FJARMALA-

STOPUGLEIKI

Efnisyfirlit

3 Formdli sedlabankastjéra
Hagstaed efnahagsleg skilyrdi og sterkur
vidnamspréttur fijarmalafyrirtaekja

5 | Helstu dhattupaettir

11 1l Starfsumhverfi fidrmdlafyrirtaekja

Rammagreinar: Losun fjarmagnshafta 14
Breytt samsetning nyfjarfestingar 15
Vidmid fyrir gjaldeyrisforda 16
Gjaldeyrismarkadur 17
Vedsetningarhlutfall 22

23 Il Fyrirteki & fidrmdlamarkadi

Illa Kerfislega mikilveegir bankar 23

Rammagreinar: Rum lausafjarstada 28

Breytingar & eignarhaldi kerfislega mikilveegra banka (KMB) 28
Illb Adrir adilar & fjarmalamarkadi 30

Samlagshlutafélog 32
Um varnir og vidbunad med tilliti til netéryggis 33

35 Vidaukar

Vidauki I: Myndir 35
Vidauki Il: Toflur 57
Vidauki Ill: Ordskyringar 61
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Formali sedlabankastjéra

Hagstaed efnahagsleg skilyrdi og
sterkur vionamsproéttur fjarmalafyrirtaekja

Undirstodur fjarmalastodugleika hafa reynst traustar ad undanfornu. Ytri skilyrdi pjodar-
busins hafa sjaldan verid betri eins og birtist i miklum vidskiptaafgangi, jakveedri eigna-
stodu gagnvart ttlondum og storum gjaldeyrisforda. Hagur heimila hefur haldid afram ad
batna samfara godu atvinnuastandi og hrédum vexti kaupmattar launa. Stada fyrirteekja
hefur einnig verid géd po6tt um pessar mundir séu vissar blikur & lofti { sumum Gtflutnings-
greinum vegna hakkunar innlends kostnadar og styrkingar kronunnar.

Heimili og fyrirtaeki hafa nytt hagsteett efnahagsastand til ad styrkja efnahagsreikn-
inga sina. Skuldir heimila og fyrirteekja i hlutfalli vid tekjur hafa pvi haldid afram ad leekka
og eiginfjarhlutfoll peirra hafa heekkad enda hefur Gtlanavoxtur verid héflegur, undir vexti
landsframleidslu, og vanskil eru ordin litil i sogulegu samhengi.

Gott efnahagsastand og stada lantakenda endurspeglast i stodu fjarmalafyrirtaekja
sem er sterk um pessar mundir. Bankarnir rada yfir miklu eigin fé, vel umfram krofur
Fjarmalaeftirlitsins. b4 er lausafjarstada peirra einnig g68. Geta fiarmalakerfisins til ad stan-
dast bakslag i pjodarbuskapnum er pvi veruleg.

Ahetta i fjarmalakerfinu tengist um pessar mundir fyrst og fremst aukinni spennu i
pjédarbiskapnum, astandinu & fasteignamarkadi, 6rum vexti ferapjéonustu og breyttum
adsteedum i framhaldi af losun fjarmagnshafta.

Aukin spenna i pjédarblskapnum geeti pegar fram lida stundir leitt til fjarmalalegs
o6jafnvaegis ef hun bryst Gt i ofhitnun hagkerfisins og/eda endar med snérpum vidsniningi.
Einna skyrast kemur pessi spenna fram & fasteignamarkadi. Fasteignaverd hefur haekkad
verulega ad undanfornu par sem nybyggingar hafa ekki naegt til ad meeta aukinni eftir-
spurn vegna félksfjdlgunar og fjdlgunar ferdamanna. Verd er ordid sdgulega hatt og virdist
a sidustu manudum hafa hackkad umfram tekjur. Haettan er st ad hatt fasteignaverd leidi
til aukinnar skuldsetningar sem gerir heimili og fjarmalafyrirtaeki vidkveemari fyrir hugsan-
legu bakslagi i pjédarblskapnum.

Utlan til ferdapjénustu hafa aukist téluvert ad undanférnu samfara aukinni fjar-
festingu i greininni. Miklum Gtlanavexti fylgir alltaf ahaetta og mikilvaegt er ad fylgst sé
vel med henni. Utlanin hafa hins vegar aukist fra lagri stédu adur en ferdamannabylgja
sidustu éra reis. [ lok sidasta ars namu atlan til ferdapjonustu 8,5% af Gtlanum bankanna
til vidskiptavina. | Fjdrmdlastédugleika sem gefinn var Gt sidastli®ié haust voru birtar nidur-
stodur alagsprodfs sem syndu ad vegna godrar eiginfjarstédu bankanna geetu peir stadio af
sér verulegt afall i ferdapjonustu og utlanatdp sem af pvi hlytust.

Um midjan mars voru fjarmagnshoft losud sem neest ad fullu & einstaklinga og fyrir-
taeki. Pad var pridja skrefid i peirri losun sem hofst sidastlidid haust. bessi skref hafa gengid
vel og dhatta vardandi fjarmalastddugleika hefur ekki raungerst. betta hefur i sjalfu sér
minnkad metna dheettu fra pvi sem talid var fyrir ari. Vid losun fjdrmagnshafta skapast
hins vegar nytt umhverfi fyrir innlent fjarmalakerfi sem getur haft nyja dhattu i for med
sér. Pj6darbuskapurinn og innlendir fjarmalamarkadir verda neemari fyrir breytingum &
erlendum fjarmalaskilyrdum. Ahaettusaekni geeti aukist i hinu nyja umhverfi. Bett adgengi
bankanna ad erlendum lanamoérkudum geeti aukid freistni til ad lana til innlendra adila
erlendum gjaldmidlum sem ekki eru vardir af gjaldeyristekjum eda eignum. P4 geetu hinar
nyju adsteedur dsamt breytingum & eignarhaldi bankanna sem kunna ad vera framundan



1N

FJARMALASTODUGLEIKI

20161

FORMALI

skapad meiri prysting &4 ad auka ar8semi eigin fjar bankanna med pvi ad veikja vidnams-
prott peirra meira en aeskilegt er med miklum ardgreidslum og Otraustari samsetningu
eigin fjar.

