(
>
oo

N

e
Aa

FJARMALA-

STOPUGLEIKI

Efnisyfirlit

3 Formadli adstodarsedlabankastjora
Vardveita parf vidnamsprott fjarmalafyrirtaekja vid
hagstaed ytri skilyrdi

5 Fjdrmdlalifid: StaGan og helstu dheettupaettir

7 | Fjarmélastédugleiki

Efnahagslegt umhverfi 7
Erlend stada pjodarbusins 10
Rekstur og eigid fé 15
Fjarmoégnun og laust fé 18
Eignir fjarmalakerfisins 20
Heimili 24

Fyrirteeki 26

29 Il Alagsprof Sedlabanka Islands 2016

Vidauki:
Norraenn samanburdur 35
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hagslifi og 4 fjarmalamorkudum, midlad lansfé og greidslum og
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kerfisins, p.e. um styrk pess og veikleika, ahaettu sem pvi kann
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fijarmalamarkadi vid styringu & ahaettu;

« a0 studla ad markvissri vinnu og vidbunadi Sedlabankans;

« a0 skyra hvernig Sedlabankinn vinnur ad peim verkefnum
sem honum eru falin i [6gum og varda virkt og 6ruggt
fijarmalakerfi.
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Formali adstodarsedlabankastjora

Vardveita parf vionamsprott fjarmalafyrirtaekja vid
hagstaed ytri skilyrdi

Undanfarin misseri hefur fjarmalakerfid buid vid afar hagstaed ytri skilyrdi. Hagvoxtur hefur
verid prottmikill, dregid hefur ar atvinnuleysi, radstofunartekjur heimila hafa aukist hrodum
skrefum og hagnadur fyrirtaekja verid almennt nokkud gédur ad pvi er best verdur séd.
Heimili og fyrirteeki hafa nytt hinar hagsteedu adstaedur til pess ad draga ar skuldsetningu
og bata eiginfjarstodu. bratt fyrir ad voxtur radstofunartekna hafi verid dvenjuhradur,
eignaverd haekkad umtalsvert og adgangur innlendra adila ad erlendum lansfijarmoérkudum
verid greidari en um langt skeid hefur Gtlanavoxtur verid héflegur og verdbolga litil, enda
hafa batnandi vidskiptakjor og uppgangur i ferdapjénustu ytt undir vidskiptaafgang og
gengishakkun kronunnar. Vidskiptaafgangurinn hefur einnig verid nyttur til pess ad efla
gjaldeyrisfordann i addraganda losunar fjdrmagnshafta. Ytri stada pjédarbdsins hefur
batnad mikid & skommum tima sem eykur vidnamsprétt gagnvart pjédhagslegum afollum
sem geetu reynt 4 stoédugleika fjarmalakerfisins.

AQ fratalinni lausafjarahattu sem 6hjakvamilega fylgir losun fjarmagnshafta a neestu
misserum eru likur & 4féllum sem geetu & naestunni raskad stodugleika fijarmalakerfisins med
minnsta méti, enda er vionamspréttur bankanna til ad meeta hugsanlegum aféllum gédur.
Eiginfjarhlutfoll peirra eru ha og lausafjarstadan almennt traust. Alagsprof 4 laust fé benda
til pess ad lausafjarhlutfall bankanna verdi yfir reglubundnu lagmarki Sedlabankans jafnvel
pott verulegt fiarmagnsutstreymi yrdi eftir losun fjarmagnshafta. Lanskjor banka og annarra
innlendra adila & erlendum lansfijarmérkudum hafa batnad. Pad bendir til pess ad adgangur
pbeirra ad erlendu lansfé sé greidur, sem einnig dregur Gr dhaettu vid losun fjirmagnshafta.
i pbeim efnum hjalpar ad stada rikissjods hefur haldid 4fram ad styrkjast. Matsfyrirtaekid
Moody's hakkadi t.d. nylega lanshaefiseinkunn rikissjéds um tvo prep, m.a. med visun {
leekkun skulda rikissjods og minnkandi aheettu af voldum losunar fjarmagnshafta.

Sedlabankinn hefur bid i haginn fyrir losun fjarmagnshafta med utbodi fyrir aflands-
krénueigendur og med pvi ad kaupa gjaldeyri & millibankamarkadi ad andvirdi nastum 300
ma.kr. & pessu ari. Gjaldeyriskaupin hafa komid i veg fyrir ofris kronunnar i addraganda
losunar hafta og hin rima fordastada dregur Ur haettu 4 pvi ad gengi kronunnar laekki mikid
pegar losnar um hoftin og veiki efnahag heimila, atvinnufyrirtaekja og banka.

Misremid & milli efnahagspréunar 4 Islandi og i umheiminum hefur i fér med sér
mikinn vaxtamun. Hann skapar heettu 4 daeskilega miklu innfleedi skammtimafjarmagns
til lengri tima litid. Til pess ad sporna vid peirri dheettu og ofrisi kronunnar i addraganda
losunar fjarmagnshafta setti Sedlabankinn i juni sl. reglur um bindingu reidufjar vegna nys
innstreymis fjarmagns. Verulega dré Ur nyfjarfestingu erlendra adila 4 skuldabréfamarkadi
i kjolfario.

Vaxandi spennu gaetir &4 vinnumarkadi og & husnadismarkadi, sem geeti bodad aukna
dheettu i fijarmalakerfinu er fram lida stundir. bvi verdur naudsynlegt ad fylgjast vel med
bréun & pessum mérkudum & naestu misserum. Raunverd baedi ibudar- og atvinnuhisnaedis
hefur haekkad hratt og er ordid hatt i sogulegu samhengi. Gangi spar um aframhaldandi
hakkun eftir aukast likur & verdfalli sidar komi bakslag i efnahagslifid. A méti kemur ad
innlendar skuldir einkageirans hafa vaxid hagar en landsframleidslan og ad aukinn kaup-
mattur heimila og batnandi eiginfjarstada hafa aukid getu peirra til pess ad standa undir
greidslubyrdi af skuldum og svigrim til ad taka & sig afoll.
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Annar dhaettupéattur sem naudsynlegt er ad fylgjast vel med & naestu misserum er hinn
einstaklega ori voxtur ferdapjonustu, sem drifid hefur hagvoxtinn og haekkun kronunnar
ad toluverdu leyti. Pott dtlanavoxtur sé a heildina litid hagur hafa atlan til ferdageirans
aukist ort. Verdi bakslag i komu ferdamanna, t.d. ef haekkun oliuverds eda nattarhamfarir
valda erfidleikum i flugrekstri, gaetu ordid Gtlanatdp i greininni. Gerd hefur verid svids-
myndagreining & hugsanlegum ahrifum samdrattar ferdapjonustu 4 bankana. Hun synir ad
ekki virdist liklegt ad bakslag i vexti ferdapjonustu muni ad obreyttu tefla stédu bankanna
i tvisynu, en asteda er til ad fylgjast vel med framvindunni.

Vid hinar hagstaedu ytri adsteedur hafa visbendingar um dhattu i fjarmalakerfinu almennt
préast i jakveeda att. Eiginfjarstada bankanna er toluvert yfir kréfum Fjarmalaeftirlitsins
pratt fyrir greidslu ards hja tveimur peirra. Nokkud hefur dregid Gr ardsemi bankanna
frd fyrra ari, en ardsemi grunnrekstrar hefur litid breyst. Dregid hefur ur hagnadi af
virdisbreytingum og 60rum oreglulegum rekstrarpattum, sem ad téluverdu leyti hefur
haldid uppi hagnadi bankanna & undanférnum arum. Utldnadheetta hefur minnkad. Hins
vegar eru visbendingar um ad fjarmalauppsveifla sé hafin. Mikilveegt er ad fjarmalafyrirtaeki
vardveiti vidnamsprott sinn vid hinar hagstaedu ytri adstaedur sem nd rikja, pannig ad pau
hafi burdi til ad standast bakslag i efnahagslifinu sidar an pess ad starfsemi peirra truflist
verulega. Fjarmalastodugleikardd hefur pvi, ad fenginni tillogu kerfisahaettunefndar, maelt
med bvi ad Fjarmdlaeftirlitid auki sveiflujofnunaraukann um 0,25 prosentur. Er pad gert
med pad markmid i huga ad aukinn verdi til stadar ad fullu pegar fjarmalasveiflan naer
hamarki.



Stadan og helstu dhaettupeettir

Efnahagsleg skilyrdi eru i meginatridum hagst=d

Hagvoxtur er prottmikill og er eins og & sidustu arum adallega drifinn
afram af vexti baedi Gtflutnings- og radstoéfunartekna dsamt baettum
efnahag heimila og fyrirtaekja. Auknar tekjur af feramonnum og
hagsteed vidskiptakjor hafa studlad ad vidvarandi myndarlegum vid-
skiptaafgangi. Afgangurinn hefur dsamt nyfjarfestingu leitt til gjald-
eyrisinnstreymis og pvi hefur gengi kronunnar hakkadi um 11,6% &
fyrstu niu manudum arsins pratt fyrir 290 ma.kr. kaup Sedlabankans
a gjaldeyri. Gjaldeyrisfordinn er ad mati Sedlabankans nagjanlegur til
ad stydja vid almenna losun fjarmagnshafta en mikilveeg skref hafa
begar verid stigin & pessu ari. Matsfyrirtaekid Moody's haekkadi lans-
hefiseinkunn rikissjods um tvé prep i byrjun september, (Or Baa2 i
A3. Heaekkunin var medal annars rokstudd med pvi ad skref ad losun
fijarmagnshaftanna hafi heppnast vel og skuldir rikissjods leekkad.
Hreinar erlendar skuldir pj6darbusins ndmu um mitt ar rimlega 1%
af landsframleidslu og hefur erlend stada pjodarbusins ekki verid betri
i halfa old. Samhlida hefur alag & vexti rikisskuldabréfa i erlendum
gjaldmidlum laekkad.

Skuldsetning heimila og fyrirteekja heldur afram ad lekka
Skuldsetning heimila og fyrirtaekja er nu litil i sogulegu samhengi, beedi
i hlutfalli vid tekjur og landsframleidslu. Med minni skuldsetningu og
beettri eignastédu eru heimili og fyrirteeki i betri stédu til ad meeta
afollum en pau hafa verid i um langt skeid. Visitala kaupmattar launa
hefur haekkad um 10% sidustu 12 manudi sem dsamt vidvarandi hag-
vexti og sterkara gengi stydja vid pessa préun.

Mikilvaeg skref tekin ad losun fjarmagnshafta

Mikilveeg skref hafa verid tekin ad losun fjarmagnshafta & sidast-
liShum manudum. | mai sampykkti Alpingi 16g um medferd aflands-
krona. | peim félust breytingar sem atlad er tryggja ad peer sérstoku
takmarkanir sem aflandskrénur hafa verid hadar undir fjarmagnshoftum
haldi pott stér skref verdi stigin til ad losa hoft & einstaklinga og
fyrirteeki. [ juni hélt Sedlabanki islands sidan gjaldeyrisutbod par sem
aflandskronueigendum gafst kostur & ad skipta kronum i evrur 4dur
en almenn losun fjarmagnshafta hafist. Flestum tilbodum var tekid
en faeinir storir adilar budu harra gengi en Sedlabankinn gat fallist 4.
Stofn aflandskréna laekkadi um fjérdung. ba setti Sedlabankinn i sumar
reglur um bindingu reiBufjar vegna innstreymis erlends gjaldeyris og
dré i kj6lfarid ar nyfjarfestingu i rikisskuldabréfum sem kann ad vera
hvikult fjarstreymi. Med sampykkt lagafrumvarps i oktéber hefur ad
mestu leyti verid losad um hoft & einstaklinga og fyrirteeki.

Eiginfjar- og lausafjarstada bankanna sterk

Bankarnir standa nokkud traustum fétum. Samanlagt eiginfjarhlutfall
peirra nam 28,5% i lok juni og hafdi hakkad litillega fra dramétum.
Krofur um eigid fé bankanna hafa hakkad med hakkun sveiflu-
jofnunaraukans um 0,25 présentur i 1,25% i takt vid uppgang fiar-
malasveiflunnar. Storu vidskiptabankarnir voru gerdir upp med tolu-
verdum hagnadi & fyrri arshelmingi 2016. Hagnadur drést pd saman
a milli ara einkum vegna minni tekna af éreglulegum lidum en hreinar
vaxtatekjur jukust & milli ara. Tekjur af éreglulegum lidum eru p6 enn
fyrirferdarmiklar eda um 20% af heildartekjum & fyrri arshelmingi.
Dregid hefur (r Gtlanadhaettu samfara beettri skuldastédu heimila og
fyrirteekja. Kjor bankanna 4 erlendri markadsfijarmégnun hafa batnad
verulega 4 sidastlionum manudum auk pess sem adgengi peirra
hefur aukist enn frekar med hakkandi lanshaefiseinkunn rikissjéds.
Lausafjarhlutfoll bankanna hafa hakkad & arinu og alagsprof & lausa-

Mynd 1
Kaup S 4 gjaldeyrismarkadi og préun
gjaldeyrisforda

2014 2015

mm  Fyrstu niu manudir arsins (v. as)
mm  Sidustu prir manudir arsins (v. &s)

Gjaldeyrisfordi fiarmagnadur innanlands’ (h. &s)

1. Midad vid stodu i lok september 2016.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 2

Skuldir heimila og vedhlutfall
4. arsfj. 2003 - 2. arsfj. 2016

% %

300
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mm  Vedhlutfall' (h. 4s)

mm  Skuldir sem hlutfall af VLF (v. &s)

== Skuldir sem hlutfall af radstofunartekjum (v. as)
1. Skuldir heimila med ved i ibudarhusnaedi sem hlutfall af heildar-

eignum heimila i fasteignum.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 3
Eiginfjarhlutfoll vidskiptabankanna’
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——  Arion banki hf.

— islandsbanki hf.
Landsbankinn hf.

= Kvika banki hf.2

1. Samstadur. Eiginfjargrunnur sem hlutfall af dhaettugrunni.
2. Eiginfjarhlutfall fyrir MP banka 2011-2014.
Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.
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Mynd 4
Raunverd ibudarhusnaedis a
hofudborgarsvaedinu’

03704705706 07708 097107 1112713714715
— Midsvaedis?

— Hofudborgarsveedio, annad

1. Fermetraverd a fostu verdlagi. 2. Innan Hringbrautar, Hagar, Melar,

Grandar og Hlidar.
Heimildir: Hagstofa islands, Pj6dskra islands, Sedlabanki islands.

Mynd 5

Mat Sedlabankans: Proun eiginfjarpattar A
bankanna priggja fra arsbyrjun 2016 til
2018 i afallssvidsmynd

Ma.kr.

2018 ' Eiginfjar-

pattur A pattur A
i arsbyrjun i arslok
2016 2018

Heimildir: Arion banki, [slandsbanki, Landsbankinn, Sedlabanki {slands.

Mynd 6
Avoxtunarkrafa & erlendum skuldabréfum
vidskiptabankanna i evrum

%

= Arion banki - 2018
Arion banki - 2019

— f[slandsbanki - 2018
{slandsbanki - 2020
Landsbankinn - 2018
Landsbankinn - 2021

Heimild: Bloomberg.

fjarstddu peirra, i tengslum vid naestu skref i losun fjarmagnshafta, syna
ad peir geta maett téluverdu atfledi.

Ahatta geti verid ad byggjast upp einkum & fasteignamarkadi ...
Akvedin merki eru um spennu i pjédarbuskapnum, einkum & vinnu-
markadi og hdsnadismarkadi, sem geeti ytt undir fjarmalalegt djafn-
veegi til lengri tima litid. Fasteignaverd hefur haldid afram ad haekka
4 arinu. | aguast var raunverd ibuda 12,1% heerra en rid adur og
tolf manada heaekkun pess hefur malst yfir 5% nanast samfleytt i
tvd og hélft ar. Arshaekkun raunverds atvinnuhusnadis & hofud-
borgarsvaedinu var 14,3% & 60rum arsfiéroungi og hefur verid yfir
9% i rim tvo ar. Raunverd ibudarhlsneedis er enn heest midsvaedis
Reykjavik en undanfarid hefur pad hakkad hradast i hverfum lengra
fra midborginni.

... en skilyrdi eru til aframhaldandi atlanavaxtar...

Utlanavéxtur er enn héflegur og undir hagvexti. Hins vegar hefur
framleidsluspenna aukist og atvinnuleysi minnkad og nastum helm-
ingur stjornenda fyrirtaekja segist bla vid skort & vinnuafli. Auk
bess eykur heakkandi eignaverd vedrymi 4 efnahagsreikningum
heimila og fyrirteekja en haekkandi fasteignaverd er gjarnan undanfari
Utlanavaxtar. Skilyrdi eru pvi til stadar fyrir Gtlanavoxt til heimila og
fyrirteekja. A0 fratalinni breytingu & Gtlanastofninum vegna verdlags
og gengisbreytinga hefur eftirspurn eftir nyjum lanum aukist, en meira
hja fyrirteekjum en heimilum.

... og uppgangurinn kann ad vera brothattur

Tekjur tengdar erlendum ferdaménnum hafa aukist hratt sl. prjd ar og
eru mikilveegur pattur i peirri hagseeld sem hefur skapast hér a landi.
Fylgjast parf med ahattu sem felst i 6rum vexti ferdapjonustunnar.
Dragi verulega ur komum ferdamanna geeti ordid efnahagssamdrattur,
atvinnuleysi aukist og eignaverd laekkad. bad geeti leitt til taprekstrar
bankanna, ekki sist vegna aukins Gtlanataps. Framangreind préun
er grunnur ad svidsmynd dalagsprofs Sedlabankans 2016 fyrir stéru
vidkiptabankana. A3 gefnum forsendum &lagsprofsins geeti eiginfjar-
hlutfall bankanna laeekkad um teepar 4 prosentur frd dramotastodu
2015. bagd yrdi pé eftir sem adur vel yfir formlegum eiginfjarkrofum.

Skilyrdi fyrir losun fjarmagnshafta eru g6d en henni fylgir pé
einhver 6vissa

Fyrirhugud losun fjarmagnshafta er til pess fallin ad draga ar o6jafn-
veegi og kostnadi sem hlyst af pvi ad hafa hoft til lengri tima. Stor
gjaldeyrisfordi, g6d pjodhagsleg skilyrdi og sterk lausafjarstada bank-
anna draga Ur ahettu vid losun fjarmagnshafta, sem éhjakvaemilega
fylgir nokkur dvissa.

