pvi ad draga ar yfirved-
setningu eigna og leekka greidslubyrdi heimila og pannig studla
ad minni vanskilum vid lanastofnanir. Kostnadur vid nidurferslu
ibudalanasjods vegna pessara adgerda er aztladur 21,8 ma.kr.



April

Hinn 7. april sampykkti Alpingi 16g nr. 32/2011, um fjarmala-
fyrirteeki, med sidari breytingum (fjarhagsleg endurskipulagning
og slit). Med l6gunum er innleiding tilskipunar 2001/24/EB,
um endurskipulagningu og slit fjarmalafyrirtaekja, gerd skyrari.
Pannig verdi tryggt ad erlendir domstolar hafi sama skilning og
islensk stjornvold & pvi hvernig stadid var ad innleidingu 32. gr.
tilskipunarinnar, en enskur démstoll hefur kvedid upp Urskurd
sem gengur pvert & skilning islenskra stjérnvalda. Ekki er um
efnisbreytingu ad reeda heldur eru tekin af oll tvimeeli um ad
undanpagum i akveedi 32. gr. tilskipunarinnar sé eingéngu atlad
ad undanpiggja pau mal fra gildissvidi islenskra laga sem h6féud
eru fyrir upphaf slitamedferdar eda endurskipulagningar.

Hinn 11. april gaf Fjarmalaeftirlitid Gt breytingar & reglum um
eiginfjarkrofur og dheettugrunn fjarmalafyrirteekja, nr. 215/2007.
Um var ad reda taknilegar breytingar til samraemis vid banka-
tilskipun.
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