Gott regluverk og 6flugt eftirlit parf til ad spyrna & méti pessum tilhneigingum.
bvi efni hefur mikid gerst & undanférnum arum med lagabreytingum og nyjum reglum
asamt nyrri stofnanalegri umgjord um fjarmalastodugleika med tilkomu fjarmalastodug-
leikarads og kerfisahaettunefndar sem starfar fyrir pad. Fjarmalakerfid hefur pannig med
margvislegum haetti verid undirbtid undir umhverfi frialsari fjarmagnshreyfinga. A arinu
2012 gaf Sedlabanki islands Gt skyrslu sem bar heiti® Varddarreglur eftir fidrmagnshéft.
Par var ad finna lista yfir adgerdir sem eetlad var ad hamla gegn pvi ad dhatta tengd peim
hluta efnahagsreiknings bankanna sem er i erlendum gjaldmidlum fari Gr béndum eftir ad
fijarmagnshoft hafa verid losud eins og gerdist i addraganda fjarmalakreppunnar. Mérgum
beirra adgerda hefur pegar verid hrundid i framkveemd t.d. peim sem lGta ad lausafjarhlut-
féllum og fiarmognunarpekju i erlendum gjaldmidlum. Ekki hafa hins vegar verid gerdar
lagabreytingar sem heimila takmarkanir & lanveitingar i erlendum gjaldmidlum til innlendra
adila sem ekki eru vardir med gjaldeyristekjum eda eignum fyrir gjaldeyrisdéhaettu sem
slikum lanum fylgir. Brynt er ad lagagrundvéliur slikra reglna verdi tryggdur sem fyrst og
ad ferli akvardana um beitingu slikra takmarkana séu med peim haetti ad likur séu & ad peer
verdi virkjadar a0ur en 6hofleg dheetta byggist upp.

My Joo e tn,



| Helstu dhaettupaettir

Vid mat 4 fijarmalastodugleika parf einkum ad lita til tveggja patta,
annars vegar dhattu og hins vegar vidnamsprottar eda getu til ad
meeta dheettu. Starfsumhverfi fijarmalafyrirtaekja hefur verid hagfellt
undanfarin misseri og ekki eru skyr merki um yfirvofandi kerfisahattu.
Ymis teikn eru p6 & lofti sem vert er ad fylgjast sérstaklega med.

Fer8apjonustan hefur vaxid mjog hratt og er nu staersta Gtflutn-
ingsatvinnugrein landsins. Vexti hennar hefur fylgt verulegt innstreymi
gjaldeyris sem dsamt 6dru innstreymi hefur styrkt gengi kronunnar
umtalsvert pratt fyrir mikil gjaldeyriskaup Sedlabankans & millibanka-
markadi. Alltaf er haett vid ad svo hradri proun fylgi sveiflur og ad
adlégun ad nyju jafnveegi verdi ekki hnokralaus. Ferdapjonustan hefur
einnig valdid prystingi & fasteignaverd. Eftirspurn eftir ibidarhtsnaedi
er langt umfram frambod og heett er vid ad skuldavoxtur fylgi i kjol-
far mikilla veréhakkana & hdsnaedi. Til lengri tima litid geeti pensla
i hagkerfinu smitad inn i fjarmalakerfid. Enn sjast po ekki merki um
of 6ran Gtlanavoxt. A0 lokum ma nefna ad pétt gott sé ad bank-
arnir hafi greidan adgang ad erlendum lansfijarmérkudum og ad kjor
a fjarmognun hafi batnad, opnar pad & pann moguleika ad innlendir
adilar sem eru évardir fyrir gjaldmidladhaettu taki lan i erlendum gjald-
midlum. Verdi slik lan veitt i verulegum meeli getur pad grafid undan
stodugleika fijarmalakerfisins.

Enn er enginn pessara aheettupatta ordinn ahyggjuefni fyrir fjar-
malastodugleika en peir geetu proast i kerfisdhaettu. Fjarmalakerfid
stendur vel um pessar mundir, eiginfjarhlutfoll eru h4, lausafjarstada
g60 og vanefndir med minnsta moéti par sem stada lantakenda er
sterk. Bankarnir eru pvi vel i stakk bunir til ad meeta afollum.

Ferdapjonustan

Aukinn voxtur utan hdannatima

Ferdapjonustan er ordin ein af lykilatvinnugreinum pjédarbuskaparins
og aflar meiri gjaldeyristekna en nokkur 6nnur atvinnugrein. Voxtur
greinarinnar 4 sidastlionum arum og sér i lagi allra siBustu manudi
hefur verid sérlega hradur. Arid 2016 komu taeplega 1,8 milljonir
erlendra ferdamanna i gegnum Keflavikurflugvoll sem er 40% fjolgun
fra fyrra ari. Fjdlgun utan hdannatima hefur verid gridarleg, yfir 60%
fiolgun milli ara i névember sidastlionum og rimlega 75% fjolgun
badi i desember og januar.

A bessu ari munu 27 flugfélog fljuga til og fra Keflavik sem er
sami fjoldi og i fyrra, &fangastadirnir verda hins vegar 78 sem er met.
Tidari flugsamgongur til landsins og fjélgun afangastada hafa leitt til
pess ad ferdamenn af fleiri pjédernum en adur sakja landid heim.
Sérlega er mikil fjolgun i komum ferdamanna fra Nordur-Ameriku.
Bandariskum ferdamoénnum fj6lgadi um rimlega 70% 4 arinu 2016
fra fyrra ari og kanadiskum um taeplega 80%.

Ahztta tengd fjarmalakerfinu vidradanleg
Utlan til ferdapjonustu nema rimlega 14% af heildaratlanum vi-
skiptabankanna til fyrirteekja og meeldist arsvoxtur peirra 27 % 4 arinu

Tafla 1 Helstu dheettupeettir’

Nuaverandi dstand og
breyting frd sidustu utgdfu?
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Fasteignamarkadurinn ‘

Lan i erlendum gjald-
midlum til évarinna

adila

] Yfirvofandi kerfisdéhatta
== Likleg kerfisdhatta

m—] Moéguleg kerfisdhaetta

1. Fjarmalastodugleikasvid Sedlabanka fslands metur veikleika fiarmala-
kerfisins og ahattu af mogulegum fjarmalaaféllum sem geetu haft ahrif
& hagkerfid. 2. Litirnir eru mat & dhettu. Litid er baedi til likinda pess ad
ghaettan raungerist og ahrifanna ef svo verdur. Orvarnar eru mat 4 pvi hvort
dheettan hafi aukist fra utgafu sidasta Fjarmalastédugleikarits.