Battur adgangur ad hagkvemri erlendri lansfjarmognun dregur
ur aheettu til skamms tima en getur ytt undir ahaettusakni sidar
Betri adgangur innlendra banka ad erlendum fjarmagnsmoérkudum
dregur dsamt 68ru Ur dhaettu vid losun fijarmagnshafta og endurspeglar
tiltolulega sterka stodu bankanna. Med hagsteedri erlendri lansfjar-
mognun geta bankarnir veitt gjaldeyrislan 4 betri kjiorum en 48ur. Um
20% utlana innlansstofnana eru nt i erlendum gjaldmidlum. Sé tekid
tillit til gengishakkunar kréonunnar var voxtur lana innlansstofnana
i erlendum gjaldmidlum til fyrirteekja i lok juni rdm 13% & milli ara.
Til lengri tima litid getur greidur adgangur ad erlendu lansfé aukid
dheettusaekni. Mikilveegt er ad heimildir séu til stadar til ad takmarka
lanveitingar i erlendum gjaldmidlum til heimila og fyrirtaekja sem eru
ovarin fyrir gjaldeyrisdhaettu. Verdi slik lan veitt i rikum meeli getur pad
grafid undan stodugleika fjarmalakerfisins.



| Fjarmalastodugleiki

Efnahagslegt umhverfi og fjarmalaumhverfi

Enn hagir a vexti 4 heimsvisu

Nokkur 6réi hefur verid & erlendum hlutabréfamérkudum pad
sem af er ari. SiBustu manudi hefur gengi hlutabréfa & flestum
mérkudum pokast upp 4 vid eftir brésuga byrjun & arinu. i lok
september hafdi evropska STOXX-visitalan adeins hakkad um
3,3% fra aramotum en bandariska S&P-visitalan hafdi hakkad
um 7,8% & sama tima og breska FTSE-visitalan um 12,5% og
skyrist pad ad nokkru leyti af gengisleekkun pundsins & sama tima.
Hlutabréfamarkadir i Japan og i Sjangha voru 12,6% og 7,4%
leegri en um aramétin en pessir markadir laekkudu badir verulega
i upphafi ars og hafa enn ekki jafnad sig eftir pad.

Langtimavextir & helstu mérkudum hafa verid lagir allt &rid og fara
heldur leekkandi. Vextir & 10 ara rikisskuldabréfum i Bandarikj-
unum hafa sveiflast i nAmunda vid 1,5% i sumar en voru komnir
i 1,6% i lok september. | Bretlandi hlidrudust langtimavextir
nidur i kjolfar atkveedagreidslunnar um utgongu Bretlands ar
Evrépusambandinu sem haldin var 23. juni sidastlidinn. Vextir &
10 ara rikisskuldabréfum i Bretlandi hafa farid leekkandi og eru
nG komnir nidur fyrir 0,8%. Langtimavextir hafa verid enn legri
i pyskalandi og i Japan. | Japan hafa peir veri® neikvadir sidan
i febraar og i byskalandi féru vextir & 10 ara rikisskuldabréfum
nidur fyrir nallid i kjélfar nidurstédunnar um Gtgdngu Bretlands
Ur Evrépusambandinu og voru -0,1% i lok september. Ad mati
Alpjédagreidslubankans eru nd uppi visbendingar um ofmat &
vir@i rikisskuldabréfa, m.a. i Bandarikjunum, Pyskalandi, Japan
og Bretlandi. Pad ma ad nokkru leyti rekja til veentinga um ad
vextir haldist lagir lengur en adur var talid og ad édlag & lang-
timaskuldabréfum minnki. | sumar baru rikisskuldabréf ad verd-
meeti alls yfir 10 b. Bandarikjadala neikvaeda vexti. Flest peirra
voru gefin Ut i jenum og evrum.

Nokkur hreyfing hefur verid a gengi helstu gjaldmibla 4 arinu.
Gengi japanska jensins hefur styrkst jafnt og pétt og var i 4gust
um 19% sterkara en undir lok sidasta ars samkveemt gengisvisi-
télu sem Alpjédagreidslubankinn reiknar at. A pennan malikvarda
styrktist islenska kronan um tep 9% 4 sama tima. Gengi Banda-
rikjadals hefur haldist sterkt & arinu og breyst Iitid fra aramotum.
Evran styrktist litid eitt fram til 4gust eda um rdm 2%, en hin
hefur verid frekar veik i ségulegu samhengi undanfarin tvo ar.
Kinverska renminbiid veiktist um 7% fra aramétum fram i agust
og sterlingspundid var naerri 15% veikara i 4gust en i lok sidasta
ars. bar af veiktist pad um teep 7% milli juni og jdl.

Alpjédagjaldeyrissjodurinn endurskodadi spa sina um hagvoxt i
heiminum nidur & vid nd i oktdéber. Sjédurinn leekkadi hagvaxtar-
spana um 0,1 prosentu i &r og 4 naesta ari og spair 3,1% vexti
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Mynd -1
Hlutabréfavisitolur

2012 | 2013 | 2014 | 2015 ' 2016

—— STOXX = Nikkei 225 FTSE 350
— S&P 500 — Shanghai 50

Heimild: Macrobond.

Mynd -2
Avoéxtunarkrafa 10 ara rikisskuldabréfa

2013 | 2014 | 2015 | 2016

= Japan
— Bretland
Bandarikin

— byskaland

Heimild: Macrobond.

Mynd 1-3
Gengi gjaldmidla’

Jantar 2014 = 100

2014 ! 2015 T 2016
— f[sland — Bandarikin
— Bretland — Kina
Evrusveedid
- Japan

1. Nafngengisvisitdlur Alpjodagreidslubankans.
Heimild: Macrobond.
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Mynd I-4
Vaxtamunur rikisskuldabréfa’

2014 | 2015 " 2016
— ISLUSD (2022)
— ISLEUR (2020)
1. Munur & avoxtunarkréfu islenskra og bandariskra rikisskuldabréfa

4 gjalddaga 2022 og islenskra og pyskra a gjalddaga 2020.
Heimildir: Bloomberg, Sedlabanki islands.

Mynd I-5
Skuldir rikissjods

% af VLF
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Heimild: Lanamal rikisins.

2016 og 3,4% 2017. Laekkunin stafar einkum af dhrifum akvord-
unar Breta um utgéngu ar Evrépusambandinu og einnig versn-
andi horfum um hagvéxt i Bandarikjunum. A méti er bent 4 betri
horfur i nymarkadsrikjum vegna laegri vaxta i proudum rikjum og
minnkandi dhyggja af efnahagsastandi i Kina.

Alpjédagjaldeyrissjodurinn bendir jafnframt 4 ad til lengri tima hafi
dheetta aukist i helstu fjarmalakerfum par sem enn lengist bidin
eftir edlilegra vaxtastigi og tekjur séu vida ad stadna & sama tima
og skipting peirra verdi 6jafnari. bvi fylgi haetta 4 vaxandi fylgi vid
einangrunarstefnu sem leidir til stédnunar.

Penslumerki i pjédarbuskapnum en skuldastada batnar

1.

Vaxandi spennu geetir & vinnumarkadi og er atvinnuleysi komid
nidur fyrir jafnvaegisstig en 4 68rum arsfjdoroungi meeldist atvinnu-
leysi medal 16 til 74 4ra 3,6%. Stjérnendur um 40% fyrirtaekja
telja sig na baa vid skort & vinnuafli.!

Hagvoxtur meelist yfir fjorum présentum. Enn er mikill voxtur i
ferGapjonustu og alls komu 1.177 pusund erlendir ferdamenn
til landsins & fyrstu atta manudum arsins en & sama tima i fyrra
komu 887 pusund fer8amenn. Fjolgunin milli ara er pvi 33%.
Voxtur erlendra tekna pjédarbusins hefur styrkt krénuna og haldid
aftur af verdbodlgu pratt fyrir ad farid sé ad bera & vaxandi eftir-
spurnarprystingi & innlendum morkudum. Peningastefnunefnd
leekkadi meginvexti Sedlabankans um 0,5 présentur i 4gust sidast-
lidnum og eru peir ni 5,25%. Tolf manada verdbdlga maldist
bd 0,9% en hefdi verid 1,2% ef ekki hefdi verid fyrir mistok f
atreikningi hja Hagstofunni sem felur i sér vanmat 4 verdlagi 4
timabilinu fra mars til 4gust 2016.

Stada heimila og fyrirtaekja hefur styrkst og skuldsetning i hlutfalli
vid landsframleidslu er nti 1ag i ségulegu samhengi. Visitala kaup-
mattar launa hefur heekkad um 10% sidustu 12 manudi og er nl
14% heerri en hin vard hast i arsbyrjun 2008.

Skuldir rikissjods hafa haldid 4fram ad leekka & arinu i hlutfalli vid
verga landsframleidslu og voru 51% af VLF i lok 4gust. beer hofdu
pba dregist saman um rim 10% af VLF frd &ramétum. Heildarskuldir
hofdu minnkad um 120 ma.kr. & arinu og par af erlendar skuldir
um 92 ma.kr. m.a. vegna radstéfunar stodugleikaframlags fra
follnu bénkunum. A maéti hafdi verg landsframleidsla vaxid og var
han & fyrri helmingi arsins 6,8% meiri en & sama tima { fyrra og
4,1% ad raunviroi.

Alag & skuldabréfum atgefnum af islenska rikinu i erlendum gjald-
midlum hefur laekkad jafnt og pétt 4 arinu. Mikilvaeg skref hafa
verid stigin vid losun fjdrmagnshafta, styrivextir voru laeekkadir
i agust og Moody's hakkadi lanshafismat islenska rikisins um

Sumarkénnun Gallup medal 400 staerstu fyrirtaekja landsins.



tvd prep ar Baa2 i A3 i september. Vaxtamunur skuldabréfa
atgefinna af islenska rikinu i Bandarikjadélum med gjalddaga
2022 og samberilegra bréfa bandariska rikisins hefur minnkad
um 0,25% pad sem af er ari og vaxtamunur evrubréfa rikisins og
sambaerilegra pyskra rikisskuldabréfa hefur minnkad um 0,52%
pad sem af er ari.

Vaxandi spenna a innlendum eignamérkudum

Fasteignaverd hefur haldid 4fram ad haekka 4 arinu. | agust var
raunverd iblida 12,1% harra en ari 40ur og tolf manada hakkun
bess hefur melst yfir 5% nanast samfleytt i 2% ar. Arshaekkun
raunverds atvinnuhtsnadis & hofudborgarsvaedinu var 14,3% &
60rum arsfjoroungi og hefur verid yfir 9% i rdm 2 ar. Raunverd
ibadarhisnadis er enn haest midsvaedis i Reykjavik en undanfarid
hefur pad hakkad hradast i hverfum lengra frd& midborginni.
Fra arinu 2010 hefur ibudaverd innan Hringbrautar, i Vesturbae
og Hlidum i Reykjavik haekkad um 50% ad raunvirdi og er nl
um 5% legra en pad reis haest i lok ars 2007. | 63rum hverfum
hofudborgarsveedisins hefur raunverd ibida haekkad um 37%
ad jafnadi 4 sama tima. Raunheakkun ibidaverds midsveedis
stafar ad miklu leyti af pvi ad ibadir par fengu ny og verdmaetari
not i Gtleigu til ferdamanna. Undanfarid hefur eftirspurn aukist
eftir nyju eda staerra hdsnadi sem rekja ma til vidvarandi hag-
vaxtar og eftir littum ibadum i édyrari hverfum, sem m.a. ma
rekja til folksfidlgunar. Ibudarhisnaedi midsvaedi i Reykjavik er
i auknum meali nytt sem gistiheimili fyrir feramenn. Frambod
ibudarhtsneedis hefur pvi dregist saman sem pvi nemur og
eftirspurn eftir ibudarhisnedi & 68rum sveedum hefur aukist.
Vidvarandi hagvoxtur og folksflutningar til landsins studla einnig
ad frekari hakkun fasteignaverds. Heerra verd leidir jafnan til
aukins frambods og sveiflan dempast med timanum, en pa parf
ad meeta eftirspurninni med uppbyggingu.

Upp ar midju sidasta ari vard breyting & préun avoxtunarkrofu
rikisbréfa en fra peim tima hefur krafan & flokkunum verid
svipud og 6had liftima peirra. Framan af ari var krafan um eda
rétt undir 6% 4 6llum flokkum en hakkadi um u.p.b. 30 punkta
i fyrstu vikunni i juni eftir ad Sedlabankinn haféi innleitt nytt
taeki til ad tempra vaxtamunarvidskipti med krénur. Vid pad drd
ar nyfjarfestingu erlendra adila i innlendum rikisskuldabréfum.
Heekkun avoxtunarkréfunnar gekk til baka & naestu vikum.

i lok agust sidastlidins laekkadi dvoxtunarkrafan téluvert pegar
peningastefnunefnd akvad ad laekka vexti Sedlabankans. Frekari
leekkun lagdist vid pegar Moody's tilkynnti um tveggja prepa
haekkun lanshafismats rikisins hinn 1. september. Er avoxtun-
arkrafa rikisbréfa na i kringum 5,2% og hefur lekkad um tepa
présentu fra pvi i sumar.

Um 90% veltu & skuldabréfamarkadi pad sem af er ari var
med skuldabréf atgefin af rikissjodi og Ibudalanasjodi en var

FJARMALASTOBUGLEIKI

Mynd I-6
Raunverd ibudarhisneedis &
hofudborgarsvaedinu’
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1. Fermetraverd a féstu verdlagi. 2. Innan Hringbrautar, Hagar, Melar,

Grandar og Hlidar.
Heimildir: Hagstofa [slands, Pj6dskra islands, Sedlabanki islands.

Mynd I-7
Avéxtunarkrafa éverdtryggdra rikisbréfa

- RIKB 16 = RIKB 22
— RIKB 17 RIKB 25

RIKB 19 —— RIKB 31
— RIKB 20

Heimild: Nasdaq 4 fslandi.
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Mynd 1-8

Urvalsvisitala islenska hlutabréfamarkadarins
OMXI8

1. jandar 2014 - 30. september 2016

Visitala

2014 2015 2016

Heimild: Nasdaq 4 slandi.

Mynd -9
Hrein erlend stada pjodarbusins’
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—— Hrein erlend stada

Undirliggjandi erlend stada °

1. Fra arinu 2008 til arsloka 2015 er midad vid undirliggjandi erlenda
st6du pjodarbusins, p.e.a.s. ad teknu tilliti til dhrifa uppgjors ILST
slitamedferd midad vid jafna skiptingu & eignum til almennra kréfuhafa.

i lok ars 2015 gengu slitab fallinna fiarmélafyrirteekja til naudasamninga.
Vid pad var stor hluti af skuldum peirra afskrifadur. Enginn munur var pvi
4 hreinni erlendri stédu og undirliggjandi erlendri stodu.

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-10
Erlendar skuldir pjodarbusins’
Stada valinna adila

% af VLF
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—— Sedlabankinn
— Innlansstofnanir3

Hid opinbera?
—  Onnur fjarmalafyrirtaeki 4n nyju EHF gémlu bankanna
= Atvinnufyrirteeki og heimili
1. An lanaskulda sem flokkast undir beina erlenda fiarfestingu erlendra
adila. 2. Riki og sveitarfélog. 3. Skuldabréf vidskiptabanka i eigu 2.

innlansstofnana eru skuld vid innlendan adila og koma pvi adeins fram
i erlendu stddunni i skuld nyju eignarhaldsfélaga gémlu bankanna vid
erlenda eigendur.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

97% 4& sidasta ari. Aukin vidskipti med skuldabréf fra 6drum
atgefendum ma adallega rekja til aukinnar skuldabréfautgafu
vidskiptabankanna.

Eftir mikla haekkun i fyrra hefur OMXI8-hlutabréfavisitalan leekkad
adeins i ar og var i lok september 12,4% laegri en um aramotin.
Rekja ma laekkun visitélunnar til dtkomu arsfiérdungsuppgijora,
afkomuspaa félaga og erlendra patta. bar ma telja laekkun hluta-
bréfaverds i Asiu og dkvordun Breta um ad fara ar Evropusam-
bandinu. Urvalsvisitélur Nordurlandanna nema Finnlands hafa
leekkad & arinu. Velta 4 hlutabréfamarkadi hefur pé heldur aukist
undanfarid og var um 60% meiri & fyrstu 9 manudum arsins en 4
sama tima i fyrra.

Markadsvirdi skradra félaga a adallista Kauphallarinnar og a
Nasdaq First North & islandi i lok september nam 938 ma.kr. Fra
aramétum hefur markadsvirdi pvi lekkad um 8,8%. Engin ny
félog hafa verid skrad a adallista Kauphallarinnar & arinu.

Gengi kronunnar hefur haeekkad undanfarin ar og af vaxandi hrada
sidustu manudi. Mikill afgangur hefur verid a utanrikisvidskiptum
og Sedlabankinn hefur keypt téluvert af gjaldeyri. Nanar er vikid
ad pessari préun i Erlendri stédu pjédarbisins.

Erlend stada pjodarbusins

Hrein erlend stada batnar enn

Hrein erlend stada pj6darbusins var neikveed um rdmlega 1% af
landsframleidslu i lok annars arsfjordungs 2016. Stadan batnar
milli fijérdunga, adallega vegna Utbods sem Sedlabankinn hélt fyrir
eigendur aflandskréna i juni sl. Vegna mismunar & Gtbodsgengi
og alandsgengi leekkudu krénueignir i eigu erlendra adila meira
en gjaldeyrisfordi Sedlabanka [slands. Hrein erlend stada batnar
einnig vegna hagstadrar gjaldmidlasamsetningar skulda vid erl-
enda adila. Eignarhaldsfélog gomlu bankanna hafa nu o6veruleg
ahrif & hreina erlenda st60u pjodarbusins en endanleg ahrif radast
af framvindu slita peirra. Hrein erlend stada er afar hagsted i
sOgulegu samhengi.

Erlendar skuldir pj6darblsins nema 109% af landsframleidslu ef
skuldir eignarhaldsfélaga gémlu bankanna og sértaekra félaga eru
undanskildar.? Erlend skuld hins opinbera nemur 20% af lands-
framleidslu en um helmingur erlendra skulda rikisins er i kronum,
b.e. rikisskuldabréf og vixlar i eigu erlendra adila. Erlendar skuldir
atvinnufyrirteekja hafa leekkad mikid og nema ni um 22% af
landsframleidslu, af peim voru riflega helmingur skuldir fyrirtaekja
med rikisabyrgd eda fyrirteekja i eigu sveitarfélaga sem sum hver

Skuldir vid erlenda adila an eignar erlendra adila i hlutabréfum og afleidum. Sértaek félog
eru félog sem gjarnan eru stofnud i skattalegum tilgangi og hafa litla sem enga eiginlega
starfsemi. [ raun eru pau adeins skeljar um fjarmuni sem fleeda i gegnum [sland og hafa
mjog takmorkud efnahagsleg ahrif. bvi er litid framhja peim hér vid greiningu & erlendum
skuldum pjédarbusins.
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hafa unnid markvisst ad pvi ad greida nidur skuldir & sidustu arum.
Adrar skuldir atvinnufyrirtaekja tengjast ad miklu leyti sjavaritvegi
og ferdapjonustu, t.d. fyrirteekjum i samgéngum og flutningum.