Mynd -1
Fjélgun erlendra ferdamanna
og nyting hételherbergja

Arleg breyting, % %
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——  Komur erlendra ferdamanna um Leifsst6d (v. &s)

— Nyting hotelherbergja & hofudborgarsvaedinu (h. as)

Heimildir: Ferdamalastofa, Hagstofa islands.
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Mynd I-2
Utlan vidskiptabankanna til ferdapjénustunnar

Ma.kr. % af utlanum til fyrirteekja
20

mm Verdtryggt - ISK (v. as)
mm Overdtryggt -ISK (v. 4s)
mm FX (v. as)

— Hlutfall af heildaratlanum til fyrirtaekja (h. &s)

Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd -3
Hlutfallslegt verdlag
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Mynd I-4
Husnzedisverd'
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— Husnadisverd ad raunvirdi
— Husnadisverd af launum

Husnadisverd af byggingarkostnadi

1. Hlutfall visitélu ibadarverds & hafudborgarsvaedinu af VNV, launa-
visitélu og byggingarvisitolu.
Heimildir: Hagstofa islands, Pj6dskra islands, Sedlabanki islands.

2016. Ferdapjonustan er nu pridji steersti atvinnuvegaflokkurinn f{
atlanasafni bankanna 4 eftir fasteignafélégum og sjavaratvegi. Utldn
til greinarinnar nema um 8,5% af heildardtlanum vidskiptabankanna
til vidskiptavina. Af framangreindum télum md sja ad utlan beintengd
ferdapjonustunni vega enn sem komid er ekki mjog pungt i bokum
vidskiptabankanna, Utlanadheetta peim tengd geeti p6 verid hlutfalls-
lega nokkud mikil. Komi til verulegs samdrattar i greininni geetu efna-
hagsadstedur versnad og Utlanatap aukist einnig i drum greinum likt
og éalagsprof Sedlabankans & sidasta ari syndi." Skilgreiningar & hvad
sé atlan til ferdapjénustu kunna i einhverjum tilvikum ad vera mis-
munandi & milli stéru vidskiptabankanna priggja en pad breytir ekki
heildarmyndinni.

bratt fyrir ad atlan vidskiptabankanna til fer8apjéonustunnar
hafi vaxi® mun heaegar en komur erlendra ferdamanna, er mikil upp-
bygging i greininni. SU uppbygging er ad einhverju leyti fjArmodgnud
utan bankakerfisins, af einstaka fagfjarfestasjodum eda med stofnun
samlagshlutafélaga um einstaka fjarfestingar. Lifeyrissjodirnir eru i
morgum tilfellum kjolfestufjarfestar par.

Rudningsahrif 4 adrar atflutningsgreinar og ahrif 4 hisnadisverd
Fra arinu 2014 til arsins 2016 neer tvoféldudust margar steerdir tengdar
fer@apjonustunni, svo sem komur erlendra ferdamanna um Flugstod
Leifs Eirikssonar, heildardttektir erlendra debet- og kreditkorta hér-
lendis og afgangur af pjéonustuvidskiptum vid atlond. Alltaf er heett
vid ad svo hrodum vexti fylgi vaxtarverkir. Innstreymi gjaldeyris vegna
ferdapjonustunnar dsamt 60ru innstreymi inn & gjaldeyrismarkadinn
hefur studlad ad styrkingu kronunnar 4 sidastlionum manudum. Neemi
ferBapjonustunnar fyrir slikum gengisbreytingum hefur til pessa verid
minna en annarra Utflutningsgreina og ahrifin birtast liklega i ferda-
bjonustunni med verulegri timatof. Pad kann ad auka rudningsahrif &
adrar Gtflutningsgreinar.

Medalnyting hoételherbergja & hofudborgarsvaedinu var 87%
& sl. ari, samanborid vid 79% ari® 2015. Fari® er ad bera 4 miklum
skorti & hételherbergjum og 6raunhaft er ad hysa alla pa ferdamenn
sem sakja landid heim an adkomu deilihagkerfisins. Smitahrif yfir &
fasteignamarkadinn af peim sokum eru pvi augljos. Voxtur ferda-
bjonustunnar setur aukinn prysting 4 alla innvidi.

Vegna vaxtar fer@apjonustunnar leitar pjédarbdskapurinn nd ad
nyju jafnvaegi. Verdi sveiflur i greininni 6fgakenndar, geeti adlogunin
ad jafnveaeginu ordid sveiflukennd. Fjarmalakerfid parf ad vera buid
undir slikar sveiflur.

Fasteignamarkadur

Hr6d haekkun hasnadisverds geati bent til vaxandi kerfisahaettu
Verd & ibadarhisnaedi 4 hofudborgarsvadinu hefur hakkad hratt
undanfarin misseri. Slik proun getur att patt i ad byggja upp kerfisa-
heettu og pvi er naudsynlegt fyrir eftirlitsadila ad fylgjast naid med
fasteignamarkadnum.

1. Sja Fjiarmalastédugleiki 2016/2.



Umfang heettunnar sem stafar af fasteignamarkadnum raedst
af allmérgum pattum, til a@ mynda hve hréd verdhakkunin er, hvort
skuldir vaxi samhlida, hvort undirliggjandi vOxtur tekna sé sjalfbaer
og morgu fleira. Algengt er ad haekkandi husnaedisverdi fylgi hradur
skuldavdxtur og saman eykur petta tvennt dhaettu heimila, bygginga-
geirans og lanveitenda vegna fasteignamarkadarins. Rannsoknir syna
ad fari petta tvennt saman verdur samdratturinn sem nidursveiflunni
fylgir alvarlegri og likur & fjarmalalegu afalli aukast.

Aukin eftirspurn en takmarkad frambod...

Verdhaekkun ibudarhisnaedis hefur verid mun hradari en hakkun
almenns verdlags undanfarin misseri. Raunvirdi huasnaedis hefur
haekkad samfellt fra arinu 2011 og sidustu manudi hefur verid stigandi
i hakkuninni. Arshaekkunin i febrdar sidastlidnum nam 18,6%. bessi
verdsveifla skyrist ad miklu leyti af pvi ad frambod er tregbreytilegt og
svarar aukinni eftirspurn pvi med timatof.