Mynd 1-11

Undirlidir undirliggjandi viskiptajafnadar,
raungengi og vidskiptakjor'

Hlaupandi samtala sidustu fjgurra arsfjérdunga

e Endurfijarmdgnun vidskiptabanka & skuldum vid eignarhaldsfélog

% af VLF
12

Visitala
110

gomlu bankanna 4 arinu med utgafu a erlendum moérkudum hefur
leitt til pess ad hlutdeild peirra i erlendum skuldum pjédarbusins
hefur aukist ad undanférnu. Liklegt er ad s préun haldi afram
med batnandi kjorum & markadi.?
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Vidskiptaafgangur enn riflegur pratt fyrir versnandi 78
voruskiptajofnud | Z;‘
o

Vidskiptaafgangur pjodarbusins maldist 44 ma.kr. & fyrri arshelm-
ingi 2016 eda 3,9% af landsframleidslu pess timabils. Ef leidrétt
er fyrir eignarhaldsfélégum gomlu bankanna er undirliggjandi
vidskiptaafgangur teeplega 38 ma.kr. eda 3,3 % af landsframleidslu
envar 5,2% af landsframleidslu & sama tima i fyrra. Undirliggjandi
vidskiptajofnudur sidastlidna fjéra arsfiordunga nemur 106 ma.kr.
eda 4,7% af landsframleidslu.

mm  Undirliggjandi pjonustujéfnudur (v. &s)

= Voruskiptajofnudur (v. &s)

mm  Undirliggjandi pattatekjujéfnudur (v. as)
Undirliggjandi vidskiptajofnudur (v. as)

Raungengi (h. as) Vidskiptakjor (h. &s)

1. Leidrétt er fyrir ahrifum gomlu bankanna 4 pattatekjur og sémuleidis
&hrifum 6beint maldrar fjarmalapjonustu peirra & pjonustujofnud fra
4. arsfj. 2008. pa eru rekstrarframlog talin med pattatekjum. Timabilid

2009-2012 var pattatekjujofnudur einnig leidréttur fyrir ahrifum Actavis

vegna 6nakveemra gagna a timabilinu (sja punktalinu).
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

e Undirliggjandi pjonustujofnudur var jakvaedur um 90 ma.kr. & fyrri
arshelmingi 2016 eda sem nemur 7,9% af landsframleidslu tima-
bilsins og jokst afgangurinn um 0,3 présentur milli ara. Voruskiptin
voru neikveed um 65 ma.kr. eda 5,7% af landsframleidslu en pau
voru neikvaeed um 0,8% af landsframleidslu & sama tima i fyrra. Mynd 1-12 ]
o . ) . ] Kortaveltujofnudur og uttekt med erlendum
Horfa parf aftur til arsins 2008 til ad finna vidlika neikvaedan greidslukortum hér 4 landi'
voruskiptajofnud. Undirliggjandi jofnudur voru og pjonustu var Verdlag agst 2016
jakvaedur um 25 makr, um 2,2% af landsframleidslu & fyrri Makr.
arshelmingi arsins, samanborid vid 72 ma.kr. eda um 6,8% a sama ng ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, -
tima arid 2015. L -
120 ——---mmmmm oo -
100F~———~—==——~—===——- 7
e Undirliggjandi pattatekjujofnudur var jakvaedur um riflega 1% 8of-------- - - -
af landsframlei@slu & fyrri arshelmingi 2016. Eftir sampykkt jg:t: 77777 B N
naudasamninga gémlu bankanna er meeldur pattatekjujéfnudur 20F - - -
félaganna jakvaedur par sem pau eiga erlendar vaxtaberandi eignir 0 Kortaveltujéfnudur ' Uttek;,erlgrdrda_aaila
en utgefin skuldabréf til eigenda peirra eru vaxtalaus. Vaxta- mm 2014
greidslurnar munu ad lokum renna ad mestu leyti til erlendra . 2015
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eigenda félaganna. bvi er likt og adur vid Utreikning & undirliggj- = Aaistaone

andi vidskiptajofnudi pjodarbusins litid framhja pattatekjum félinu
bankanna.

1. Kortaveltujéfnudur synir mismun attektar med greidslukortum erlendra
adila hér a landi og attektar greidslukorta innlendra adila erlendis.
Heimild: Sedlabanki fslands.

e Aukinn afgang af pjonustuj6fnudi undanfarin &r ma ad miklu leyti
rekja til vaxtar ferdapjénustu, en veegi hennar i Gtflutningi hefur
aukist. Utflutningsverdmaeti ferdapjonustunnar nam teplega
18% af landsframleidslu sidastlidna fjora arsfjordunga eda 35% af
heildaratflutningi voru og pjonustu. Greidslukortanotkun erlendra
adila hér a landi hefur aukist  takt vid fjélgun ferdamanna. Korta-

3. Skuldir vidskiptabanka vid eignarhaldsfélog gomlu bankanna eru skuld vid innlenda adila
sem skulda svo erlendum adilum pessa fjarmuni. Asetlud stada i lok jani var um 250 ma.kr.,
11% af landsframleidslu, en er deetlud um pad bil 100 ma.kr. leegri i lok september.
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Mynd 1-13
Kaup Si & gjaldeyrismarkadi og préun
gjaldeyrisforda

2014 2015

B Fyrstu niu manudir arsins (v. as)
mm  Sidustu prir manudir arsins (v. as)
Gjaldeyrisfordi fjarmagnadur innanlands’ (h. as)

1. Midad vid stodu i lok september 2016.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd I-14
Gengisvisitala'

Jandar 2000 = 100
50

2010 ' 2011 ' 2012 ' 2013 ' 2014 ' 2015 2016

1. brengri vidskiptavog (1%), visitala medalgengis m.v. medaltal
innflutnings og utflutnings.
Heimild: Sedlabanki [slands.

Mynd 1-15
Vidmid fyrir gjaldeyrisforda Si'
Stada & 60rum arsfj6réungi 2016

velta peirra nam 164 ma.kr. fyrstu atta manudi arsins og jokst um
44% milli ara. Kortaveltujofnudurinn var jakveedur um 86 ma.kr.
yfir sama timabil og hefur aukist um 83% milli ara.

Gjaldeyrisfordi negjanlegur i addraganda losunar fjsrmagnshafta

Gjaldeyrisfordi Sedlabanka islands var 760 ma.kr. i lok september
en sd hluti sem fjarmagnadur er innanlands nam 504 ma.kr.
Sedlabankinn hefur verid virkur & gjaldeyrismarkadi pad sem
af er ari. Midad vid stédu i lok september hefur bankinn keypt
290 ma.kr. af erlendum gjaldeyri, sem er 47% aukning & milli
ara. pratt fyrir kaup bankans & fyrstu niu manudum arsins og
gjaldeyriskaup lifeyrissjo8anna vegna sérstakra heimilda peirra til
fjarfestingar erlendis hefur gengi krénunnar styrkst um 11,6%
& timabilinu. Gjaldeyriskaup bankans eru vidbrégd vid miklu
innstreymi gjaldeyris vegna pjonustuvidskipta en framan af ari
einnig vegna hreinnar nyfjarfestingar erlendra adila, pé einungis
sem nemur um 45 ma.kr.

i lok juni 2016 dugdi gjaldeyrisfordinn fyrir um atta manada inn-
flutningi en algengt viomid er ad fordinn sé ekki minni en sem
nemur priggja manada innflutningi. P4 var Guidotti-Greenspan-
hlutfallid 181%. Hlutfall gjaldeyrisfordans og gjaldeyrisfordavio-
mids Alpjodagjaldeyrissjédsins (svokallads RAM-fordavidmids
sem er ensk skammstofun fyrir Reserve Adequacy Metric) var
156% i juni sl. sem er yfir 150% vidmidinu sem Sedlabankinn
og Alpjodagjaldeyrissjédurinn telja askilegt i addraganda losunar
fijarmagnshafta.*

Greidslujafnadarahatta vegna kronueignar erlendra adila

Dregid hefur verulega Ur greidslujafnadardhaettu pjddarbusins
& undanférnum 12 manudum. Helstu hindranir fyrir losun fjar-
magnshafta voru neikvaed ahrif slitabta fallinna fjarmalafyrirteekja
a greidslujofnud og eign erlendra adila i lausum krénueignum
sem dvissa var um i hve rikum meeli yrdu fluttar dr landi vid losun
fijarmagnshafta. Vandi slitabdanna var leystur med naudasamn-
ingum beirra i lok ars 2015 og nylegar lagabreytingar draga ar
Utfleedisaheettu af voldum aflandskronueigna og einangra hana.

Ma.kr. Hlutfall af for8a (%)
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0 Gjaldeyris-  RAM 3M  Sktsk.m.  Skt.sk. 4. RAM-fordavidmidid tekur mid af margvislegum pattum sem hafa ahrif a greidslujéfnud

fordi innfl.2 héftum  an hafta

pbj6da og gaetu gefid visbendingu um mogulegt utfleedi fjarmagns. Vid utreikning er

mm  Fjarhaed (v. as)
—  Fordi fjarmagnadur innanlands (v. as)
A Hlutfall af forda (h. as)

1. Nyfjarfesting i rikisskuldabréfum flokkast til skammtimaskuldar. Vid
utreikning & RAM-fordavidmidinu eru aflandskronur flokkadar sem lang-
timaskuld en vid utreikning & skammtimaskuldum til ad reikna Guidotti-
Greenspan-hlutfallid eru adeins aflandskronur a gjalddaga innan 12 manada
flokkadar sem skammtimaskuldir. 2. Medaltal priggja manada innflutnings
sidustu fjora arsfjordunga. Fordi dugir fyrir innflutningi i 8,1 manud.
Heimild: Sedlabanki Islands.

hverjum og einum peetti gefin akvedin ahattuvigt. Pegar ahaettuvigtirnar eru akvardadar
er einna helst horft til pess ad aatlad fordavidmid sé nagilegt frekar en hagkvaemt eda
askilegt. Vigtirnar eru dkvardadar ut fra reynslu af Gtfleedi fijarmagns, til ad mynda i kjolfar
fjarmalaafalla. Fordaviomidid er akvardad Ut fra peningamagni (5% vigt), utflutningi (5%
vigt), erlendum skammtimaskuldum (30% vigt) og 68rum skuldum eins og eign erlendra
adila i langtimaverdbréfum ad fratalinni beinni fiarfestingu (15% vigt). itarlega er fjallad
um &heettuvigtirnar i skyrslu Alpjédagjaldeyrissjodsins fra pvi i n6vember 2013, sja: http://
www.imf.org/external/np/pp/eng/2013/111313d.pdf.

Sja 16g nr. 37/2016, um medferd kronueigna sem hadar eru sérstokum takmoérkunum:
http://www.althingi.is/altext/145/s/1320.html.



i gjaldeyrisutbodi Sedlabanka islands.¢ | 16gunum var aflands-
krénueigendum heimilad a0 fiarfesta i sérstokum innstaedubréfum
i Sedlabanka islands til vidboétar vid fyrri heimildir og innlans-
stofnunum gert skylt ad fjarfesta i innsteedubréfunum sem nemur
heildarfjarhad innlana aflandskrénueigenda.

I gjaldeyrisutbodinu sem haldid var i juni sl. ték Sedlabankinn
tilbodum fyrir 72 ma.kr. af 178 ma.kr. sem barust og var upp-
gjorsverdid 190 kr. & evru. Bankinn tok jafnframt tilbodum sem
barust naestu daga 4 eftir 4 Utbodsgenginu. [ heildina laeekkadi
fjarheed aflandskréna um 83 ma.kr. eda um fjéréung skilgreindra
aflandskréna. Vid utbodid feekkadi verulega i hopi aflandskrénu-
eigenda og tiltdlulega fair adilar eiga nu atistandandi aflands-
krénur en bankinn ték 1.688 tilbodum af peim 1.715 sem barust
eda 98,4% af fjolda tilboda.

Stor skref i losun fjarmagnshafta stigin

6.

bar sem vandi slitabdanna er leystur og dhaetta vegna aflands-
krénanna hefur verid einangrud er mégulegt ad stiga neestu skref
i losun fijarmagnshafta & einstaklinga og fyrirtaeki. Lifeyrissjodirnir
hafa fengid sérteekar heimildir til ad kaupa erlendar eignir fyrir
70 ma.kr. pad sem af er pessu ari en til samanburdar var peim
veitt heimild upp & 10 ma.kr. &ri® 2015. Lifeyrissjodirnir nyttu
31 ma.kr. af 40 ma.kr. heimildinni sem Sedlabankinn veitti peim
til fjarfestingar erlendis & pridja arsfjordungi 2016. | heild hafa
lifeyrissjodirnir fjarfest erlendis sem nemur 65 ma.kr. eda um 82%
af 80 ma.kr. samanlagdri heimild peirra.

Alpingi sampykkti hinn 11. oktéber sl. frumvarp um losun fjar-
magnshafta 4 einstaklinga og fyrirtaeki. Vid pad var losad um hoft
a stéran hluta einstaklinga og fyrirtaekja. Eftir breytingar 4 16gum
um gjaldeyrismal er einstaklingum og fyrirtekjum nd heimilt
ad nyta 30 m.kr. til fjarfestingar erlendis fram ad aramoétum
en heimildin hakkar i 100 m.kr. pann 1. jandar naestkomandi.
Um aramétin verdur jafnframt heimilt ad flytja innstedur af
innlansreikningum i innlendum vidskiptabonkum yfir i erlenda
banka. Ovissa rikir um hvert umfang fjarmagnsflaedisins verd-
ur vegna pessara lagabreytinga og ad sama skapi préun gengis
kronunnar. Vid losun fjarmagnshafta ma vaenta utfledis fjar-
magns vegna aukinnar beinnar fiarfestingar fyrirteekja og vidleitni
einstaklinga og fyrirtaekja til ad dreifa dheettu i eignaséfnum.
Umtalsverdur vaxtamunur gagnvart Gtlondum og um margt
jakveedar adstaedur hér & landi i bland vid verulegt gjaldeyrisinn-
fleedi vegna pjonustuvidskipta med tilheyrandi dhrifum til styrk-
ingar kronunnar draga ur heettu & umtalsverdu hreinu fjarmagns-
atfledi.

Eigendum aflandskrona gefst feeri & ad losa um peer og skipta i erlendan gjaldeyri & genginu
220 fram til 1. névember 2016.
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Mynd 1-16
Innlan og hagaeda krénueignir erlendra adila’
Oktéber 2008 - agist 2016

Ma.kr. % af VLF
49

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 16

mm  {budabréf (v. 4s) = Rikisbréf og rikisvixlar (v. &s)
=2 Innldn (v. &) = Hlutfall af VLF (h. &s)

1. Leidrétt fyrir nyfjarfestingu i rikisskuldabréfum a timabilinu.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.
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Mynd I-17
Afborgunarferill erlendra langtimalana
annarra en rikissjéds’

% af VLF

16 17 18 “19 20 ‘21 ‘22 ‘23 24 ‘25 '26 27-
34

I Fyrirteeki med rikisabyrgd

B Fyrirtaeki sveitarfélaga

[ Adrir adilar

B Vidskiptabankar og ymsar lanastofnanir

—— Undirliggjandi vidskiptajofnudur sl. fjora arsfj.

1. Skuldir vid erlenda adila og skuldir i erlendum gjaldmidlum vid
eignarhaldsfélég gémlu bankanna. Midad vid stodu i lok annars
arsfjordungs 2016 og gengi 31. 4gust 2016, auk erlendra utgafna
vidskiptabanka a 3. arsfj. 2016.

Heimildir: Fjarhagsupplysingar vidskiptabankanna og eignarhaldsfélaga
gomlu bankanna, Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.

Mynd 1-18

Nytt innstreymi fjarmagns i gegnum
nyfjarfestingarleidina’

Verdlag i september 2016

Ma.kr. Ma.kr.
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B Hrein nyfjarfesting 2014 (v. &s)
[ Hrein nyfjarfesting 2015 (v. as)
3 Hrein nyfjarfesting 2016 (v. &s)
— Hrein uppsdfnud nyfjarfesting 2014 (h. as)
Hrein uppsofnud nyfjarfesting 2015 (h. as)
Hrein upps6fnud nyfjarfesting 2016 (h. as)

1. Hrein nyfjarfesting er mismunur & innfleedi og utflaedi vegna
nyfjarfestingar.
Heimild: Sedlabanki fslands.

i tengslum vi® gerd frumvarpsins mat Sedlabankinn &hrif mdgulegs
fijarmagnsutfleedis 4 lausafjarstodu vidskiptabankanna, greidslu-
jofnud og gjaldeyrisforda.” Vid matid var medal annars gert rad
fyrir verulegu fjarmagnsatfleedi i kjolfar losunar fijarmagnshafta,
an pess pd ad um oéskipulegan fiarmagnsflétta veeri ad raeda.
Meginnidurstddur eru ad pjédarbuid er vel i stakk buid til ad
takast & vid neestu skref i losunarferlinu enda er gjaldeyrisfordinn
stor. b4 laekkar hlutfall gjaldeyrisforda og RAM-fordavidmidsins
ekki ar hofi pratt fyrir forsendur um verulegt fijarmagnsutflaedi.
Eigi ad sidur er ljost ad yroi fijarmagnsutfledi i likingu vid pa
sviosmynd sem sett er fram i mati bankans og gerir rad fyrir
mestu Utflaedi, sem er ésennilegt en pé mogulegt, yrdi alagid &
gjaldeyrismarkadinn, fjarmalafyrirteeki og pjédarbuskapinn i heild
bad mikid ad varhugavert vaeri ad opna enn frekar fyrir frelsi til
fijarmagnshreyfinga fyrr en jafnvaegi hefur komist & markadi & ny.
Nidurstada matsins undirstrikar gildi peirrar stefnu ad losa um
fijarmagnshoftin i afongum. Nanar er fjallad um ahrif mogulegs
fijarmagnsutflaedis 4 lausafjarstodu banka i Fjdrmégnun og laust
fé.

Afborganir erlendra lana vel vidradanlegar

7.

[ jani sl. voru & gjalddaga skuldabréf sem rikissjodur gaf Gt i
Bandarikjad6lum arid 2011. Fjarhaed eftirstodva bréfanna nam 62
ma.kr. Utistandandi skuldir rikissjods i erlendum gjaldmidlum eru
nd um 210 ma.kr. med gjalddaga arin 2020 og 2022. Fyrirteeki
med rikisabyrgd og fyrirtaeki sveitarfélaga hafa unnid markvisst ad
pbvi ad draga ar skuldum undanfarin ar. Midad vid stédu i lok juni
2016 hafa skuldir peirra leekkad um 61 ma.kr. milli ara. Hluti af
framangreindum laekkunum & erlendum skuldum er pé tilkominn
vegna styrkingar krénunnar.

Vidskiptabankarnir hafa leitast vid ad gera upp skuldir sinar vid
eignarhaldsfélog gomlu bankanna og hafa i peim tilgangi gefid
ut skuldabréf til medallangs tima a erlendum mérkudum. Upp-
greidslur & lanum vid eignarhaldsfélég gomlu bankanna hafa leitt
til pess ad afborgunarferill erlendra skulda bankanna er nti fram-
hladnari en adur (sja itarlegri umfjollun um skuldabréfattgafur
vidskiptabankanna i Fjdrmégnun og laust fé).

Samningsbundin afborgunarbyrdi innlendra adila vid erlenda adila
virdist vel vidradanleg pegar hun er sett i samhengi vid undir-
liggjandi vidskiptajofnud sidastlidinna fjogurra arsfijordunga, en
midad vid ndverandi adstedur ma gera rad fyrir ad vidskipta-
bankarnir hafi greidan adgang ad erlendum morkudum og geti
endurfjarmagnad erlendar skuldir sinar pegar kemur ad gjalddaga
beirra.