Eftirspurn ibtdarhlsneedis raeedst medal annars af préun folks-
fiolda, radstofunartekna, auds og vaxta. Flestir pessara patta hafa
verid eftirspurnarhvetjandi undanfarin ar. A sidustu fijorum arum hafa
radstofunartekjur hakkad um fjordung en auk pess hefur lands-
monnum fjélgad um 5,1% & arunum 2013 til 2016, par af 2,6% sakir
félksflutninga til landsins. Folksflutningar til landsins voru einn peirra
patta sem virtust skyra breytingar & fasteignaverdi yfir sveifluna sem
vard & arunum 2004 til 2010.3

Eftir mikla fjarfestingu 7 ibudarhisnadi & arunum fyrir fjarmala-
afallid drost ibudafjarfesting verulega saman en eftirspurn eftir ibidar-
hisnaedi drost einnig saman badi vegna kaupmattarskerdingar og
félksfaekkunar. Fjarfesting var lengi ad taka vid sér & ny en er ni ad
komast & skrid. Hlutfall fasteignaverds og byggingarkostnadar hefur
haekkad undanfarin sex ar en pad getur gefid visbendingu um hagn-
adarmoguleika vid nybyggingu ibddarhisnadis. Samkveemt talningu
Samtaka idnadarins & nybyggingum, sem framkvaemd var i febrdar
sidastlionum, er frekari aukningar ad vanta i frambodi & nyju hisneedi
a hofudborgarsvaedinu ad minnsta kosti naestu tvo arin.*

... og fj6lgun ferdamanna ytir enn frekar undir misvagi eftir-
spurnar og frambods

Skradum ibudum & sélu hefur faekkad jafnt og pétt sidastlidin sj6 ar
og 4 sama tima hefur medalsdlutimi styst. S6lutiminn hefur verid undir
premur manudum f{ eitt og halft ar og var adeins fimm vikur i lok
sidasta ars. pratt fyrir pad eykst velta & markadnum, sem er birtingar-
mynd misveegis i frambodi og eftirspurn. A sama tima og eftirspurn
hefur aukist & almennum ibtidamarkadi i takt vid vaxandi tekjur og
félksfiolgun hefur eftirspurn eftir hdtelrymum vaxid enn hradar vegna

2. Sjat.d. Crowe, C., G. Dell'Ariccia, D. Igan, and P. Rabanal, (2013), How to deal with real
estate booms: Lessons from country experiences, Journal of Financial Stability, Vol. 9,
Issue 3.

3. Ludvik Eliasson (2017), Icelandic boom and bust: immigration and the housing market,
Housing Studies, 32(1), bls. 35-59.

4. http://www.si.is/media/_eplica-uppsetning/Talning-Sl-a-hofudborgarsvaedinu-2017-og-
spa-til-2020--1-.pdf
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Mynd I-5
Félksfidlgun og kaupmattur

Arsbreyting (%) Fjoldi, pas.
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Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.
Mynd 1-6
ibudabygging & hofudborgarsvaedinu
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B Fullgert & &rinu’
—— Byrjad & arinu
1. Aztlad er ad nybyggingar 4 byggingarstigi 4-7 verdi fullgerdar &
arinu 2017 en & byggingarstig 2-3 4 arinu 2018, midad vid stédu peirra
i febrdar pessa ars.
Heimildir: Hagstofa slands, Samtok I3nadarins.
Mynd -7
Sala ibddarhusnaedis
Fjoldi, pus. Manudir
6 30
5p----—-#4----------------- 25

T07 708 709 T110 111 1112 7113 1114 15 ' 16 |

— Fjoldi skradur & solu’ (v. as)
— Fjoldi kaupsamninga? (v. as)

Medalsélutimi® (h. &s)

1. Manadarlegt medaltal auglysinga 4 fasteignavef mbl.is. Komid er i
veg fyrir margtalningu sému eignar med pvi ad nota fastanimer.

2. Midad vid kaupdag ibuda. Arstidaleidrétt. 3. Medalsslutimi fasteigna
er sa timi (manudir) sem tekur ad selja eignir sem auglystar eru til sélu
midad vid veltu vidkomandi manadar.

Heimildir: Fasteignavefur Morgunbladsins, Pjodskré islands, Sedlabanki
slands.
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Mynd I-8
Raunvoxtur skulda heimilanna':2

Framlag hasnaedisskulda

Arsbreyting (%)
3
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B Husnadisskuldir
B Adrar skuldir
Heildarskuldir heimila
1. Krofuvirdi, leidrétt fyrir skuldaadgerdum rikisstjornar. 2. Prosentutélur

takna hlutfallslegan voxt heildarskulda heimila vegna vaxtar hvers skulda-
flokks.

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-9
Ny ibddalan

Ma.kr.

2013
B Bankar
mm Lifeyrissjodir
mm LS

Samtals

Heimild: Sedlabanki fslands.

fiolgunar ferdamanna. Framleidslugeta byggingaridnadarins hefur ad
hluta til verid nytt i hételbyggingar, sem kann ad hafa seinkad bygg-
ingu nys ibudarhisnedis. Aukinn ferdamannastraumur til landsins &
pbvi liklega talsverdan patt i hakkun fasteignaverds & sidustu arum,
beedi & frambods- og eftirspurnarhlid. Skorti & hételherbergjum hefur
medal annars verid maett med auknu frambodi gistiryma inni & heimil-
um, baedi skammtimaleigu & herbergjum og 4 ibadum. i febraar 2017
voru ramlega 1.500 ibadir med virka skraningu & Airbnb & [slandi.?
beer fasteignir eru ekki lengur i notkun sem ibudarhisnaedi og hefur
frambod pess pvi dregist saman sem pvi nemur. A petta einkum vid
um litlar ibudir midsveedis. Eftirspurn eftir ibidarhdsnaedi til almennra
nota hefur pannig ferst utar & h6fudborgarsvaedid par sem l68averd
er leegra og unnt ad byggja hradar og o6dyrar en i gronum hverfum.
Hvort ahrif ferdapjonustunnar & ibudamarkadinn verdi til pess ad auka
dheettu i fjarmalakerfinu raedst nokkud af pvi hve varanlegur voxturinn
er. Verdi bakslag i ferdapjonustu geetu ahrif &4 ibidamarkadinn ordid
toluverd.

Skuldavoxtur hefur ekki fylgt i kjolfar verdhakkana enn sem komid
er

bvi skuldsettari sem fasteignavidskipti eru & medan verdlag hlsnadis
er hatt pvi verri verdur stada lantaka og lanveitenda ef verdid leekkar
a ny. Mikil og hr6d hakkun fasteignaverds samhlida vexti iblidaskulda
skapar pvi haettu & 6stodugleika i fijarmalakerfinu. Pétt lanveitingar til
ibudakaupa hafi vaxid hafa heildarskuldir heimila i hlutfalli vid lands-
framleidslu dregist saman fra arinu 2010. Heildarleekkun skulda vegna
adgerda rikisstjornarinnar i skuldamalum heimilanna nemur nti teepum
105 ma.kr. Féll huin ad miklu leyti til i arsbyrjun 2015 og 2016 og kom
b4 ad mestu fram sem samdrattur i ibudalanum hja ibudalanasjodi. A
fjérda arsfjéroungi 2016 skuldudu heimilin sem nam 78% af lands-
framleidslu, samanborid vid riflega 120% pegar mest var 7 arum adur.
Saman hefur petta beett eiginfjarstodu heimilanna og lekkad ved-
setningarhlutfoll peirra (sjd nanar um vedsetningarhlutfoll i ramma-
grein 11-5). Voxtur i raunskuldum heimilanna er p6 drifinn afram af
husnadisskuldum en adrar skuldir dragast saman, sérstaklega yfir-
drattarlan. Hrein ny atlan til ibidarkaupa téku ad aukast um mitt ar
2015. bar gaetu verid komin fram fyrstu merki um auknar lanveitingar
til ibadarkaupa i kjolfar verdheekkananna. Enn sem komid er telst
voxturinn i hasnaedisskuldum pé hoflegur.

Ahztta er takmérkud til skamms tima en getur aukist hratt

bratt fyrir hrada haekkun fasteignaverds & hofudborgarsvaedinu
undanfarin misseri virdist oliklegt ad dheettan sem myndast i fjarmala-
kerfinu af peim sokum valdi 6stoédugleika & naestu arum. Vedhlutfoll
nyrra lana eru heldur ekki 6edlilega ha, hvorki i sogulegum né alpjod-
legum samanburdi. Aukin ibudafjarfesting undanfarin misseri atti ad
halda aftur af verdhaekkunum pegar fram lida stundir.

5. Heil hus eda ibudir. A0 medtdldum stokum herbergjum og deildum rymum voru virkar

skraningarnar 2.128.



Verdhaekkun ibudarhisnaedis hefur par til sidustu manudi verid i
takt vid voxt radstéfunartekna. Eigi ad sidur verdur ad hafa i huga ad
pott ibudaverd prdist i takt vid radstéfunartekjur og adra mikilveega
meelikvarda & efnahagspréun er varasamt ad draga pd alyktun ad af
pvi leidi ad verdhakkunin sé varanleg. Sveiflur i radstéfunartekjum
geta verid timabundnar og hr6d heekkun peirra getur verid osjalfbaer.
Skuldsett fasteignakaup sem midast vid dsjalfbaerar radstofunartekjur
geta leitt til vanskila pegar tekjur leita aftur i jafnveegi. Hafa parf i
huga ad vid adstaedur svipadar peim sem nu rikja, p.e.a.s. 6ran voxt
kaupmattar, vaxandi vedrymi og almennt gédar horfur, getur skuld-
setning aukist hratt og ordid o6hoéfleg a tiltélulega skommum tima.
Slikt ytir pa enn frekar undir verdhakkanir, einkum ef frambod er
of tregbreytilegt til ad markadsverd leiti fljott jafnveegis &4 ny. Ahrif
ferBapjonustu & fasteignamarkadinn auka heettuna 4 slikri préun. Um
pessar mundir gaetu adgerdir sem studla ad auknu frambodi ibuda i
takt vid porf, auk adgerda sem halda aftur af eftirspurninni, flytt fyrir
adlégun markadarins ad jafnveegi og dempad verdsveifluna. pannig
gatu par & komandi misserum haldid aftur af myndun kerfisahaettu
vegna fasteignamarkadarins.

Lan i erlendum gjaldmidlum til 6varinna adila

Adgangur innlendra banka ad erlendum fjarmagnsmoérkudum hefur
batnad mikid siGustu misseri med hagsteedari kjorum en pessi préun
eetti ad leida til pess ad islensku bankarnir geti veitt lan i erlendum
gjaldmidlum & betri kjorum en adur. Hagsteed erlend lansfjarmognun
atti stéran patt i peirri utlanapenslu sem vard 4 islandi & arunum fyrir
fjarmalaafallid 2008, en lan i erlendum gjaldmidlum og gengistryggd
lan til innlendra adila jukust umtalsvert. Gengislaeekkun krénunnar arid
2008 hafdi gifurleg neikvaed ahrif & fjarhagsstodu dvarinna innlendra
adila med lan tengd gengi eda i erlendum gjaldmidlum.

i dag eru utlanareglur bankanna mun stifari en fyrir fjarmala-
afallid og bankarnir veita nanast adeins lan i erlendum gjaldmidlum til
adila med erlendar tekjur og/eda eignir. Hlutur Gtlana innlansstofnana
i erlendum gjaldmidlum af heildardtlanum hefur minnkad, hlutfallid
var 31% i arslok 2014 en var komid i ramlega 27% um siGustu ara-
mét. Ef midad er vid fast gengi ma pd greina hlutfallslega aukningu
i erlendum lanum pétt litil sé. Tekjur og eignir islenskra heimila eru
i flestum tilfellum i islenskum krénum og pvi er stér hluti islenskra
heimila 6varinn fyrir gjaldmidladhattu. Sama 4 vid um sveitarfélog og
innlend fyrirtaeeki med tekjur og/eda eignir i kronum. Greidari adgang-
ur islensku bankanna ad erlendu lansfé og batnandi kjor geetu leitt til
pess ad lanastofnanir freistist til ad steekka efnahagsreikning sinn og
ad innlendir adilar sem o6vardir eru fyrir gjaldmidladhaettu seeki i leegri
vexti. Ahaettusaekni geeti pvi aukist og verdi slik lan veitt i rikum maeli
getur pad grafid undan stodugleika fiarmalakerfisins.