Sja greinargerd sem birt var & vef Sedlabankans hinn 19. agust 2016: http://www.sedla-
banki.is/library/Skraarsafn/Gjaldeyrismal/19agust2016_Greining_a_mogulegu_utflaedi_
vid_losun_fjarmagnshafta.pdf



Fjarstreymistaeki hafa dregid ur innfladi erlends fjarmagns i
rikisbréf

Nylega voru settar reglur um bindingu reidufjar vegna nys inn-
streymis erlends gjaldeyris i peim tilgangi ad tempra fijarmagnsflaedi
og hafa ahrif & samsetningu pess. Samkvaemt reglunum ber ad
binda sem nemur 40% af nyju innstreymi erlends fjdrmagns i eitt
ar & innlansreikningum hja innlansstofnunum sem & méti purfa ad
binda samsvarandi fjarhad & sérstokum fjarstreymisreikningum
hja Sedlabanka islands sem ni eru vaxtalausir® Markadsadilar
virtust ekki hafa buist vid beitingu fjarstreymisteekjanna og avoxt-
unarkrofur rikisbréfa hakkudu um 30-50 punkta i kjolfar setn-
ingar peirra (sja Efnahagslegt umhverfi og fidrmdlamarkadir).
Fjarstreymistaeki sem pessi hafa pad ad markmidi ad draga ur
heettu 4 éhoflegu og hvikulu innfleedi fijarmagns erlendis fra. Fra
innleidingu reglnanna hefur dregid Ur nyfjarfestingu erlendra
adila, sérstaklega i longum rikisskuldabréfum. Nytt innstreymi
a fyrstu niu manudum arsins nam um 65 ma.kr., pa adallega i
rikisskuldabréf eda 32 ma.kr. Ahugi erlendra adila hefur einnig
beinst ad dskradum hlutabréfum og hafa peir fjarfest fyrir
sem nemur 17 ma.kr. pad sem af er ari i peim. Fra pvi ad ny-
fjarfestingarleidin var kynnt til ségunnar, & seinni hluta ars 2009,
hefur streymt inn 241 ma.kr. en ad teknu tilliti til atflaedis nemur
hreint innstreymi n 168 ma.kr., par af ramlega 40% i rikisbréfum.

Matsfyrirtaekid Moody's haekkadi lanshafiseinkunn islenska rikis-
ins um tvd prep i A3 Ur Baa2 i byrjun september sl. Haekkun &
lanshafiseinkunn rikisins hefur veruleg ahrif & lanshaefiseinkunnir
annarra innlendra adila sem og kjor sem peim bjédast & erlendum
fijarmagnsmorkudum. Heaekkun lanshefiseinkunnar rikisins getur
einnig leitt til aukins &huga erlendra adila 4 ad fijarfesta hér & landi.

Rekstur og eigio fé

Rekstur vidskiptabankanna

8.

Storu vidskiptabankarnir voru gerdir upp med téluverdum hagnadi
a fyrri arshelmingi 2016.° Samanlagdur hagnadur peirra nam
34,1 ma.kr. og leekkadi um 8,4 ma.kr. frd sama timabili i fyrra.
Samanlogd reiknud ardsemi heildareigna var 2,2% og ar8semi
eigin fjar rimlega 10% sem er nokkur leekkun milli timabila.
Hreinar vaxtatekjur bankanna jukust en oéreglulegir tekjulidir, s.s.
virdishaekkun utlana og tekjur af solu hlutabréfa, leekkudu en a
fyrri arshelmingi 2015 var umtalsverdur soluhagnadur og haekk-
un & verdmati eignahluta i félogum i tengslum vid skraningu 4

i reglunum er Gtfaert hveneer parf ad leggja fjiarmuni inn 4 sérstaka bindireikninga, til ad
mynda er ekki 16g0 bindiskylda 4 beina erlenda fjarfestingu. Jafnframt er par tilgreint hvert
bindihlutfallid 4 ad vera, binditimi og vaxtakjoér fjarstreymisreikninganna. Sja: http://www.
sedlabanki.is/library/Skraarsafn/Gjaldeyrismal/Reglur%20nr. %20490-2016,%20um %20
bindingu % 20rei % C3 % BOufj % C3 % A1r%20vegna %20n % C3 % BDs % 20innstreymis % 20
erlends % 20gjaldeyris.pdf.

Umfjéllun um rekstur vidskiptabankanna & fyrri arshelmingi 2016 (1H 2016) byggist &
samsteeSuuppgjorum priggja steerstu vidskiptabanka og samanburdartélur midast vid 1H
2015. Fjallad er um samanlagda rekstrarnidurstédu vidskiptabankanna nema annad komi
fram. Pannig getur umfjdllun um samanlagda stddu stangast & vid stodu einstakra banka.

Ma.kr.
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Mynd 1-19
Uppsofnud nyfjarfesting’
Verdlag i september 2016

Ma.kr.

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

mm  Rikisskuldabréf == Onnur verdbréf/Sjodir
mm  Hlutabréf i Kauphdll == Annad?
== Oskrad hlutafé A Samtals ad fradregnu

mm  Innlan atfleedi

1. Til og med september 2016. 2. Annad inniheldur fasteignir, krofur
og lan.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 1-20
Rekstrartekjur storu vidskiptabankanna'

T T T T T
Hreinar  Hreinar Hreinar ~ Hreinn ~ Adrar Hrein
vaxta- poknana- tekjuraf gengis- tekjur virdis-
tekjur  tekjur fjarmala- hagnadur breyting
starfsemi atlana

mm 1H 2015
mm 1H 2016

1. Samsteaedur.
Heimildir: Arshlutareikningar vidskiptabanka.
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Mynd 1-21
Tekjur og gjold stéru vidskiptabankanna
vegna virisbreytinga ttlana’

Ma.kr.

Virdisaukning ' Vir8isryrmun " Hrein virdis-
utlana utlana breyting atlana
mm 1H 2015
mm 1H 2016

1. Samstaedur.
Heimildir: Arshlutareikningar vidskiptabanka.

Mynd 1-22
Vaxtamunur og éreglulegar tekjur storu
vidskiptabankanna'

% %

2010 ' 2011 ' 2012 ' 2013 ' 2014 ' 2015 "1H 16"~

—— Hreinar vaxtatekjur i hlutfalli af heildareignum (v. as)

— Tekjur af hlutabréfum, aflagdri starfsemi og virdis-
breytingum i hlutfalli af heildartekjum (h. as)

1. Samstaedur. Tekjur af hlutabréfum arin 2014, 2015 og 1H 2016
innihalda tekjur vegna solu og virdisbreytinga staerstu
hlutdeildarfélaga.

Heimildir: Ars- og rshlutahlutareikningar vidskiptabanka.

Mynd 1-23
Kostnadarhlutfall stéru vidskiptabankanna’

— Kostnadur i hlutfalli af rekstrartekjum?

— Kostnadur i hlutfalli af grunntekjum?

1. Samstaedur. 2. Rekstrarkostnadur, ad teknu tilliti til steerstu
oreglulegu lida, i hlutfalli af rekstrartekjum, an virdisbreytinga atlana
og aflagdri starfsemi. 3. Rekstrarkostnadur, ad teknu tilliti til steerstu
oreglulegu lida, i hlutfalli af grunntekjum (hreinum vaxta- og
poknunartekjum).

Heimildir: Arshlutareikningar vidskiptabanka.

1.

12.

markad. pratt fyrir leekkun éreglulegra tekna & fyrri arshelmingi
2016 voru paer enn umtalsverdar. Pannig ndmu tekjur tengdar
hlutabréfum, aflagdri starfsemi og vir8isbreytingum atlana um
37% af hagnadi fyrir skatta.”® Reiknud arGsemi deetlads grunn-
rekstrar laekkadi milli timabila. Pannig nam reiknud ardsemi
deetlads grunnrekstrar 0,7% af heildareignum a fyrri arshelmingi
2016 borid saman vid 0,9% & fyrri arshelmingi 2015."" Laekkunin
stafar af auknum rekstrarkostnadi.

Hreinar vaxtatekjur vidskiptabankanna nadmu 48,1 ma.kr.
og jukust um 5,2 makr. milli timabila eda 12%. Vaxtatekjur
jukust um 16% en vaxtagjold um 20%. Samanlagdur reikn-
adur vaxtamunur nam rdmlega 3% og hakkadi um 0,2 pré-
sentur milli timabila. Helstu skyringar & auknum vaxtamun voru
aukinn hluti vaxtaberandi eigna, p.e. Gtlana til vidskiptavina, af
heildareignum, heerri eiginfjarstada og heerra vaxtastig milli ars-
helminga. Hreinar pdknunartekjur ndmu 17,3 ma.kr. og stédu
neer i stad milli timabila, p6 ad préun peirra veeri mismunandi milli
banka. Grunntekjur sem hlutfall af rekstrartekjum namu 75% og
haekkudu um 9 présentur milli timabila.™

Hrein virdisaukning Gtlana nam 3,6 ma.kr. borid saman vid 6,1
ma.kr. virdisaukningu & sama timabili fyrir ari. Virdishaekkun Gtlana
nam 6,4 ma.kr. en virdisryrnun 2,8 ma.kr. Endurskipulagningu
yfirtekinna Gtlanasafna er nar lokid. [ ndinni framti® er liklegt
a0 virdisbreytingar Gtlana snuist ar pvi ad vera jakvaedar, eins og
verid hefur undanfarin ar, i pad ad verda neikvaedar sem nemur
hreinni virdisryrnun Gtlana. Slikt mun ad 60ru obreyttu hafa
veruleg ahrif 4 rekstrarnidurst6du bankanna.

Hreinar tekjur vidskiptabankanna af fjarmalastarfsemi namu
ramlega 11,8 ma.kr. og leekkudu umtalsvert milli ara. Um 11,4
ma.kr. tekjur voru af hlutabréfum, rimlega 700 m.kr. hagnadur
var af skuldabréfum en gengistap var vegna gjaldeyrismisvaegis.
Hagnadur af hlutabréfum var tilkominn vegna solu détturfélaga
bankanna 4 eignarhlutum i Visa Europe en tap var & flestum 68rum
hlutabréfastodum, i takt vid leekkun innlendu UGrvalsvisitdlunnar
(OMXI8) & arshelmingnum. Hagnadur af aflagdri starfsemi jokst
litillega milli ara eda um 300 m.kr. Tekid saman namu framan-
greindar tekjur af hlutabréfum og tekjur af aflagdri starfsemi um
12,9 ma.kr. Séu par tekjur lagdar vid tekjur vegna uppfearsiu
Utlana og adrar tekjur vegna s6lu og virdisbreytinga steerstu hlut-
deildarfélaga namu oreglulegar tekjur og matslidir um 20% af
heildartekjum arshelmingsins.

10. Undir hagnad af aflagdri starfsemi flokkast hagnadur af rekstri storra yfirtekinna fyrirtaekja

i 6skyldum rekstri og hagnadur af gangvirismati eda solu slikra fyrirteekja.

Ardsemi fyrir skatta og aflagda starfsemi. Aeetladur grunnrekstur midadur vid 2,8% reikn-
adan vaxtamun og 0,8% hreina virdisleekkun atlana & arsgrunni, pdknunartekjur og rekstr-
arkostnad (sbr. svidsmynd Il i FS 2016/1, bls. 25 til 26). Tekid skal fram ad svidsmyndir
grunnrekstrar geta veri® mismunandi.

Grunntekjur (hreinar vaxta- og pdknunartekjur) i hlutfalli af rekstrartekjum, an tekna af
aflagdri starfsemi.



Rekstrargjold fyrri arshelmings ndmu 41,1 ma.kr. og jukust um
teplega 3,4 ma.kr. milli timabila eda 9%." Launakostnadur er
stersti gjaldalidur bankanna og jokst um rdma 2,4 ma.kr. milli
timabila en annar kostnadur jokst um ramlega 900 m.kr. Hakkun
launakostnadar ma einkum rekja til samningsbundinna launa-
haekkana i lok ars 2015 og i arsbyrjun 2016. Kostnadur i hlutfalli
af rekstrartekjum nam 49% og hakkadi nokkud fra fyrra ari, m.a.
vegna laegri tekna af fjarmalastarfsemi.™ Kostnadur sem hlutfall af
heildareignum nam 2,6% og hakkadi litillega milli 4ra en kostn-
adur sem hlutfall af hreinum vaxta- og pdknunartekjum st68 naer
i stad. Fram hefur komid hja bonkunum ad afram verdi unnid ad
hagreedingu til ad draga ar kostnadi. NG er m.a. hafin allsherjar
endurnyjun greidslumidlunarkerfa sem geeti leitt til aukinnar hag-
reedingar 4 komandi arum.

Eigid fé vidskiptabankanna

13.
14.

15.

16.

17.

Eigid fé storu vidskiptabankanna var 655 ma.kr. i lok juni 2016
og drést saman um 13,7 makr. frd aramétum vegna ard-
greidslna en tveir af stéru vidskiptabonkunum greiddu Ut eda
skuldfeerdu teplega 39 ma.kr. ard vegna hagnadar arsins 2015.
Eiginfijargrunnur i hlutfalli af aheettugrunni nam 28,5% og
heaekkadi um 0,3 prosentustig fra aramétum, eiginfjarhlutfall A (e.
Tier 1) nam 27,6% og st6d ner i stad.”® Ahaettugrunnur bankanna
leekkadi um 2%, einkum vegna minni gjaldeyrisdheettu en
gjaldeyrisdjofnudur bankanna minnkadi umtalsvert fra aramétum.
Bankarnir beita stadaladferd (e. standardised approach) vid
atreikning & Gtlana- og markadsahaettu.'® A fyrri hluta 2016
toku gildi prir eiginfjaraukar og nema peir nii samanlagt 6,75%.
Nyverid beindi fjarmalastédugleikardd peim tilmaelum til Fjar-
malaeftirlitsins ad sveiflujofnunarauki yrdi haeekkadur um 25 punkta
i 1,25% og mun hakkunin taka gildi 12 manudum fra dkvordun
Fjarmalaeftirlitsins. Heaekkunin er i takt vid fjarmalasveifluna en
allt bendir til ad fijarmalaleg uppsveifla sé hafin, sja umfjollun um
skuldavoxt i Eignir fidrmdlakerfisins. Fjarmalastodugleikardd gaf til
kynna ad uppbyggingu sveiflujofnunaraukans verdi haldid afram
i takt vid uppgang fiarmalasveiflunnar.’”” Nanar var fjallad um
eiginfjdraukana i Fjdrmdlastédugleika 2016-1, rammagrein II-1.

Ljost er ad framtiBarfyrirkomulag bankakerfisins, eignarhald og
eiginfjarstada verda til umraedu naestu misserin. Breyting &4 sam-
setningu eiginfjargrunns og hugsanleg lakkun eigin fjar verdur
ad gerast i samreemi vid lagmarkskrofur um eiginfjargrunn med

Rekstrargjold an bankaskatts og staerstu éreglulegra kostnadarlida.

Rekstrartekjur ad undanskildum tekjum vegna virdisbreytinga utlana og aflagdrar starf-
semi.

Med breytingu & I6gum um fjarmalafyrirtaeki, nr. 161/2002, sem sampykkt var 1. septem-
ber sl., var skilgreining & eiginfjarpatti A afl6gd. Er nu studst vid nyja skilgreiningu undir
heitinu almennt eigid fé pattar 1.

Sja reglur Fjarmalaeftirlitsins um eiginfjarkrofur og dheaettugrunn fjarmalafyrirtaekja, nr.
215/2007, med sidari breytingum.

Fréttatilkynning Fjarmalastodugleikarads 3. oktdber 2016, www.fjarmalaraduneyti.is/
fiarmalastodugleiki/frettatilkynningar/fjordi-fundur-fiarmalastodugleikarads-arid-2016.

FJARMALASTOBUGLEIKI

Mynd I-24
Eiginfjarhlutfoll vidskiptabankanna’

%

35

o

2009 ' 2010 1 2011 ' 2012 1 2013 ' 2014 ' 2015 "H 16

= Arion banki hf.

— [slandsbanki hf.
Landsbankinn hf.

= Kvika banki hf.2

1. Samstaedur. Eiginfjargrunnur sem hlutfall af ahaettugrunni.
2. Eiginfjarhlutfall fyrir MP banka 2011-2014.
Heimildir: Ars- og 4rshlutareikningar vidskiptabanka.
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Mynd 1-25
Eigendur innldna’

31.12. '31.12. 3112, 30.6. 31.12. 30.6. 31.8.
2012 2013 2014 2015 2015 2016 2016

Atvinnufyrirtaeki

Fjarmalageiri

Fjarmalafyrirtaeki i slitamedferd
Lifeyrissjodir

Hid opinbera

Heimili

gonngnl

Erlendir adilar

1. Médurféldg vidskiptabankanna.
Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd 1-26
Lausafjarhlutfall storu vidskiptabankanna priggja’

0
13 2014 2015 2016

B Lausafjarhlutfall - Birt hlutfall ar arshlutaskyrslum
— Lausafjarhlutfall

3 manada lausafjarhlutfall?

1. Samstaedur. 2. Skv. lausafjarreglum fylgist Si einnig med LCR-
hlutfalli til priggja manada.
Heimildir: Arshlutaskyrslur vidskiptabanka, Sedlabanki fslands.

Mynd 1-27
Utgéfa vidskiptabankanna 4 sértryggdum
skuldabréfum’
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Sértryggd atgafa Arion banka (v. as)
Utistandandi utgafa Arion banka (h. as)
Sértryggd Utgafa Islandsbanka (v. &s)
Utistandandi utgafa islandsbanka (h. 4s)
Sértryggd utgafa Landsbankans (v. &s)
Utistandandi utgéafa Landsbankans (h. as)

1. Nyjar atgafur og staekkun flokka (sdlur), heildaratistandandi (skyggd
svaedi).

Heimild: Nasdaq & [slandi.

fullum eiginfjaraukum og lausafjarstodu. Sem fyrr er mikilvaegt ad
bankakerfid sé sterkt, bai yfir vionamsprétti til ad standast 4foll og
geti stutt vid uppbyggingu atvinnulifs.

Fjarmoégnun og laust fé

Bankarnir vel i stakk banir til ad takast 4 vid losun hafta

e Innlan eru sem fyrr um helmingur fjarmoégnunar bankanna. Veegi
innlana hefur minnkad fra &ramétum og var um 54 % fjarmégnunar
beirra ijunisl. Eigid fé bankanna hefur leekkad um rdma 13,7 ma.kr.
frd pvi um aramotin vegna ardgreidsina en i lok juni nam eigid fé
um 20% af fjarmégnun vidskiptabankanna. Skammtimaskuldir
vid fjarmalafyrirteeki i slitum hafa leekkad verulega eftir sampykkt
naudasamninga slitablianna. Eftirstandandi innlan peirra teljast
nd med innldnum annarra fjarmalafyrirteekja. Innlan fjarmala-
fyrirteekja i slitum og annarra fyrirteekja i fjarmalageira laekkudu
samtals um 180 ma.kr. fra juni 2015 og fram til juni 2016 eda
sem nemur nanast um helmingi en fjarmégnun bankanna til lengri
tima hefur aukist & sama tima.

e [ byrjun oktéber var sampykkt lagafrumvarp sem felur i sér nastu
skref i losun fjarmagnshafta. Gera ma rad fyrir ad einhverjar
breytingar geti ordid 4 innlanasafni bankanna i framhaldinu ef
innlan verda tekin ut til fjarfestingar erlendis. Bankarnir purfa
ad hafa lausar eignir sem nema miklum hluta innlana til pess
ad uppfylla lausafjarreglur og standa bankarnir pvi nokkud vel
ad vigi ef kemur til Gtgreidslu peirra. Ymis alagsprof hafa veri®
gerd til ad meta hversu vel bankarnir eru i stakk bunir til ad tak-
ast & vid mismikid Utflaedi innlana. Vid pau fjarhadartakmork &
fjarmagnsflutninga sem sett eru fram i frumvarpinu verdur ekki
lausafjarpurrd hja bonkum midad vid pau alagsprof sem gerd hafa
verid og samtals uppfylla peir lausafjarreglur Sedlabankans.®

e Bankarnir hafa baett lausafjarstddu sina pad sem af er ari. Lausafjar-
stada stéru vidskiptabankanna priggja er i heild téluvert umfram
lagmarkskrofur samkvaemt lausafjarreglum Sedlabankans. Sam-
anlagt lausafjarhlutfall i erlendum gjaldmidlum nam 395% i lok
agust en samkvamt reglum er lagmarkid 100%. Lausafjarhlutfall
i heild var um 194% en lagmark samkvaemt reglum er 90% og
heekkar upp i 100% pann 1. jantiar 2017. Lausafjarhlutfallid maelir
hlutfall lausra eigna & méti hluta innlana auk annarra skuldbind-
inga sem eru lausar innan 30 daga. Um 67% innlana eru laus
innan manadar, 83% innan priggja manada og um 89% innlana
eru laus innan hélfs ars.

e Vinna stendur nd yfir vid innleidingu & lausafjarreglum (Liquidity
Coverage Ratio, LCR) sem t6ku gildi i Evrépusambandinu sl. haust.
beer eru byggodar 4 tilmeelum sem gefin eru Gt af Basel-nefndinni

18. Sja nénar i greinargerd & vef Sedlabanka islands, Greining & mégulegu Gtfleedi vid losun

fijarmagnshafta, 19. agust 2016, http://www.sedlabanki.is/library/Skraarsafn/Gjaldeyris-
mal/19agust2016_Greining_a_mogulegu_utflaedi_vid_losun_fjarmagnshafta.pdf



um bankaeftirlit. Lausafjarreglur Sedlabankans eru bygg@ar &
somu tilmeelum og eru fra arinu 2013. Breytingar na eru pvi ekki
miklar & lausafjarkrofum sem ger8ar eru til banka heldur mida
ad pvi ad innleida sému skilgreiningar og framsetningu og hafa
tekid gildi i Evrépu. Hér & landi munu pé afram einnig vera gerdar
krofur um sérstakt lausafjarhlutfall i erlendum gjaldmidlum.