Sedlabankinn setur reglur um fjarmégnunarhlutfall bankanna i
erlendum gjaldmidlum sem tryggja ad atlan i erlendum gjaldmidélum
og adrar eignir séu fjarmagnadar med erlendri fjarmoégnun til lengri
tima en eins ars. Ef atlan i erlendum gjaldmidlum eru hins vegar veitt
til dvarinna adila er gjaldmidladheettan feerd til lantakendanna og

HELSTU AHATTUPATTIR

Mynd 1-10
Hlutfall Gtlana i erlendum gjaldmidlum
sem hlutfall af heildardtlanum

720042005 2006 ' 2007 2008 2009 2010 2011

—  Fyrirtaeki (h. as)

= Heimili (v. &s)

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 1-11
Skipting utlana innlansstofnana eftir tegund’

60

O™ %012 " 2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016

— Verdtryggd lan
—  Overdtryggd lan
Lan i erlendum gjaldmidlum

1. Midad vid fast verdlag og gengi.
Heimild: Sedlabanki islands.
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reglurnar naegja pvi ekki til ad sporna vid pvi ad sambeerileg stada
geti myndast vardandi lan i erlendum gjaldmidlum til évarinna adila
og i fjgrmalaafallinu. Til ad koma i veg fyrir pessa dhaettu hefur i tvi-
gang verid lagt fram stjornarfrumvarp & Alpingi par sem markmidid
var m.a. ad veita Sedlabankanum heimild til ad takmarka lanveitingar
i erlendum gjaldmidlum til innlendra adila sem ekki eru vardir fyrir
gjaldmidladhaettu. Um er ad reeda pjodhagsvarudarteki sem mikilveegt
er ad hagt sé ad beita verdi pess porf ni pegar buid er ad afnema
fijarmagnshoftin. Lagafrumvorpin voru ekki sampykkt & Alpingi. Sams
konar frumvarp hefur nG verid lagt fram i pridja sinn. Mikilvaegt er ad
frumvarpid verdi ad 16gum og ad utfeersla heimildardkvaeda, er varda
takmorkun lanveitinga i erlendum gjaldmidlum til adila sem ekki eru
vardir fyrir gjaldmidladhattu, sé pannig ad haegt sé ad gripa til peirra
fli6tt og an vandkvaeda.



Il Starfsumhverfi fjarmalafyrirtaekja

Ytri adsteedur hafa verid innlenda hagkerfinu hagfelldar sidustu miss-
eri. Lansheefismat rikissjods og bankanna hefur haekkad, vidskiptakjor
batnad og mikill hagvoxtur er drifinn afram af vexti i Gtflutningi.
Uppgangur i efnahagslifinu hefur haft jakvaed ahrif & starfsumhverfi
bankanna. Skuldir heimila og fyrirteekja sem hlutfall af landsfram-
leidslu hafa haldid afram ad laekka, fyrst og fremst vegna mikils hag-
vaxtar. Hagur heimila heldur afram ad veenkast med vaxandi kaup-
meetti og hau atvinnustigi og stada fyrirtaeekja hefur einnig styrkst en
uppganginum i efnahaglifinu hefur fylgt aukin eftirspurn eftir vérum
og pjonustu. Erlend stada pjodarbusins er nu jakveed i fyrsta sinn i
halfa 6ld og verulegur afgangur er af utanrikisvidskiptum sem dsamt
60ru gjaldeyrisinnstreymi hefur leitt til toluverdrar hakkunar & gengi
kronunnar. Um midjan mars voru fijarmagnshoft losud sem naest ad
fullu af einstaklingum og fyrirteekjum. Takmorkud reynsla er komin &
ahrif pess en an hafta verdur efnahagslifid neemara fyrir ytri dhrifum
en adur.

Pj6dhagslegt umhverfi og fjarmalamarkadir

islenskt hagkerfi i hrédum vexti

Litill hagvoxtur og litil verdbolga hafa verid einkennandi fyrir hagkerfi
heimsins undanfarin ar. Sedlabankar viéa um heim hafa haldid voxtum
lagum, jafnvel neikveedum. Auk pess hefur magnbundinni ihlutun
viBa verid beitt til ad auka umsvif. Ligvaxtaumhverfid hefur haft ahrif
a rekstur banka og evrépski sedlabankinn hefur nefnt vixlahrif litillar
ardsemi og litils hagvaxtar sem einn af helstu dhaettupattum fyrir fjar-
malastodugleika i Evropu. Evrépskir bankar eiga enn i vandraeedum
med hatt hlutfall Gtlana i vanskilum.’

A sama tima hefur hagvéxtur 4 slandi verid ér. Bradabirgdatolur
Hagstofunnar benda til pess ad hagvoxtur & sidasta ari hafi verid
7,2% sem er mun meiri véxtur en i helstu vidskiptaléndum fslands.
pratt fyrir pad hefur verdbdlga haldist i eda undir verdbdlgumark-
midi Sedlabanka fslands i prju &r samfellt. Litil alpjédleg verdbolga,
batnandi vidskiptakjor og styrking islensku krénunnar hafa leitt til
leekkunar innflutningsverdlags & medan peningastefnan hefur haldid
innlendu verdlagi i skefjum.

Hagvoxtur sidustu ara hér a landi er drifinn afram af auknum
Utflutningi og fjarfestingu. Pa hefur einkaneysla einnig aukist. Aukinn
Gtflutning ma ad miklu leyti rekja til meiri umsvifa i ferdapjonustu en
erlendum ferdamonnum fjolgar stédugt (sja umfjéllun um voxt ferda-
bjénustunnar i kafla 1). Skyr merki eru um spennu i pjédarbtskapnum
sem getur haft smitahrif at i fjarmalakerfid og aukid kerfisahaettu.