Dregur 0r sértryggdri utgafu bankanna

i lok september namu utistandandi sértryggd skuldabréf sem
gefin hafa verid Gt af bonkunum 152 ma.kr. og hafa aukist um
37% fra aramotum. Sértryggd skuldabréf eru ni um 4,9% fjar-
mognunar bankanna. P& nokkur dtgafa var a fyrstu manudum
bessa ars en haegt hefur & aukningunni eftir pvi sem 1i3id hefur
a arid. Af 44 ma.kr. atgafu arsins voru um 25 ma.kr. gefnir Gt &
fyrstu premur manudum arsins. Gefnir hafa verid it um 28 ma.kr.
verdtryggdra sértryggdra bréfa pad sem af er ari og 17 ma.kr.
overdtryggdra. Utistandandi vixlar i lok september voru um 34
ma.kr. i samanburdi vid 20 ma.kr. i upphafi ars og 4,4 ma.kr. i lok
agust i fyrra.

Avéxtunarkrafa skuldabréfa & eftirmarkadi fér haekkandi fra pvi i
mars og fram til loka agust. Avoxtunarkrafa & verdtryggdri atgafu
Arion banka med gjalddaga 2019 var 2,85% i byrjun mars en
nadi hamarki i 3,63% seinni hluta dglstmanadar. Krafan tok
svo ad lekka & ny i kjolfar vaxtalaekkunar Sedlabankans og var
3,47 % ilok 4gust. Adrar Utgafur af svipadri lengd hafa fylgt sému
bréun. Avéxtunarkrafa dverdtryggdrar Gtgafu bankanna laekkadi
um allt ad 55 punkta vid 50 punkta vaxtalekkun Sedlabankans
i agust og hefur haldi® afram ad leekka sidan. Avéxtunarkrafa
a overdtryggdri Gtgafu Landsbankans med gjalddaga 2019 var
5,80% i lok agust sidastlidins.

Velta med sértryggd skuldabréf i Kauphollinni jokst mikid i lok
sidasta ars en & sidasta ari var tekin upp vidskiptavakt med sér-
tryggdar atgafur bankanna og sjodir stofnadir um sértryggd bréf.
Veltan hefur hins vegar dregist saman eftir pvi sem 1i6id hefur &
betta ar og er aftur ordin fremur litil samfara minni Gtgafu.

Erlend markadsfjarmégnun 4 g6dum kjorum

Kjor & erlendri markadsfjarmégnun bankanna hafa batnad verulega
auk pess sem adgengi hefur aukist & undanférnum misserum med
heekkandi lanshafiseinkunn rikis, samfara gédum skilyroum til
fijarmégnunar banka & erlendum fjagrmégnunarmérkudum. Allir
bankamir prir hafa gefid Gt skuldabréf & erlendum mérkudum &
arinu 2016. [ april gaf Arion banki Gt 300 m. evra til priggja ara og
endurfjarmagnadi ad hluta Gtgafu fra pviijandar pegar bankinn gaf
Ut skuldabréf ad fiarhaed 747 m. Bandarikjadala eda sem samsvarar
97 ma.kr. i tengslum vid naudasamning slitabtis Kauppings. Evru-
utgafa Arion banka var seld & kjorum sem samsvara 270 punktum
yfir millibankavoxtum. Sambeerileg Utgdfa bankans ari adur var
seld & 310 punktum yfir millibankavéxtum. [slandsbanki og
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Mynd 1-28
Sértryggd skuldabréfautgafa vidskipta-
bankanna, samtals Utistandandi og velta
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Heimildir: Kodiak Excel, Sedlabanki [slands.

Mynd 1-29
Skrad erlend markadsskuldabréf vidskipta-
bankanna eftir gjalddogum og gjaldmiélum’
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1. Midad er vid gengi pann 31. 4gust 2016. Eftirstodvar 4 skulda-
bréfi Landsbankans til LBI eru i USD og eru a gjalddaga 2020, 26,4

ma.kr. og 2024 28,5 ma.kr.
Heimild: Nasdagq 4 fslandi.

Mynd 1-30
Samanburdur 4 erlendri fjarmoégnun banka'

Skrad erlend fiarmégnun med tilliti til heildareigna og
medaleftirstodvatima?

Hlutfall efnahagsreiknings (%)
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1. Storu vidskiptabankarnir prir. 2. Staerd kalu taknar umfang erlendrar
markadsfjarmognunar i ma.kr.
Heimildir: Nasdaq 4 islandi, Sedlabanki fslands.

Te910¢C =
e}

INI3TIONEQLSYIYWYEY I



N
o

FJARMALASTODUGLEIKI

20162

FJIARMALASTOPUGLEIKI

Mynd 1-31
Avoxtunarkrafa & erlendum skuldabréfum
vidskiptabankanna i evrum

%

= Arion banki - 2018
Arion banki - 2019

— f[slandsbanki - 2018
{slandsbanki - 2020
Landsbankinn - 2018
Landsbankinn - 2021

Heimild: Bloomberg.

Landsbankinn gafu i byrjun september Gt 500 m. evra hvor eda
sem samsvarar um 65 ma.kr. Utgafa Islandsbanka var til fisgurra
ara og var seld & 200 punktum yfir millibankavéxtum en édlag a
fijdgurra og hélfs ars Utgafu Landsbankans var 190 punktar yfir
millibankavoxtum. Auk pess gafu bankarnir Ut smaerri atgafur i
Bandarikjad6lum, evrum og seenskum og norskum krénum.

A nastu tolf manudum eru afborganir og vextir af skuldabréfum
ad jafnvirdi 79 ma.kr. & gjalddaga, par af eru um 17 ma.kr. i
erlendum gjaldmidlum. A naestu premur d&rum eru afborganir og
vextir af skuldabréfum ad jafnvirdi um 342 ma.kr. & gjalddaga, par
af eru um 225 ma.kr. i erlendum gjaldmidlum. Afborganir dsamt
vaxtagreidslum af lanum { erlendum gjaldmidlum & naestu fimm
arum nema ad medaltali um 52 ma.kr. &4 ari sem eru um 9,3%
Utlanasafns bankanna i erlendum gjaldmidlum. Stérir gjalddagar
eru & arunum 2018 og 2019 en nylegar Gtgafur bankanna eru til
langs tima og hafa lengt medaleftirstodvatima & erlendri markads-
fjarmégnun bankanna. Utgafur bankanna hafa ad stérum hluta
verid til endurfjarmégnunar 4 skuldum vid eignarhaldsfélog
gbmlu bankanna sem hafa verid til lengri tima. Erlend fjarmoégnun
bankanna i heild hefur pvi ordid framhladnari.

Bankarnir eru med ha hlutfoll stodugrar fiarmoégnunar i erlend-
um gjaldmidlum eda 159%, lagmark samkveemt reglum er
90% en hakkar i 100% um naestu aramoét. Reglur um hlutfall
stodugrar fjarmognunar i erlendum gjaldmidlum auk reglna um
gjaldeyrisjofnud banka eru etladar til pess ad bankarnir fjar-
magni erlend Gtlan sin med erlendri fjsrmégnun til langs tima.
Hins vegar parf einnig ad tryggja ad gjaldeyrisdhaettunni sé ekki
velt yfir & lantakendur svo ad ekki skapist 6hoflegt gjaldmidla- og
gjalddagamisraeemi likt og gerdist & arunum fyrir fjarmalaafallio,
begar adgangur bankanna ad erlendri fjarmognun & gédum kjor-
um var greidur. Bankarnir purfa pvi ad geeta pess ad veita ekki
erlend lan adilum sem eru 6vardir fyrir gjaldeyrisahattu, p.e. hafa
hvorki erlendar tekjur né eiga erlendar eignir.

Eignir fjarméalakerfisins

Samsetning fjarmalakerfis

Heildareignir fijarmalakerfisins ndmu um 9.098 ma.kr. i lok annars
arsfjordungs og stédu nanast i stad fra aramoétum en leekkudu ad
raunvirdi." Par af ndmu Gtlan og markadsskuldabréf atgefin af
fyrirteekjum um 36%.

Skuldavéxtur

Innlendar skuldir einkageirans hafa aukist haegt en st6dugt ad
raunvirdi fra arslokum 2014.2° Heildarskuldir heimila og fyrir-

19. Fjarmalakerfid samanstendur af innlansstofnunum (35% fjarmalakerfisins), lifeyris-

sj6dum (37%), ibudalanasjédi (9%) auk Sedlabanka islands, ymsum lanafyrirteekjum (an
ibudalanasjods), tryggingafélogum, verdbréfa-, fiarfestingar- og fagfjarfestasjpdum og
Lanasjodum rikisins (19%).

20. Skuldir vid innlend fjarmalafyrirteeki og utgéafa 4 innlendum skuldabréfamarkadi.



Tafla I-1 Eignir fjarmalakerfisins'

Breyting
31.12. 31.12. 31.12. 317.12. 30.6. frd 31.12.
Eignir, ma.kr. 2012 2013 2014 2015 2016 2015
Bankakerfi? 3.809 3.788 3.758 3.794 3.796 2
b.a. Sedlabanki islands 902 762 760 597 573 -24
p.a. vidskiptabankar 2.850 2.968 2.939 3.175 3.200 26
p.a. sparisjédir og adrir 57 58 59 22 23
Ymis lanafyrirtaeki 1.076 1.067 1.030 979 984
b.a. ibtdalanasjodur 876 863 824 804 798 -6
Lifeyrissjodir 2.437 2.696 2.935 3.284 3.320 36
Tryggingafélog 155 165 169 171 180 9
Verdbréfa-, fjarfestingar- og
fagfjarfestasjodir 410 452 488 599 599
Lanasjodir rikisins 192 210 226 210 219
Heildareignir 8.079 8.378 8.605 9.037 9.098 61

1. Télur fyrir Bankakerfi og Verdbréfa-, fjarfestingar- og fagfjarfestasjodi hafa breyst fra fyrri ritum, petta ma rekja til AMI, sj63s Arion
banka, sem n0 er partur af médurfélagi en var adur flokkadur sem sj6dur. 2. Bankakerfi samanstendur af vidskiptabdnkum, spari-
sjodum og Sedlabanka islands. Ekki tekid tillit til innbyrdis vidskipta milli Sedlabanka islands og annarra adila innan fijarmalakerfisins.

Heimild: Sedlabanki islands.

21.

22.

taekja vio innlenda adila ndmu 3.310 ma.kr. & bokfaerdu virdi i
lok juni 2016 en heféu numid 3.406 ma.kr. 4n skuldaadgerda
stiornvalda. Arsvéxtur raunskulda einkageirans midad vid bokfaert
virdi nam 1,5% sé litid framhja leekkun skulda vegna adgerda
stjornvalda. Raunvoxtur skulda fyrirteekja var 1% en raunvoxtur
skulda heimila um 1,9% sé litid framhja skuldaadgerdunum.?' |
hlutfalli vid landsframleidslu laekkar bokfaert virdi innlendra skulda
einkageirans enn. Hlutfallid var um 150% i lok juni og laekkadi um
5 présentur midad vid sama tima arid 2015. Laekkunin er drifin
afram af kroftugum hagvexti.

Heildarskuldir einkageirans i lok juni, pad er innlendar og erlendar,
dragast hins vegar saman ad raunvirdi midad vid sama tima fyrir
ari. Raunsamdréttur heildarskulda nam 2,7% 4 timabilinu og
er drifinn afram af nidurgreidslum erlendra skulda fyrirtaekja og
styrkingu krénunnar. Ef erlendar skuldir opinberra hlutafélaga, par
sem nidurgreidsla skulda hefur verid einna mest, eru frataldar nam
samdrattur heildarskulda 1% ad raunvirdi.??

Préun & innlenda skuldastofninum, leidréttum fyrir verdlags- og
gengisbreytingum, gefur ad nokkru leyti betri mynd af umfangi
nyrrar fjarmoégnunar og par med mogulegri uppbyggingu kerfis-
dhettu. A pann malikvarda er arsvoxturinn um 2,8%. Léngu
timabili samdrattar innlenda skuldastofnsins lauk ari® 2014 og
hefur voxtur ni meelst samfleytt i eitt og halft 4r. Midad vid sio-
ustu arsfjorounga litur Gt fyrir ad voxtur skulda muni aukast &
naestunni.

Raunverd fasteigna hakkar hratt um pessar mundir. Haekkandi
fasteignaverd eykur vedrymi & efnahagsreikningum heimila og
fyrirteekja og eykur pannig svigrim til aukinna Gtlana fjarmala-

Endurmat fjdrmalastofnana & datlanadheettu hefur leitt til laegri afskrifta og aukid virdi lana-
safna. Skuldavéxtur & timabilinu stafar ad nokkru leyti af pvi.

Med opinberum hlutafélégum er att vid hlutafélog sem eru, beint eda 6beint, i eigu rikis
og sveitarfélaga.
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Mynd 1-32
Arsbreyting raunskulda heimila og fyrirtaekja'
2012-2. arsfj. 2016

T

2012 ' 2013 | 2014 | 2015 2016

mm  Fyrirteki m Heimili
1. Midad vid heildarskuldir vid innlend fjarmalafyrirtaeki auk markads-

figrmégnunar innanlands. An skuldaadgerda stjérnvalda.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd -33

Innlendur skuldastofn, gengis- og
verdlagsleidréttur’

Arsbreyting hvers skuldaflokks og heildar

i

2012 2013 2014 2015 2016

mm  Verdtryggdar skuldir?

mm  Skuldir i erlendum gjaldmidlum?

mm  Overdtryggdar skuldir’
Heildarskuldir

1. Arsbreyting stofns innlendra skulda heimila og fyrirtaekja, 4 bokfaerdu
virdi og an skuldaadgerda stjornvalda. Skipting nidurfarslu & milli skulda-
flokka er azetlud med hlidsjon af umfangi hvers flokks. 2. Verdtryggdar

skuldir eru & verdlagi i lok 2. arsfjordungs 2016. 3. Skuldir i erlendum
gjaldmidlum eru & gengi i lok 2. arsfijordungs 2016. 4. Overdtryggdar
skuldir eru & verdlagi hvers tima.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-34
Fjarmalasveiflan’

T

pattur husnaedisverds
pattur heildarskulda?

pattur fjarmoégnunar banka

NN

Fjarmalasveiflan

—  Bankakreppa

1. Mat & fjarmalasveiflum byggist & 6samhverfri tvihlida tidnisiu og
frumpattagreiningu, en hvort tveggja er endurmetid med nyjum
gagnapunktum. Undirliggjandi breytur eru stadladar fyrir mat &
sveiflunni og pvi er adeins haegt ad lesa i hreyfingu sveiflunnar og
undirpatta hennar. 2. Breytur i ptti heildarskulda midast vid
krofuvirdi skulda.

Heimildir: Hagstofa islands, Pjédskra islands, Sedlabanki fslands.
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Mynd 1-35
Skipting skulda heimila og fyrirtaekja innan
fiarmalakerfisins’

Jani 2016
60,6%
mm  Innlansstofnanir
Bl Lanafyrirteeki
(p.m.t. ILS)

== Lifeyrissjodir

mm  Lanasjodir rikisins

mm  Markadsskuldabréf
fyrirteekja

1 Adrir?

1. Bokfaert virdi. 2. | flokknum ,adrir" eru tryggingafélog, skilanefndir
og eignarhaldsfélog protabua.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 1-36
Hrein ny utlan innlansstofnana’
Jandar 2013 - 4gust 2016

Ma.kr.

Hrein ny verdtryggd ibudalan

=

mm  Hrein ny 6verdtryggd ibudalan
Hrein ny verdtryggd utlan alls
Hrein ny 6verdtryggd atlan alls

1. Vidskiptabankar og sparisjodir.
Heimild: Sedlabanki {slands.

Mynd 1-37
Sjoofélagalan lifeyrissjoda

1215
210
205
200
195
190
185
180
175
170
165

2014 2015 2016

mm Ny verdtryggd utlan i manudinum (v. as)
mm Ny 6verdtryggd atlan i manudinum (v. &s)
Heildaratlan til sjodfélaga (h. as)

Heimild: Sedlabanki fslands.

stofnana vegna hdsnadiskaupa, en hakkandi fasteignaverd er
gjarnan undanfari Gtlanavaxtar. Samsett mat 4 fjarmalasveiflu a
islandi bendir pvi il pess ad fjarmalaleg uppsveifla sé hafin og hafi
stadid yfir um hrid. Frekari umfjéllun um haekkun fasteignaverds
er i Efnahagslegt umhverfi og fidgrmalamarkadir.

[ lok 4gust sidastlidins ndmu hrein ny ibadalan peirra adila sem veita
slik lan, p.e. innlansstofnana, ibudalanasjods og lifeyrissjodanna,
og an skuldaadgerda stjornvalda 117 ma.kr. midad vid 12 manada
timabil sem er um 79% aukning fra sama timabili arid adur. Mikill
munur er & hreinum verdtryggdum og 6verdtryggdum lanum,
b.e. um 130% aukning var i hreinum verdtryggdum ibudalanum
en hrein ny 6verdtryggd ibudalan jukust um 15%.

Innlansstofnanir: Dregur Gr hreinum nyjum 6verdtryggdum
ibudalanum

Heildareignir innlansstofnana voru ébreyttar ad raunvirdi & fyrri
hluta &rsins en i junilok ndmu paer 3.224 ma.kr., par af voru eignir
sparisjodanna 23 ma.kr. Eignirnar voru 141% af landsframleidslu i
lok juni og hefur hlutfallid leekkad um 9 présentur & milli ara. Steerd
bankakerfisins i hlutfalli vid pjo8hagssterdir er pvi enn ad dragast
saman. Utlan eru langsteersti hluti eignasafns innlansstofnana, um
70% eigna eda 2.253 ma.kr. og haekkudu um 4,5% ad raunvirdi
& milli &ra. Reidufé, skuldabréf og krofur drégust saman & milli ara.