Vaxtamunur & milli islenskra rikisskuldabréfa og sambeerilegra
bandariskra og pyskra utgafna laekkadi & arinu 2016 og er nu svip-
adur vaxtamun lettneskra og lithaiskra Gtgafna. Leekkunin er i takt
vid haekkad lansheaefismat islands fra sidasta sumri. Standard & Poor's

1. Sedlabanki Evropu (2016). Financial Stability Review, névember 2016.

Skuldabréfa-
Millibanka-
Fasteigna-
Hlutabréfa-

Gjaldeyris-

Mynd 11-1
Hagvoxtur

Breyting fra fyrra ari (%)
8

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

— sland

— Helstu vidskiptalond

Heimildir: Hagstofa islands, Macrobond, Sedlabanki islands.

Mynd 11-2
Vaxtamunur rikisskuldabréfa

2015 ! 2016 2017

—  Islensk og bandarisk atgéafa i USD 4 gjaldd. 2022

= Lithdensk og bandarisk utgafa i USD 4 gjaldd. 2022
islensk og pysk Utgafa i EUR 4 gjaldd. 2020

—  Lettnesk og pysk utgafa i EUR 4 gjaldd. 2020

Heimild: Bloomberg.

Mynd II-3
Velta & innlendum fjarmalamérkudum
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Heimildir: Nasdagq fsland, Pj6dskré islands, Sedlabanki islands.
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Mynd 11-4
Avoxtunarkrafa skuldabréfa

Overdtryggd rikisbréf 4 gjalddaga:
- 2019 =— 2022 2031

Verdtryggd rikis- eda ibudabréf & gjalddaga:
= 2021 = 2024 2044

Heimild: Nasdagq island.

Mynd 11-5
Urvalsvisitala islenska hlutabréfamarkadarins
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Heimild: Nasdag fsland.

Mynd 11-6
Gengisvisitala'
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— Gengisvisitala (v. &s)
— 30 daga flokt (h. &s)

1. Visitala medalgengis m.v. medaltal innflutnings og Gtflutnings,
prengri vidskiptavog (1%).
Heimild: Sedlabanki islands.

hefur tvivegis haekkad lanshafiseinkunn Rikissjéds Islands, fyrst i janu-
ar sl. Gr BBB+ i A- og svo nU i mars Ur A- i A med stédugum horfum
i kjolfar frétta um ad losad var um fijarmagnshoft ad mestu leyti. Fitch
breytti horfum ar st6dugum i jakvaedar og stadfesti lanshaefiseinkunn-
ina BBB+ i jantar sidastlidnum. | kjélfar losunar fjafrmagnshafta i mars
stadfestu peir fyrri einkunn.

FI6kt & innlendum fjarmalamérkudum

NG pegar fijarmagnshoft hafa verid losud ma buast vid aukinni fylgni
& milli innlendra fjdrmalamarkada og erlendra eignamarkada. Innlendir
adilar geta na dreift eignum sinum milli landa i rikari meeli. Oljést er
hvada ahrif aukin erlend fjarfesting innlendra adila mun hafa 4 inn-
lenda fjarmalamarkadi til lengri tima litid. Fjarfesting erlendra adila hér
& landi hefur aukist nokkud & undanférnum arum, i takt vid jakvaedar
horfur i efnahagslifinu.

Talsverdar sveiflur voru & skuldabréfamarkadi a arinu 2016.
Avéxtunarkrafa badi 6verdtryggdra og verdtryggdra skuldabréfa
haekkadi um mitt sidastli®ié ar pegar Sedlabanki islands nytti heimild
sina til ad krefjast bindingar & reidufé vegna erlendrar eftirspurnar
eftir skuldabréfum. A méti lekkadi krafan i kjolfar lekkana & megin-
voxtum Sedlabankans i 4gust og desember. Frd vormanudum 2015
hefur vaxtarof rikisskuldabréfa haldist flatt og er verdlagning bréfa pvi
nokkud 6had timalengd peirra.

Velta & hlutabréfamarkadi jokst milli ara en Grvalsvisitala mark-
adarins, OMXI8, leekkadi & arinu 2016 eftir miklar haekkanir &arid 2015.
Pad sem af er pessu ari hefur litil breyting verid & gengi visitdlunnar en
flokt hennar aukist. Gengisproéun hlutabréfa einstakra félaga innbyrdis
hefur pé verid mjog 6lik og markadurinn litadist & timabili af laekkun
4 gengi Icelandair en félagid sendi fra sér afkomuvidvérun i byrjun
febraar. Lifeyrissjodir eru rddandi & markadnum og geta haft ahrif &
verdpréun en peir eiga ordid stéran hlut i skradum félégum (sja nanar
um hlutabréfaeign lifeyrissjoda i kafla 1I1). Eitt nytt félag var skrad a
adallista Kauphallarinnar arid 2016, Oliufélagid Skeljungur, og ekkert
bad sem af er pessu ari.

Velta & gjaldeyrismarkadi jokst enn & sidasta ari og hefur ekki
verid meiri sidan fyrir fall fjarmalakerfisins 4rid 2008. Gengi kronunnar
veiktist um 1,3% 4 fyrsta fjordungi pessa ars. Arid 2016 styrktist
kronan aftur & méti um 18,4%. Sedlabankinn hefur likt og undan-
farin ar beitt inngripum til ad draga ur gengisflokti og spiralmyndun
& markadnum. bar sem inngripin hafa verid naer undantekningarlaust
& kauphlidinni hafa pau haldid aftur af styrkingu krénunnar. Eftir
losun hafta ni i mars hefur flokt & markadnum aukist nokkud og
Sedlabankinn selt gjaldeyri i fyrsta skipti i langan tima.

Velta & fasteignamarkadi hefur aukist og verdhakkun ibudar-
hisneedis verid langt umfram haekkun a verdlagi. Nanar er fjallad um
ahaettu tengda fasteignamarkadi i kafla I.

Heldur bjartari horfur fyrir hagkerfi heimsins en adur
A sidustu manudum hefur métt greina heldur jakvaedari horfur & hag-
vexti & heimsvisu. | jandaruppfeerslu Alpjédagjaldeyrissjodsins & hag-



vaxtarspa sinni fyrir heiminn ma greina jakvaedari ton en i névember-
spanni. Umsvif & heimsvisu & seinni helmingi 2016 voru meiri en spad
hafdi verid og buist er vid aukinni samneyslu i Bandarikjunum og Kina
sem eetti ad auka eftirspurn med jakvadum dhrifum & heimshagvoxt.
Pa hélst eftirspurn meiri en spar h6fou gert rad fyrir i Bretlandi i kjol-
far Brexit-atkvaedagreidslunnar. Spanni fylgir téluverd politisk ovissa,
efnahagsstefna nys forseta Bandarikjanna er 6viss og Ovissa er um
préun stjornmala i Evrépu. Haetta er & ad aukin pjédernishyggja leidi
til verndunarstefnu er dragi ar alpjédavidskiptum og folksflutningum
med tilheyrandi neikvaedum ahrifum 4 hagvoxt.?