Afyrstu 8 manudum arsins namu hrein ny ibtdalan innlansstofnana
44 ma.kr., par af voru verdtryggd lan um 45 ma.kr. og 6verdtryggd
voru neikvaeed um 1 ma.kr. & timabilinu.®> Hrein ny éverdtryggd
ibudalan hafa ekki verid neikvaed yfir svo langt timabil eftir ad
Sedlabankinn héf ad safna adurnefndum gégnum i arsbyrjun
2013.

Midad vid bokfeert virdi voru 1,6% af atlanum bankanna i 90
daga vanskilum i lok juni sl. og haféi hlutfallid leekkad um halfa
prosentu frd sama tima arid 4dur.2* Sé adeins horft til arsbyrjunar
2016 hefur laekkunin verid 0,1 présenta. Ef tekid er mid af
krofuvirdi atlana er hlutfallio 4,7% og leekkadi um 1,6 prosentur
& milli ara.

Lifeyrissjodir: Sjodfélagalan aukast

23.
24.

Eignir lifeyrissjoda voru 3.321 ma.kr. i lok juni sidastlidins og
drogust saman um 0,2% ad raunvirdi & fyrri hluta arsins 2016. A
arinu 2015 jukust eignir sjodanna um 9,4% ad raunvirdi og pvi er
préunin énnur i &r en arid 2015. Sem hlutfall af landsframleidslu
namu eignirnar 146% i lok juni sl. og leekka um 3 présentur & fyrri
hluta arsins. Helsta astaeda fyrir lakari eignapréun i ar en i fyrra
er lakkun hlutabréfaverds og styrking kronunnar, en & fyrri hluta

Hrein ny ibadalan med skuldaadgerdum stjornvalda.
Ef eingdngu er litid til peirra lana sem eru i 90 daga vanskilum eda meira (e. facility level
eda non-performing loans), en almennt er midad vié pennan maelikvarda i reikningsskilum
og skyringum arsreikninga & alpjédlegum vettvangi.



arsins laekkadi Grvalsvisitala Kauphallar fslands, OMXI8, um 5,5
présentur og krénan styrktist um 4,2%. I lok juni voru erlendar
eignir lifeyrissjodanna metnar 4 709 ma.kr. eda um 21,3% af
heildareignum og laeekkar hlutfallid um 0,8 présentur m.v. arslok
2015 og um 2,1 prosentu midad vid 12 manada timabil.

Fyrir um ari hofu staerstu lifeyrissjoédirnir ad bjéda ibudalan og
heekkudu jafnframt hamarksvedhlutfall verdtryggdra og o6verd-
tryggdra lana i 75%. Til ad byrja med var héfleg aukning i fjarhaed
sjoofélagalana en i ar hefur ordid toluverd aukning i Gtldnum
og frd mars hafa ny sjodfélagalan verid 7-8,5 ma.kr. & manudi,
borid saman vid 1 ma.kr. ad medaltali & fyrri hluta ars 2015.
Sjoofélagalan jukust um 23% ad raunvirdi & milli ara midad vid
stoduna i lok agust. Heildarutlan lifeyrissjodanna til heimila hafa
i kjolfarid haekkad um 38 ma.kr. fyrstu 8 manudi arsins 2016 en
bau voru 210 ma.kr. i lok 4glst. Aztlad er ad skuldaadgerdir
rikisins hafi leitt til pess ad krofuvirdi sjodfélagalana hafi leekkad
um rimlega 12-13 ma.kr. og nemur haekkun sj6dfélagalana i ar
bvi um prefaldri peirri fjarhaed. Pa veita lifeyrissjodirnir dbein atlan
i formi markadsskuldabréfa i skradum og 6skradum fyrirteekjum
en lifeyrissjodirnir eru staerstu eigendur slikra bréfa. Sjodfélagalan
og markadsskuldabréf Gtgefin af atvinnufyrirteekjum jukust um
13,5% ad raunvirdi fyrstu 8 manudi arsins.

ibudalanasj6dur (iLS): Utlan dragast saman

i lok juni sl. ndmu heildareignir ILS um 798 ma.kr. og eru nar
6breyttar fra arsbyrjun. Utlan eru steersti einstaki eignalidurinn,
um 77% af heildareignum, og drégust saman um teeplega 13%
ad raunvirdi & milli ara. Breyting dtlanastofnsins er fra aramoétum
rimlega 5% ad nafnvirdi og 6,5% ad raunvirdi.

Hagnadur var af starfsemi ILS & fyrstu 6 manudum arsins 2016
og nam hann 2.510 m.kr. en fyrir sama timabil ari® 2015
var tap af starfseminni ad fjarheed 808 m.kr. Eiginfjarhlutfall
sjodsins nam 6,45% i lok juni og haekkadi um 1 prosentu fra
dramétum en eigi® fé nam um 22 ma.kr. [ september sl. dré ILS
ar verdtryggingaro6jofnudi med kaupum & verdtryggdu skuldabréfi
med vedi i safni fasteignaldna af détturfélagi Sedlabankans, ESI,
fyrir teeplega 16 ma.kr. en 48ur hafdi ILS keypt sértryggd skuldabréf
fyrir samtals 83 ma.kr. af ESI til ad draga ar 6j6fnudinum.

Leigufélagido Klettur ehf. var selt hastbjédanda i gegnum opid
soluferli & fyrri helmingi arsins og var kaupsamningur undirritadur
pann 29. juni 2016. Séluverdi® nam 10.101 m.kr. Hagnadur ILS
vegna solunnar nam 832 m.kr. sem er um pridjungur af hagnadi
timabilsins.

Alls hafa 10.612 heimili med lan hja sjédnum nytt sér radstofun
séreignarsparnadar fra pvi ad Urraedid vard virkt og til 30. juni
2016, en umframgreidslur ndmu 6,9 ma.kr. (par af 1.983 m.kr.
4 arinu 2016) & timabilinu. Adrar uppgreidslur og innagreidslur
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Mynd 1-38
Uppgreidslur vidskiptamanna ibidalanasjods
og ny utlan

T T T

2012 2013 2014 2015 12016

Uppgreidslur vegna uppbodsibuda’
Ny Gtlan
Uppgreidslur lantakenda

Innagreidslur lantakenda?

Mismunur & nyjum atlanum og uppgreidslum og
innagreidslum lantakenda

1. Gogn ekki adgengileg fyrir 2016. 2. Gogn ekki adgengileg fyrir 2012.

Heimild: ibudalanasjodur.

Mynd 1-39
ibudir i eigu ibudalanasjods

Fjoldi

Des. ' Des. ' Des. Des. ' Des.' Des. ' Des. ' Juni

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

B Fjoldi ibuda sem ILS leysti til sin & drinu
mm  Fjoldi ibuda sem ILS seldi & arinu
B3 b.a. salan & Kletti

Fjoldi ibuda i eigu ILS og détturfélags
A p.a. fioldi ibuda i leigu?

1. Samsteda. 2. ibudalanasjodur hof ad leigja Gt ibudir i mars 2009.
Leigufélagid Klettur hof ad leigja at ibudir i upphafi ars 2014.
Heimildir: Arsreikningar og méanadarskyrslur ibudalanasjéds, Klettur
leigufélag.
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Mynd 1-40
Skuldir heimila sem hlutfall af VLF
4. arsf]. 2003 - 2. 4rsfj. 2016

% af VLF %

mm  Verdtryggd lan (v. as) B Yfirdrattarlan (v. s)

B Lanierl gjaldm. (v. &) [ Eignaleigusamningar (v. &s)

m Overdtryggd lan (v. 4s) Vedhlutfall' (h. &s)

1. Skuldir heimila med ved i ibudarhtisnadi sem hlutfall af heildar-
eignum heimila i fasteignum.
Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.

Mynd I-41
Evropskur samanburdur & skuldum heimila
1998 - 2. 4rsfj. 2016

o % af radstéfunartekjum

1T T T T 1T 1T T 1T [T [T T
‘98 ‘00 ‘02 '04 '06 ‘08 10 12 14 Q2/
‘16
— sland —  Finnland
= Danmork — Noregur
Holland Svibjod

Heimildir: Eurostat, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

lantakenda [budalanasjods voru teplega 23,8 ma.kr. & fyrstu sex
manudum arsins samanborid vid 15,2 ma.kr. fyrir sama timabil
ari® 2015, svo ad uppgreidsluvandi sjodsins er enn mikill. Ny Gtlan
sj0dsins & fyrstu sex manudum arsins ndmu um 6,2 ma.kr. sem er
um 117 % aukning midad vid sama timabil 2015.

Vanskil vidskiptavina sj6dsins hafa dregist saman & sidustu 6
manudum og namu i lok juni sl. 4,8% af heildarlanum en voru
8,6% & sama tima i fyrra.

Fra aramétum hefur ILS selt 667 ibadir en leysti & sama tima til sin
144. [ lok jani sl. voru 825 ibudir i eigu ILS og p.a. 390 i dtleigu en
ibadum i eigu ILS hefur faekkad talsvert sl. &r en i juni 2015 voru
ibudir i eigu ILS 1.974 talsins.

L6g nr. 52/2016, um almennar ibudir, voru sampykkt & Alpingi 2.
jani sl. Med Idgunum var ILS falid nytt og veigamikid hlutverk vi®
uppbyggingu nys leiguibudakerfis sem atlad er fyrir einstaklinga
og fiolskyldur undir dkvednum tekju- og eignamoérkum. Med
|6gum pessum dregur ad hluta til Gr dvissu um framtidarhlutverk
sjodsins. b4 hefur verid lagt fram a Alpingi frumvarp um breytingu
4 16gum nr. 44/1998, um husnadismal, par sem [budalanasjodi
er falin 4byrgd & stefnumétun hdsnaedismala til samreemis vid pad
sem pekkist hja sambeerilegum stofnunum & Nordurlondunum.

Heimili

Adgerdir rikisstjornarinnar bata skuldastédu

Skuldir heimila voru 1.851 ma.kr. & krofuvirdi i lok juni sl. og voru
Obreyttar & fyrri helmingi arsins. A0 raunvirdi hefur krofuvirdi
skulda heimila lekkad um 1,2% & fyrri hluta arsins og um 2%
sé midad vid lok juni 2015. An skuldaadgerda rikisstjérnarinnar
heekkadi raunvirdi skulda um 0,1% & fyrri hluta arsins en
leekkadi um 0,3% yfir 12 manada timabil. Sem hlutfall af lands-
framleidslu voru skuldir heimila 81,2% i lok jani sl. og laekkudu
um 2,7 prosentur a fyrri hluta arsins. Skuldirnar hafa laeekkad um
14 présentur ef litid er 18 manudi aftur, baedi vegna adgerda
rikisstjrnarinnar og aukinnar landsframleidslu. [ lok 4gust var bui®
ad feera nidur skuldir heimila um 98,4 ma.kr. vegna skuldaadgerda
rikisins, par af eru 28,7 ma.kr. & arinu 2016.% Nidurfaersla vegna
séreignarsparnadar er n um 1,2 ma.kr. & manudi og pvi ma buast
vid ad hdsnadislan verdi faerd nidur um 18 ma.kr. til vidbétar fram
til arsloka 2017 er séreignarsparnadarleidinni lykur.

Vedsetningarhlutfall ibddarhisnadis var ad medaltali 37% i
lok juni og laekkadi um fjorar présentur & 12 manada timabili.
Laekkun vedsetningarhlutfalls sidustu manada er fyrst og fremst
vegna hakkunar ibidaverds (sja frekari umfjollun i Efnahagslegt
umhverfi og fidrmdlamarkadir). Mikid svigrdm er fyrir hendi hja

. Til vidbotar verdur um 6 ma.kr. radstafad i formi personuafslattar fra 2015 til 2018.



heimilum til ad auka skuldsetningu og pegar fram lida stundir er
liklegt ad skuldsetning heimila aukist & ny.

i lok annars arsfjordungs voru skuldir heimila 156% af aaetludum
radstofunartekjum. Hlutfall skulda af radstofunartekjum hefur
leekkad mjog hratt siustu misseri vegna lekkunar skulda og
mikillar haekkunar radstéfunartekna. Fra arinu 2010 hefur hlutfallid
leekkad um 94 présentur. Ef adeins er horft til einstaklinga sem
eru med ibudaskuldir eru heildarskuldir peirra i hlutfalli vié rad-
stofunartekjur 271% og leekkar hlutfallid um 25 présentur & milli
ara. Skuldir heimila & islandi sem hlutfall af radstéfunartekjum eru
nu neestleegstar 4 Nordurlondunum, en peer voru um aratugaskeid
nasthaestar hér & landi, & eftir Danmorku. NU er adeins Finnland
med laegra hlutfall eda 126%.

Vanefndahlutfall og einstaklingar a vanskilaskra

Hlutfall Gtlana einstaklinga i vanefndum eda frystingu hja stéru
vidskiptabénkunum og Ibudalanasjodi var 5,8% i lok 4gust og
leekkadi um 1,4 présentur & fyrstu 8 manudum arsins 2016.26
Sidustu 12 manudi hefur vanefndahlutfallid leekkad um 2,5 pré-
sentur.

i lok september sl. var fiéldi einstaklinga & vanskilaskra 24.417,
sem er um 5% feekkun & 12 manada timabili og 4% fra aramot-
um. Einstaklingar med skrad gjaldprot og arangurslaust fjarnam
voru 6.365 i lok september og hefur feekkad um 2% fra aramét-
um.

Stada skuldsettra heimila og heimila med ibudaskuldir styrkist

26.

27.

Hiutfall framteljenda sem skulda meira en prefaldar radstof-
unartekjur var um sidustu aramot 22,5% og lekkadi um 2,8
prosentur milli ara.?” Hlutfallid hefur ekki lekkad jafn mikid 4
einu ari sl. tvo aratugi. Ef einstaklingar med ibudaskuldir eru ad-
greindir sérstaklega er bati 4 milli 4&ra enn meiri. [ 4rslok 2015
skuldudu 37% einstaklinga med ibidaskuldir meira en prefaldar
radstofunartekjur og laekkadi hlutfallid um 4,5 présentur a milli
ara. Mestur bati hefur ordid hja einstaklingum i tveimur tekju-
heestu hopunum (T4 og T5) og & pad baedi vid pegar allir einstakl-
ingar eru skodadir og einnig ef sérstaklega er horft til einstaklinga
med ibadaskuldir.

Hrein eign heimila er daetlud 247% af landsframleidslu i lok jani
sl. og haekkar um 4 présentur & fyrri hluta ars 2016 og um 14
prosentur sé midad vid arslok 2014. A fyrri hluta arsins laekk-
ar hrein lifeyrissjodseign i hlutfalli vid landsframleidslu i fyrsta

Hér er midad vid bokfert virdi ttlana og lanpegaadferd, en samkveemt henni teljast 6l lan
vidskiptavinar i vanefndum ef eitt lan er komid i vanefndir (e. cross default method).

Upplysingarnar byggjast 4 framtalsgdgnum Rikisskattstjora sem Hagstofa [slands hefur
unnid fyrir Sedlabanka islands. Vid utreikning & hlutfalli framteljenda sem skulda meira en
prefaldar radstofunartekjur er tekjulaegsta hopnum T1 sleppt par sem stor hluti pessa hops
eru einstaklingar med engar eda litlar tekjur.
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Mynd 1-42

Hlutfall framteljenda sem skulda meira
en 300% af radstofunartekjum?

Greint eftir tekjuhdpum og tegund skuldara

—  T2-allir == T2-med ibadask.
—  T3-allir == T3-med ibudask.

T4-allir T4-med ibudask.
— T5-allir ‘== T5-med ibudask.

1. Brotnu linurnar syna hlutfall einstaklinga sem eru med ibada-
skuldir og skulda meira en 300% af radstéfunartekjum (midad vid
allar skuldir). Leegsta tekjuhépnum T1 er sleppt.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd [-43
Hrein eign heimila sem hlutfall af VLF'
2001 - 2. arsfj. 2016

‘01 ‘03 ‘05 ‘07 ‘09 "1 13 15

B Hrein eign skv. efnahagsreikningi
mm  Lifeyrissjodseign
1. Lifeyrissjodseign midast vid utgreidslu eftir 30% tekjuskatt. Um er

ad raeda aztlun fyrir Q2/2016.
Heimildir: Hagstofa islands, Rikisskattstjori, Sedlabanki islands.

Mynd 1-44
Hrein eign eftir hisnaedisstodu’

- Allir
— ibudaeigendur an ibtidaskulda
ibudaeigendur med ibudaskuldir

— Einstaklingar sem eiga ekki ibud

1. Hrein eign einstaklinga & verdlagi arsins 2015.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.
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Mynd 1-45
Skuldir atvinnufyrirtaekja’

% af VLF
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Lan i erlendum gjaldmilum mmm Yfirdrattarlan

(=]

=

mm Yfirdrattarlan i erlendum gjaldmidlum

== Eignaleigusamningar == Innlend markadsskuldabréf
—

Erlend markadsskuldabréf
1. Skuldir vid innlend og erlend fjarmalafyrirtaeki og utgefin markads-

skuldabreéf.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-46

Hrein ny atlan stéru vidskiptabankanna priggja

til fyrirtaekja & fyrri arshelmingi 2016’

Flokkad eftir atvinnugrein og lanaformi
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B Eignaleiga (v. as)

mm Lan i erlendum gjaldmidlum (v. &s)

= Overdtryggd (v. &s)

mm  Verdtryggd (v. as)

A Hlutfall atvinnugreinar af heildaratlanum vidskipta-
bankanna (h. as)

1. Ny atlan ad fradregnum uppgreidslum. Med uppgreidslum er att vid
greidslur inn & 1an umfram samningsbundnar greidslur.
Heimild: Sedlabanki fslands.

sinn fra fijarmélaafallinu 4rid 2008 eda um 2 prosentur. Ahrifa-
mestu peettirnir til haekkunar & hreinni eign heimila eru hakkun
ibudaverds og laekkun skulda.

e Hrein eignastada einstaklinga med ibadaskuldir styrkist mikid.?s i

arslok 2015 var hrein eign heimila 1.353 ma.kr. og jokst um 20%
ad raunvirdi & milli ara. Ari® 2010 var hrein eign heimila med
ibudaskuldir & verdlagi arsins 2015 hins vegar 516 ma.kr. og hefur
bvi meira en tvofaldast & fimm arum. Raunstada ibudareigenda
an ibudaskulda batnadi minna 4 arinu 2015 eda um 10% og var
1.585 ma.kr. i lok arsins. Eignastada einstaklinga sem ekki eiga
fasteign og eru pvi & leigumarkadnum, i félagslegri leigu eda i
heimahusi (t.d. hja foreldrum) var 11 ma.kr. i arslok 2015 en var
neikvaed um 10 ma.kr. i lok ars 2014 midad vid verdlag 2015.

Mikil kaupmattaraukning

e Radstofunartekjur og kaupmattur launa hafa vaxid mikid undan-
farid. Visitala kaupmattar launa var 137,2 stig i lok juli sl. og
haekkadi um 10% & milli ra. Aukinn kaupmatt ma ad miklu leyti
rekja til haekkunar launa en gengishakkun krénunnar og laeekkun
a verdi innfluttrar voru, einkum oliu, hefur haldid aftur af verd-
bolgu og par med einnig haft jakvaed ahrif & kaupmatt. Aukinn
kaupmattur hefur leitt til aukinnar einkaneyslu en aatlad er ad
hin aukist um 6,7% & arinu 2016. pratt fyrir kroftugan voxt
einkaneyslu hefur sparnadur heimila haldid afram ad aukast par
sem radstofunartekjur hafa vaxid hradar. Med minni skuldsetningu
og beettri eignastodu eru heimilin i betri stodu til ad maeta aféllum
en pau hafa verid i um langt skeid.

Fyrirteki

Ferdapjonustan stakkar og aukning er i ttlanum i erlendum

gjaldmidlum

e [ lok juni 2016 voru skuldir fyrirteekja vid innlend og erlend fjar-
malafyrirtaeki og utgefin markadsskuldabréf 89% af landsfram-
leidslu. Skuldir fyrirteekja sem hlutfall af landsframleidslu hafa
leekkad um 12 prosentur pad sem af er ari, teeplega 8% 4 fostu
verdlagi. islenska kronan hefur styrkst umtalsvert ad undanférnu,
teeplega 12% fyrstu niu manudi arsins, sem hefur leitt til laekk-
unar skulda fyrirtaekja i erlendum gjaldmidlum. Fyrirtaeki med
rikisabyrgd og fyrirtaeki sveitarfélaga hafa unnid markvisst ad pvi
ad greida nidur skuldir sinar, sér i lagi skuldir vid erlenda adila, og
Gtskyrir pad ad storum hluta mikla laekkun skulda atvinnufyrirteekja
i erlendum gjaldmidlum & undanférnum misserum.

e Hrein ny Gtlan stéru vidskiptabankanna priggja til fyrirtaekja voru
114 ma.kr. & fyrri arshelmingi 2016 en til samanburdar voru pau
95 ma.kr. & sama tima arid 2015. Aukningin er pvi um 20% milli

28. Um 43,5% framteljenda eru fasteignaeigendur med ibudaskuldir, um 15,5% framteljenda
eru fasteignaeigendur an ibidaskulda og 41% framteljenda eru einstaklingar sem ekki eiga
fasteign.



ara. Eftir sem adur var mest um éverdtryggd lan eda um 44% af
hreinum nyjum Gtlanum. Mest aukning er p6 i lanum i erlendum
gjaldmidlum en pau nema 44 ma.kr. sem er tveimur milljordum
meira en & Ollu arinu 2015. Voxtur hreinna Gtlana i erlendum
gjaldmidlum stafar adallega af aukinni fjarfestingu i sjavaritvegi
og auknum umsvifum i ferdapjonustu. Mestur voxtur milli ara
hefur verid i atlanum til fyrirtaekja i byggingarstarfsemi, idnadi og
samgongum og flutningum.

Vert er ad gefa Gtlanum til fer@apjonustunnar sérstakan gaum
en st grein hefur vaxid einna hradast & undanférnum arum.
Sem vott um vOxt greinarinnar ma nefna ad samkvaemt télum
i jani 2016 hafdi komum ferdamanna fjlgad um 30% 4 einu
ari. AQ sama skapi fjélgadi gistindttum um 28% og velta & erl-
endum greidslukortum innanlands jokst um 45%. Bokfaert virdi
heildardatlana til fer8apjonustunnar nam 170 ma.kr. i lok jani
2016 eda rumlega 13% af atldnum til atvinnufyrirteekja og
eignarhaldsfélaga. Voxtur sidastliinna priggja arsfjordunga er
26% og var hann sérstaklega mikill & milli fyrsta og annars ars-
fiordungs 2016. Afram ma vaenta aukins vaxtar i greininni ef
marka ma spar um fjolgun ferdamanna & komandi arum. Léan
i erlendum gjaldmidlum nema nd um fimmtungi af dtlanum til
ferdapjonustunnar.

Gjaldprotum fjélgar milli ara

Skradum gjaldprotum fyrirteekja hefur feekkad jafnt og pétt fra
pvi ad pau nadu hamarki arid 2011. Skrad gjaldprot fyrirtaekja
voru aftur & méti 727 & fyrstu atta manudum arsins, um 24%
fleiri en allt arid 2015. Fjolgun gjaldprota milli &ra skyrist medal
annars af mikilli fjolgun atvinnufyrirteekja & undanférnum premur
arum en edlilegt er ad gjaldprotum fjolgi samtimis. Pad gefur
pvi ef til vill betri mynd ad skoda gjaldprotationi, p.e. hlutfall
gjaldprota af fjdlda atvinnufyrirteekja. I lok ars 2015 var hlutfallid
1,5% en ljost er ad pad verdur nokkru heerra arid 2016. Ef midad
er vid aeetladan heildarfjdlda atvinnufyrirteekja i lok ars ut fra
medalfjélgun fyrirteekja sidustu priggja ara og ad gjaldprotum
fiolgi ekkert & arinu hefur hlutfallid hakkad i 1,8% sem er leegra
en & uppgangsarunum fyrir fjarmalaafallid. Liklegt er p6 ad
hlutfalli® verdi haerra midad vid préun arangurslausra fjarnama.
Midad vid fyrstu atta manudi arsins voru arangurslaus fjarnam
fyrirteekja 2.944 talsins eda tvofalt fleiri en & sama tima fyrir
ari. Likt og greint var fra i Fjdrmdlastédugleika 2015/2 litudust
tolur fyrir arid 2015, sér i lagi fyrri hluta ars, af verkféllum hja
Syslumanninum & hofudborgarsveedinu. baer eru pvi ekki alveg
samanburdarhaefar. Arangurslaus fjarnam fyrirtaekja fyrstu atta
manudi arsins 2016 voru alika morg og 4 sama tima arid 2014.

i september sl. voru 5.884 fyrirtaeki skrad 4 vanskilaskra Creditinfo
eda um 14% fyrirtaekja en fioldi fyrirtaeekja & skranni hefur breyst
liti® ad undanférnu og er svipadur og i byrjun ars. Mest fakkun
hefur verid i flokki fyrirtaekja i byggingarstarfsemi og samgéngum

180
160
140
120
100
80
60
40
20

1.600
1.400
1.200
1.000

FJARMALASTOBUGLEIKI

Mynd 1-47
Aukning i fjélda ferdamanna, gistindttum
og greidslukortaveltu?

Breyting milli 4ra (%)
50 yting

O rsh T2, arsfy. "2 arsfy. "2, arsfj. 2. arsfy. 2. arsf;

2011 2012 2013 2014 2015 2016

—— Erlend greidslukortavelta innanlands
— Komur ferdamanna

Gistinaetur

1. Breyting yfir heilt ar midad vid stédu & midju ari.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-48
Utlan til ferdapjénustu

0 3. arsfj. 2015 4. arsfj. 2015 1. arsfj. 2016 2. arsfj. 2016

mm  Verdtryggt (v. &s)
Bl Overdtryggt (v. 4s)
0 Lan i erlendum gjaldmidlum (v. &s)

Hlutfall af heildaratlanum? (h. as)

1. Heildaratlan til atvinnufyrirtekja og eignarhaldsfélaga.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 1-49

Gjaldprot og arangurslaus fjarnam fyrirtaekja’

mEm  Gjaldprot sidustu fjora manudina (v. as)
3 Gjaldprot fyrstu dtta manudina (v. &s)

Arangurslaus fjarnam (h. &s)

Arangurslaus fjarnam fyrstu atta manudina (h. &s)
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1. Prosentutélur syna heildarfjolda gjaldprota sem hlutfall af fiélda fyrirteekja.

Heimildir: Hagstofa islands, pj6dskra islands, Sedlabanki islands.
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og flutningum midad vid préun hlutfalls fyrirtaekja & skranni og
heildarfjolda fyrirtaekja i greininni sidastliona 12 manudi.

Vanefndir vid vidskiptabanka lekka

e Hlutfall fyrirteekjalana i vanefndum hja stéru vidskiptabonkunum
bremur var 6,9% i lok 4gust 2016.% Hlutfallid haekkadi um 2,5
prosentur undir lok ars 2015, adallega vegna aukinna vanefnda
storra fyrirteekja (sja itarlegri umfjollun i Fjdrmélastédugleika
2016/1). S heekkun hefur nt gengid ad mestu til baka. Um 65%
af atlanum i vanefndum eru lan i frystingu og adeins 2% eru i
fullnustumedferd. Ef adeins er litid 4 litil og medalstor fyrirtaeki eru
frystingar 36% af heildarvanefndum. Adrar astaedur fyrir pvi ad
lan eru skrad i vanefndum eru til deemis ad pau eru i innheimtu-
ferli, 13%, eda i endurskipulagningu, 7%.

29. Hér er midad vid bokfert virdi Gtlana og lanpegaadferd, en samkvaemt henni teljast 6l lan
vidskiptavinar i vanefndum ef eitt lan er i vanefndum (e. cross default method).



Il Alagsprof Sedlabanka islands 2016

Eiginfjarhlutfall bankanna laekkar um tepar 4 présentur

Alagsprof Sedlabanka [slands 2016 nar til priggja staerstu vidskiptabankanna. Tilgangurinn er ad kanna vid-
ndmsprétt bankanna gegn hugsanlegu &falli sem felst i efnahagslegum samdreetti i vidskiptaléndum Islands,

haekkun gengis krénunnar og téluverdri fakkun ferdamanna. Alagspréfid ner yfir priggja dra timabil, 2016-
2018. Samkvaemt 4fallssvidsmyndinni dregst magn utflutnings saman og vidskiptakjér versna. Fjdrfesting
dregst saman og atvinnuleysi eykst, en verdbdlga verdur héfleg. bPa dregst verg landsframleidsla samtals

saman um rumlega 5% fyrstu tvé drin. Nidurst6dur dlagspréfsins benda til ad samanlagt eiginfjdrhlutfall A
bankanna geeti laekkad um 3,7 présentur frd byrjun timabils, pegar pad stéd i 27 %, og verda peir enn vel yfir

eiginfjarkréfum fjarmalaeftirlitsins.

Bakgrunnur, tilgangur og framsetning

Sedlabanki slands, i samradi vid Fjarmalaeftirlitid, framkvaemir arlega
alagspréf par sem kdnnud eru ahrif pjodhagslegra afallssvidsmynda &
vidnamsprott vidskiptabanka. Alagsprofid 2016 neer til priggja steerstu
vidskiptabankanna sem samtals eiga um 98% af heildareignum inn-
lansstofnana.

Tilgangur alagsproéfa

Nidursveifla hagkerfisins getur haft bein eda o6bein ahrif & fjarmala-
kerfid, m.a. vegna aukinna vanskila og ttlanataps. Skyr merki eru um
tengsl gjaldprota og ymissa hagsterda svo sem atvinnuleysis, lands-
framleidslu og einkaneyslu, en hid sama & vid um vanskil sem koma
& undan gjaldprotum." Einnig skipta vaxtaumhverfi og umsvif i hag-
kerfinu miklu mdli fyrir tekjur banka.

Alagsprof nytast vid almennt dheaettumat, gefa visbendingar um
nemni banka fyrir 6hagstaedri préun hagkerfisins og geta audveldad
stjornvoldum ad bregdast vid mogulegri dhaettu i teeka tid. Pau veita
einnig gagnlegar upplysingar vid moétun pjédhagsvartdarstefnu og
eftirlit & fijarmalamarkadi og skapa mikilvaegan umradugrundvoll
milli adila. Bankar sem hafa innleitt ferli og verklag fyrir alagsprof eru
almennt betur i stakk bunir til pess ad takast & vid moguleg &f6ll enda
nytast alagspréf og nidurstddur peirra vid dheettustyringu.?

Framsetning: Svidsmyndagreining

Alagsprofid 2016 er i formi svidsmyndagreininga, par sem settar eru
fram tveer svidsmyndir: grunnsvidsmynd og &fallssvidsmynd. Ahrif
svidsmyndanna 4 préun efnahags- og rekstrarreiknings annars vegar
og eiginfjar- og ahattugrunns hins vegar eru sidan metin. Vié matid
stydjast bankarnir vid eigin adferdafraedi en purfa p6 ad fylgja leid-
beiningum Sedlabankans, sem audveldar samanburd & nidurstédum

1. Sja nanar rokstudning fyrir tiimaelum Fjarmélastodugleikarads um eiginfjarauka vegna
kerfisdhaettu https://www.fjarmalaraduneyti.is/media/frettatengt2016/Kerfisahaettuauki.
pdf.

2. Bernd Engelmann, Macroeconomic Stress Testing, Global Association of Risk Professionals,
April 2013.

=10 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T

Mynd 11-1
Hagvoxtur 1965-2015 og 2016-2018
i grunn- og éafallssvidsmynd

'65 75 '85 ‘95 ‘05 15

—— VLF (hagvoxtur)
= Grunnsvidsmynd

- Afallssvidsmynd

Heimild: Sedlabanki islands (QMM-keyrsla név. 2015).
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Mynd 11-2
Préun utflutnings 1965-2015 og i grunn- og
afallssvidsmynd 2016-2018"

‘65 ‘75 ‘85 ‘95 ‘05 ‘15

—  Utflutningur
== Grunnsvidsmynd
== Afallssvidsmynd

1. Raunbreyting.
Heimild: Sedlabanki Islands (QMM-keyrsla név. 2015).

Mynd II-3
Préun raungengis 1972-2015 og i grunn- og
afallssvidsmynd 2016-2018"
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—— Raungengi
== Grunnsvidsmynd
== Afallssvidsmynd

1. Breyting milli &ra.

Heimild: Sedlabanki islands (QMM-keyrsla név. 2015).

Mynd 11-4
Préun verdbodlgu og vaxta 1991-2015
og i afallssvidsmynd 2016-2018"
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— Verdbolga

== Verdbolga, afall

—  Vedlanavextir Sf

-~ Vedlanavextir Si, &fall

1. Arsmedaltal verdbdlgu og vedldnavaxta.
Heimild: Sedlabanki islands (QMM-keyrsla név. 2015).

milli banka. Sedlabankinn skodar einnig ahrif svidsmyndanna & bank-
ana med pvi ad nota eigid alagspréfslikan. Markmidid er ad hafa
vidmid fyrir mat bankanna og skapa umraedugrundvoll um éhrif svids-
myndanna & mismunandi patti vidskiptadeetlana.

Svidsmyndir

Grunnmynd 2016

Grunnmyndin er byggd & sému forsendum um préun efnahagsmala
neestu arin og grunnspa Peningamdéla 2015/4, en med peirri mikil-
veegu breytingu ad styrivextir eru latnir standa dbreyttir frd dramétum
2015/16.

Afallssvidsmynd 2016

Afallssvidsmyndin er byggd a greiningu og mati Sedlabankans
4 ahaettupattum fyrir fjarmalastédugleika 4 islandi? Vid hénnun
afallssvidsmyndar voru nyleg erlend alagsprof hofd til hlidsjonar og
séguleg préun hagsterda 4 islandi skodud. Afallssvidmyndinni i ar
svipar til fyrri afalla i atflutningsgeiranum med peirri undantekningu
ad ekki er um aflabrest ad reeda eins og a4 arunum 1967 og 1982
heldur faekkun ferdamanna, sja myndir 11-1 og 11-2. Tekid skal fram
ad afallssvidsmyndin felur ekki i sér spa Sedlabankans um vaentanlega
broun pjodhagssteerda eda annarra hagstarda.

Tilgangur &fallssvidsmyndarinnar 2016 er ad kanna vidnamsprétt
vidskiptabankanna vid hugsanlegu afalli sem felst i kreppu i vid-
skiptaldndum fslands 4samt veikingu gjaldmidla peirra gagnvart krénu
og feekkun ferdamanna. Ferdapjonusta er ordin steersti Utflutningsgeiri
islands. Tekjur af erlendum ferdaménnum namu um 31% af heildar-
atflutningi véru og pjénustu arid 2015, en til samanburdar nam
atflutningur sjavarafurda um 22%. Ljost er ad pessi geiri skiptir miklu
mali fyrir efnahagslif islands og hefur hann att stéran patt i efna-
hagsbatanum eftir fijarmalaafallid 2008. Frekari umfjéllun um ferda-
bjénustu ma finna i Fyrirtaeki.

i afallssvidsmyndinni er gengid Gt fra pvi ad annars godar
horfur fyrir efnahagslifid muni breytast til hins verra & arinu 2016.
Samdrattur verdur i vidskiptaldndum islands, sérstaklega i Evropu
og nymarkadsrikjum i Asiu.* Gert er rad fyrir ad flestir gjaldmidlar i
Evrépu, einkum pé evra og pund, dsamt gjaldmidlum i Asiu, 6rum
en jeni, sem mynda meirihlutann af vidskiptavoginni, veikist toluvert
og ad islenska krénan styrkist pvi gagnvart peim arid 2016. Vegna
bessa og kreppu i vidskiptalondunum asamt 6drum évidrddanlegum
adsteedum® faekkar komum ferdamanna til landsins sem aftur & moti
veldur prystingi & gengi sem gefur eftir arin 2017-2018.

Gert er rad fyrir ad 4 fyrsta ari svidsmyndarinnar (2016) komi
um 40% feerri ferdamenn til landsins en arid & undan sem jafngildir
um pad bil filda ferdamanna arid 2012. Samdrattur verdur i tekjum

3. Rétt er ad taka fram ad ahaettupeettir fyrir fijarmalastodugleika geetu ni pegar hafa breyst
en alagsprofsferlid 2016 hofst med hénnun svidsmynda i november 2015 par sem ferlid
og keyrsla alagsprofsins & bankana tekur alltaf tima.

4. betta er i samreemi vid nyleg alagsprof erlendis, sem og leekkun gengis evru, punds og
gjaldmidla i Asiu, annarra en jens, dsamt leekkun hravoruverds.

5. Svo sem ad island missi addrattarafl sitt eda eldgos hamli samgéngum.



af Utfluttri pjonustu fyrstu tvo arin i afallinu. Samdrattur i utflutningi
fyrsta arid verdur um 10% i heild. Einnig er gert rad fyrir laekkun
heimsmarkadsverds 4 li og fiski en hakkun oliuverds. I kjlfarid
versna vidskiptakjor. Fjarfesting dregst saman vegna minni umsvifa
i hagkerfinu. Atvinnuleysi eykst og einnig haegist 4 vexti kaup-
mattar radstofunartekna. Einkaneysla eykst & fyrsta arinu svipad og
i grunnmyndinni en dregst saman 4 &0ru ari. Verg landsframleidsla
dregst saman um 3,9% fyrsta ari6 og um 1,3% & 60ru ari. bréun
helstu hagsterda i grunn- og afallssvidsmynd ma sja i toflu 11-1.

Tafla 11-1 Helstu pjédhagssteerdir og adrar hagsteerdir fyrir lagsprof'23

Grunnmynd Alagssvidsmynd

2016 2017 2018 20716 2017 2018
Einkaneysla 4.3 4.1 3,9 4,3 -0,5 3,6
Samneysla 1,4 1,6 1,5 1,4 1,6 1,5
Fjarmunamyndun 11,4 3,8 19 6,1 -1,2 5,0
Utflutningur véru og pjénustu 4,7 2,9 1,5 -10,4 -0,5 4.1
Innflutningur voru og pjénustu 73 3,9 19 33 21 52
Verg landsframleidsla (hagvoxtur) 3,2 2,9 2,6 -3,9 -1,3 2,7
Vidskiptakjér véru og pjonustu 0,6 -1,3 -1,0 -6,2 -1,6 -1,3
Atvinnuleysi m.v. Vinnumarkads-
kénnun Hi (% af mannafla) 43 4,2 41 6,5 7.9 7.9
Kaupmattur radstofunartekna 6,7 49 33 3,4 51 57
Gengisvisitala (visitala) 192 192 192 181 189 199
Verdbolga (visitala neysluverds) 33 4,0 3,4 25 2,6 2,1
Raungengi m.v. VNV 6,3 2,0 1,4 12,7 -29 -3,8
Vedlanavextir Si (flatir forvextir, %) 6,5 6,5 6,5 6,7 3,1 1,3

1. Breyting fra fyrra 4ri (%) nema annad sé tekid fram. 2. Vedlanavextir S i grunnmyndinni eru ekki vaxtaferill grunnspér Peninga-
méla 2015/4 heldur vaxtaferill sem byggist 4 6breyttum voxtum fra drslokum 2015. | &fallssvidsmyndinni byggjast vedlanavextirnir 4
Taylor-reglunni. 3. Tolurnar fyrir afallssvidsmynd eru fengnar med QMM-hermun.

Vedlanavextir Sedlabankans lekka vegna minnkandi verdbdlgu
og slaka i hagkerfinu. Ahattudlag 4 fjarmalamérkudum eykst vegna
samdrattar og minnkandi trausts. Gert er rad fyrir ad aheettualag fyrir
einkageirann og banka haekki um 450 punkta & erlendri fjarmégnun
og um 350 punkta 4 [slandi fyrsta arid en laekki svo smatt og smatt.6
Alag & islensk rikisbréf verdur 300 punktar arid 2016, en leekkar svo
jafnt og pétt.” Eignaverd leekkar badi 4 islandi og erlendis. Hluta-
bréfaverd laekkar toluvert en hisnadisverd minna, sja mynd I1-6.

Afallssvidsmyndin 2016 er mjog 6lik peirri sem var i alagsprofinu
2014/15. Afallid er na drifi® afram af samdreetti i atflutningi sem
hefur i for med sér atvinnuleysi og umtalsverdan samdratt raunhag-
kerfisins. Afalli® i dlagsprofi sidasta ars var hins vegar drifid afram af
Utflaedi fjarmagns sem olli veikingu krénunnar, verdbdlgu og kaup-
mattarskerdingu. Samdrattur raunhagkerfisins i svi@smyndinni 2016
er mun meiri, t.d. er samdrattur vergrar landsframleidslu 3,9% fyrsta
arid samanborid vid 2,6% i alagsprofinu 2014/15.

Um er ad reeda vidbotaralag yfir alagid i grunnmynd.

Gert er rad fyrir ad erlend rikisskuldabréf i eigu islenskra banka séu svokéllud hagaeda
rikisskuldabréf, svo sem pysk eda bandarisk rikisbréf, og lakka ekki i verdi i alagssvids-
myndinni.
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Mynd 11-5
bréun kaupmattar og atvinnuleysis 1993-2015
og i afallssvidsmynd 2016-2018"
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‘93 '95 '97 ‘99 ‘01 ‘03 ‘05 ‘07 '09 ‘11 13 15 17

—  Kaupmattur radstéfunartekna
== Kaupmattur radstofunatekna, afall
— Atvinnuleysi

- = Atvinnuleysi, afall

1. Raunbreyting kaupmattar fra fyrra ari, arsmedaltal atvinnuleysis.
Heimild: Sedlabanki Islands (QMM-keyrsla név. 2015).

Mynd 11-6

Préun eignaverds 2015 og i 4fallssvidsmynd
2016-2018"

2015 | 2016 ' 2017 ' 2018

—— Husnadisverd

— Hlutabréfaverd

1. Breyting milli ara.
Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd 11-7
Yfirlit yfir dlagsprofslikan Si

Forsendur | | Likon, jéfnur, mat sérfreedings Nidur-
o _ stédur

Efnahags- Lo : " Efnahags-
og rekstrar- Spajofnur fyrir efnahagsreikning og rekstrar-
reikningur Utlanatapslikon reikningur
i upphafi P : - fra einum
ppl Likan fyrir rekstrarreikning o
J8fnur fyrir endurgjéf mill rekstrar- annars
reiknings og efnat iknin,
bj6d- Jofnur fyrir endurgjof milli Aheettu-
hagslegar fjarmégnunarsvidsmynda og grunnur
svidsmyndir efnahagsreiknings 3 .
© Eiginfjar-
Mat sérfraedings grunnur
Meli-

kvardar
& dhaettu

[ stodugri préun og ardsemi

Heimild: Sedlabanki islands.
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Mynd 11-8
Mat Si: Hagnadur fyrir skatta i grunn- og
afallssvidsmynd'

T T T T

2014 2015 2016 2017 2018

B Grunnmynd
B Afallssvidsmynd

1. Mat Si fyrir 2016-2018.

Heimildir: Arion banki, fslandsbanki, Landsbankinn, Sedlabanki fslands.

Mynd 11-9
Mat bankanna: Hagnadur fyrir skatta og

framlag mismunandi pétta, afallssvidsmynd
2016-2018

2015 2016 2017

I Hreinar vaxtatekjur

B Utldnatap

I Adrar tekjur og gjold
Hagnadur fyrir skatta

Heimildir: Arion banki, fslandsbanki, Landsbankinn.

Mynd 11-10

Mat Sedlabankans: Hagnadur fyrir skatta og
framlag mismunandi patta, afallssvidsmynd
2016-2018

2015 ' 2016 | 2017 ' 2018

I Hreinar vaxtatekjur

B Utldnatap

I Adrar tekjur og gjold
Hagnadur fyrir skatta

Heimildir: Arion banki, fslandsbanki, Landsbankinn, Sedlabanki fslands.

Forsendur og framkvaeemd alagsprofsins

Alagsprofid tekur mid af efnahagsreikningum bankanna 4 samstaedu-
grunni i arsbyrjun 2016, p.e. arsuppgjori 2015 breyttu m.t.t. breytinga
vegna naudasamninga og ardgreidslna fyrir arid 2015, og neer yfir prju
ar, 2016-2018.2

Leidbeiningar fyrir banka

Vi@ framkveemd alagsprofsins fengu allir bankarnir sému leidbeiningar
til pess ad audvelda samanburd & milli banka. | leidbeiningum var m.a.
farid yfir proun efnahagsreiknings, ahaettugrunns og rekstrarreiknings.
T.d. & préun eigna eins og Utlana ad vera i samraemi vid pjédhagslegu
svidsmyndirnar ad teknu tilliti til préunar & eftirspurn,® verdlagi
o.s.frv. Spa um préun tekna og gjalda rekstrarreiknings, ad medtoldu
atlanatapi, parf badi ad vera i samraemi vid spa efnahagsreiknings og
bréun videigandi patta svidsmyndanna, svo sem vaxta, gengis eda
bjoBhagssterda. Gert er rad fyrir ad bankarnir noti eigin adferdafraedi
vid ad meta tap vegna virdisryrnunar Gtldna og eeskilegt er ad tol-
freedilegum adferdum/likénum sé beitt dsamt mati sérfreedinga. |
alagsprofinu ma ekki gera rad fyrir breytingum & ntverandi stefnu
bankanna eda 6drum rétteekum adgerdum sem viBbrogdum vid
afallinu (e. management actions). [ afallssvidsmyndinni er ekki gert rad
fyrir arOgreidslum ad 68ru leyti en daetludum ardgreidslum fyrir arid
2015 sem greiddar eru Ut 2016.

Mat Sedlabankans og alagsprofslikan
Vid mat & nidurstédum alagspréfsins stydst Sedlabankinn vid alags-
profslikan sem bankinn hefur sjalfur préad. Likanid metur ahrif pjéd-
hagslegra svidsmynda & efnahags- og rekstrarreikning dsamt aheettu-
og eiginfjargrunni bankanna naestu prji arin."® Med likaninu er studst
vio undirlikdn og jofnur, sem metnar eru fyrir vidskiptabanka eda
fjarmalakerfid i heild med tilliti til pjodhagsstaerda og annarra hagsterda.
Par sem gognin eru ad morgu leyti 6fullkomin er einnig studst vid mat
sérfreedinga Sedlabankans. Alagsprofslikanid er i stodugri proun.
Upplysingafundirmedbonkunum, parsem helstu atridi dlagsprofs-
ins eru reedd, voru einnig nyttir vid mat & nidurstédum alagsprofsins.
Upplysingafundirnir eru mikilvaegir til ad proa beedi dlagsprofsferlio og
adferdafraedi baedi hja bonkunum og Sedlabankanum.

Nidurstodur

Nidurstédur syna mat & ahrifum &fallssvidsmyndar & eiginfiarhlutfall,
eigid fé og dhaettugrunn, par & medal Gtlanatap og préun tekna
og gjalda bankanna. Bankarnir notudu mismunandi nalgun og ad-
ferBafraedi til pess ad meta ahrif afallsins, en pd innan ramma leid-
beininga Sedlabankans. Mat Sedlabankans byggist hins vegar & sému
adferdafraedi fyrir hvern banka.

8. bar sem naudasamningar slitabtia follnu bankanna gera m.a. rad fyrir innlanadtfleedi og
nokkrum breytingum & efnahagsreikningum bankanna er gert rad fyrir ad pessar breytingar
gerist strax i byrjun 2016 og sa efnahagsreikningur notadur sem grundvéllur.

9. Eftirspurn getur proast m.a. med kaupmaetti, landsframleidslu og/eda fjarfestingu.

10. Frekarilysingu & alagsprofslikani Sedlabankans ma finnairiti bankans um fiarmalastodugleika:
Fjdrmalastédugleiki 2014/1.



Mikilveegt er ad taka fram ad nidurstodur eru naemar fyrir breyt-
ingum & forsendum og adferdafraedi dsamt upphafsstodu efnahags-
reiknings hvers banka. Einnig er rétt ad hafa i huga ad éafallid er ein
tiltekin svidsmynd, en verdi préun efnahagsmala med 6drum heetti
yrdi afkoma bankanna og préun eiginfjarhlutfalls ventanlega énnur
en nidurstédurnar hér gefa til kynna.

Grunnmynd

Nidurstodur fyrir grunnmynd voru i samraemi vid vidskiptadeetlanir
bankanna. Undanfarin &r hafa éreglulegar tekjur, svo sem uppfaerslur
og sala & eignarhlutum i félégum og virdishaekkun utldna, verid
aberandi lidir i hagnadi bankanna. Hins vegar er endurskipulagningu
eignasafna nd ner lokid og i nainni framti® munu virdisbreytingar
Utlana verda neikvaedar sem nemur hreinni virdisryrnun Gtlana. Hagn-
adur bankanna verdur pvi minni & naestunni pé ad spa grunnmyndar
geri rad fyrir aframhaldandi styrkingu grunntekna. Spa um hagnad
fyrir skatta i grunnmyndinni ma sja & mynd 11-8, en hvorki er gert rad
fyrir vir@isheekkunum Gtldna né s6lu eigna. Eiginfjarhlutfoll bankanna
briggja eru ha sem stendur. Aatlanir gera hins vegar rad fyrir ad hlut-
follin leekki vegna Gtgreidslu ards & naestu arum.

Afallssvidsmynd: Tekjur, gjold, utlanatap og hagnadur

Tekjur bankanna préast ad miklu leyti i samraemi vid préun efna-
hagsreiknings, til daemis eru vaxtatekjur hadar préun utlanasafns
auk vaxtaumhverfis. [ &fallssvi@smyndinni mun eftirspurn eftir nyjum
Utlanum minnka vegna minni heildareftirspurnar. Einnig laekka vaxta-
tekjur umfram vaxtagjold m.a. vegna lakkandi styrivaxta, aukins
dheettualags banka og samkeppni um innlan. Hreinar vaxtatekjur fara
pvi leekkandi, sja myndir 11-9 og I1-10. Adrar tekjur, svo sem hreinar
poknana- og fjarmagnstekjur, dragast einnig saman vegna minnkandi
umsvifa og laekkandi eignaverds dsamt gengisstyrkingar krénunnar 4
fyrsta ari afallsins.

Utlanatap eykst i afallinu i kj6lfar samdrattar i hagkerfinu. Minni
eftirspurn hefur ahrif & greidslugetu fyrirteekja og aukid atvinnuleysi
hefur ahrif & greidslugetu einstaklinga. Eignaverd leekkar sem eykur
tapshlutfall (e. loss given default). Samanlagt Gtlanatap bankanna,
baedi vegna einstaklings- og fyrirtaekjautlana, ma sja & myndum I1-9
og 11-10. Utlanatap sem hlutfall af heildaratlanum verdur mest & 68ru
ari, um 2,2% ad medaltali samkvaemt mati bankanna en um 2,6%
samkvamt mati Sedlabankans. Tap verdur af rekstri bankanna 4 6llum
arum afallssvidsmyndarinnar.

Afallssvidsmynd: Préun eiginfjarhlutfalls, eigin fjar og
ahattugrunns

Samkvamtnidurstodum alagspréfsinslakkarsamanlagteiginfiarhlutfall
A" bankanna priggja um 3,6-3,8 présentur fra byrjun timabils, en pa
var pad 27%. Leekkunina m4 einna helst rekja til samdrattar i eigin fé

11. Med breytingu & l6gum um fjarmalafyrirteeki, nr. 161/2002, sem sampykkt var 1. sept-
ember sl., voru gerdar breytingar & skilgreiningu eiginfjarpattar A. Er nd studst vid nyja
skilgreiningu undir heitinu almennt eigid fé pattar 1. par sem alagsprofin voru unnin adur
en pessi breyting tok gildi er hér enn notud fyrri skilgreining.
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Mynd 11-11

Mat bankanna: bréun eiginfjarpattar A
bankanna priggja fra arsbyrun 2016 til 2018
i fallssvidsmynd

Ma.kr.

T T

pattur A pattur A
i arsbyrjun i arslok
2016 2018

Heimildir: Arion banki, islandsbanki, Landsbankinn.

Mynd 11-12

Mat Sedlabankans: bréun eiginfjarpattar A
bankanna priggja fra arsbyrjun 2016 til
2018 i afallssvidsmynd

Ma.kr.

pattur A pattur A
i arsbyrjun i arslok
2016 2018
Heimildir: Arion banki, fslandsbanki, Landsbankinn, Sedlabanki [slands.
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Mynd 11-13

Mat bankanna: Fravik eiginfjarhlutfalls A
i afalli fra arslokum 2016’

Prosentubreyting fra arslokum 2016
1

-4 T T

2016 2017 2018

I Framlag ahattugrunns til breytinga a eiginfijarhlutfalli A
B Framlag utlanataps til breytinga 4 eiginfjarhlutfalli A
I Framlag annarra hluta til breytinga a eiginfjarhlutfalli A

Fravik eiginfjarhlutfalls A i afalli fra arslokum 2016

1. Mat bankanna fyrir &fallssvidsmynd 2016-2018.
Heimildir: Arion banki, fslandsbanki, Landsbankinn.

Mynd 11-14

Mat Sedlabankans: Fravik eiginfjarhlutfalls A
i afalli fra arslokum 2016’

Prosentubreyting fra arslokum 2016

2016 ' 2017 ' 2018

I Framlag ahattugrunns til breytinga a eiginfjarhlutfalli A

B Framlag atlanataps til breytinga 4 eiginfjarhlutfalli A

I Framlag annarra hluta til breytinga a eiginfjarhlutfalli A
Fravik eiginfjarhlutfalls A i afalli fra arslokum 2016

1. Mat Sedlabanka fslands fyrir &fallssvidsmynd 2016-2018.
Heimild: Sedlabanki islands.

en einnig til haekkunar ahattugrunns. Mat bankanna og Sedlabankans
a leekkun eiginfjarhlutfalls &samt framlagi hvers pattar ma sja & mynd-
um 11-13 og I-14. Utlanatap skyrir leekkun eiginfjarhlutfalls ad mestu
leyti fyrstu tvo arin. Breytingar & dhaettugrunni og ahrif annarra lida
vega minna.

Proun eiginfjar bankanna er had hagnadi eda tapi, ardgreidslum
asamt fradreetti fra eigin fé. Préun eiginfiarpattar A vid afallid er synd
& myndum 11-11 og 1I-12, en mat bankanna sjalfra var ad medaltali
svipad og mat Sedlabankans.? Samkvamt nidurstodum alagsprdfsins
leekkar eiginfjarpattur A samanlagt um 12-13% fra byrjun ars 2016
til loka 2018.

Ahzttugrunnur vegur eignir bankanna Gt fra dhaettu og er nefnari
eiginfjarhlutfalls. Bankarnir prir matu &hrif afallsins & aheaettugrunn
mjog 6likt, badi vardandi préun dhaettuskuldbindinga (e. exposures),
svo sem Utlana og fjarhagslegra eigna, og préun dhaettuvoga (e. risk
weights) fyrir mismunandi &hattuskuldbindingarflokka. Samkvamt
mati bankanna hakkar dhaettugrunnur um 3% & fyrsta ari afallsins en
leekkar svo aftur og 4 pridja ari er dhaettugrunnurinn ordinn 1% laegri
en i upphafi. Mat Sedlabankans er ad ahaettugrunnurinn heaekki um
0,5% & fyrsta ari og haldi 4fram ad heekka og sé 2% heerri 4 pridja
ari en i upphafi.™

Erlendur samanburdur

Fyrr & pessu ari birtu Sedlabanki Bandarikjanna og Evrépska banka-
eftirliti® (EBA) nidurstddur alagsprofa. Alagsprof Sedlabanka Banda-
rikjanna leiddi til 3,9% laekkunar eiginfjarhlutfalls (Common Equity
Tier 1 capital ratio).* Eiginfjarhlutfall (Common Equity Tier 1 capital
ratio) valinna evropskra banka leekkadi um 3,8 présentur yfir priggja
ara timabil i dlagsprofi EBA.'™ Laekkun eiginfjarhlutfalls i alagspréfum
Sedlabanka Bandarikjanna og EBA kemur adallega til vegna leekkunar
eiginfjar en einnig vegna hakkunar dhaettugrunns.’® b6 ad leekkun
eiginfjarhlutfalls i dlagsprofunum sé svipud og i dlagspréfi Sedlabanka
islands i ar voru afallssvidsmyndir &lagsprofs Sedlabanka Bandarikjanna
og EBA olikar innbyrdis og dlikar 4fallssvidsmynd Sedlabanka fslands.
Sameiginlegt var p6 ad éafallssvidsmyndir pessar fela i sér kreppu vida
um heim.

12. Hér er einnig gert rdd fyrir fradraetti fra eigin fé.

13. Mat & ahaettugrunni er byggt a stadaladferd.

14. Dodd-Frank Act Stress Test 2016: Supervisory Stress Test Methodology and Results, Board
of Governors of the Federal Reserve System, June 2016.

15. 2016 EU-wide stress test results, European Banking Authority, July 2016.

16. Bent er & ad bankar vida i Evropu nota innramatsadferd (IRB) i mati sinu & dheettugrunni,
en & [slandi og vida i Bandarikjunum er stadaladferd notud. Medalahzattuvogir evropskra
banka sem toku patt i EBA-préfinu eru einnig mun legri en & Islandi.
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Mynd 4

Mynd 3
Ardsemi eigna j

Kostnadarhlutfall juni 2016
Kostnadur sem hlutfall af tekjum

ani 2016
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Mynd 6

Mynd 5

Utlan vidskiptamanna sem hlutfall
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