Verdbolga hefur einnig pokast upp a vid. Melist hin nu
yfir 2% i Bandarikjunum og Bretlandi og nalgast 2% i Evropu. |
Bandarikjunum voru styrivextir haekkadir badi i desember sl. og na i
mars en veentingar markadsadila benda til frekari heekkana i ar. Aftur
& méti hafa sedlabankar Evrépu og Japan haldid fast vid stefnu sina
um ad halda voxtum lagum enn um sinn.?

I kjolfar forsetakosninga i Bandarikjunum i névember sidast-
lidnum jokst bjartsyni & parlendum eignamérkudum. Veentingar um
leekkun skatta og aukin rikisutgjold leiddu til pess ad hlutabréfaverd
heaekkadi og gengi Bandarikjadals styrktist auk pess sem vaxtaferill rik-
isskuldabréfa er brattari en a48ur, medal annars vegna aukinnar verd-
bolgu. FIokt hlutabréfaverds par i landi hefur aukist. Hlutabréfaverd a
meginlandi Evropu og i Bretlandi hefur einnig haekkad & sidustu man-
udum f{ takt vid auknar veentingar um hagvoxt og verdbdlgu. Breska
pundid hefur veikst mikid fra atkveedagreidslu Breta um utgéngu Ur
Evropusambandinu og enn frekar eftir ad formlegt drsagnarferli hofst
i lok mars.

Evropskir bankar eiga enn i nokkrum erfidleikum. italskir bankar
glima vid eitt haesta hlutfall Utlana i vanskilum i Evrépu og ad peim
hefur prengt. | desember sidastlidnum breyttu matsfyrirteekin Fitch og
Moody's horfum fyrir italska bankakerfid tr st6dugum i neikvaedar.
pratt fyrir pennan vanda hefur hlutabréfaverd margra evrépskra
banka hakkad sidasta halfa arid i takt vid hakkun hlutabréfavisitalna
vida i alfunni.

Breytt umhverfi fyrir island

Losun fjarmagnshafta & almenning og fyrirtaeki hofst sidastlidid haust
og lauk ad mestu leyti nd i mars. Utfledi fijar vegna losunarinnar
virist enn sem komid er vera takmarkad. islenskt efnahagslif er na
berskjaldadra fyrir alpjédlegum sveiflum og préun efnahagsmala a
heimsvisu geaeti haft aukin ahrif & islenskt efnahagslif.

Alpjédleg efnahagspréun hefur verid innlenda hagkerfinu hag-
felld sidastlidin misseri. Vidskiptakjor hafa batnad og enn er verulegur
afgangur af utanrikisvidskiptum. Mikilvaegt er ad baid sé i haginn
snuist st préun til hins verra & komandi arum.

2. Alpjodagjaldeyrissjodurinn (2017). World Economic Outlook: Update, jantiar 2017.
3. Alpjodagreidslubankinn (2017). BIS Quarterly Review, mars 2017.
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Mynd 11-7
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1. Nafngengisvisitlur Alpjodagreidslubankans.
Heimild: Macrobond.

Mynd 11-8
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Mynd 11-9
Hlutabréfaverd evrépskra banka
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Rammagrein 11-1

Losun fjarmagnshafta

Fra og med 14. mars sidastlidnum voru fjarmagnshreyfingar til og
frd landinu pvi sem naest gefnar frjdlsar. Enn eru pé takmarkanir &
afleiduvidskiptum vegna spakaupmennsku. Bindiskylda sem sett
var & nytt innstreymi erlends gjaldeyris um mitt sidastlidid ar er enn
i gildi, sja nanari umfjollun i rammagrein II-2. Losun haftanna var
sidasta skrefid i dzetlun stjornvalda sem kynnt var i juni arid 2015.
Aetlunin byggist & premur meginskrefum." Fyrsta skrefi® snéri ad
slitabdum follnu vidskiptabankanna og lauk med naudasamningum
beirra ad uppfylltum stodugleikaskilyrdunum snemma & arinu 2016.
Annad skrefid snéri ad aflandskronum og lauk med setningu laga
um medferd kronueigna sem hadar eru sérstokum takmdorkunum
og i framhaldinu gjaldeyristitbodi i juni 4rid 2016. bridja skrefid snéri
svo ad losun hafta & einstaklinga og fyrirtaeki sem hofst haustid
2016 og lauk nd um midjan mars. Samhlida framangreindri losun
4 einstaklinga og fyrirteeki keypti Sedlabankinn taeplega helming af
atistandandi fjarhad aflandskréona en tilbod Sedlabankans er opid
fiarfestum til 28. april nastkomandi. Utistandandi aflandskrénur
ver@a afram hadar sérstokum takmorkunum i samreemi vid reglur
Sedlabankans.

1. Sja lysingu & deetluninni i sérriti Sedlabanka fslands nr. 10: http://www.sedlabanki.is/
library/Skraarsafn/Serrit/Serrit_nr._10_losun_fjarmagnshafta.pdf

Mynd 11-10
Hrein erlend stada fslands i samanburdi
vid safn landa i Evropu’
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1. Medaltal yfir arid. 2. Ef safninu er skipt i fjora hluta synir blda
skyggda sveedid annan og pridja fjordung.
Heimildir: Eurostat, Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd 11-11
Vidskiptajofnudur!
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1. Leidrétt hefur verid fyrir ahrifum gémlu bankanna a pattatekjur og
pjonustujéfnud fra fjorda arsfjordungi arsins 2008. Timabilid 2009-2012
var pattatekjujofnudur einnig leidréttur fyrir dhrifum Actavis vegna
6nakvaemra gagna & timabilinu. Rekstrarframlég eru talin med pattatekjum.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Erlend stada pjodarbusins

Hrein erlend stada jakvaed og verulegur vidskiptaafgangur
Hrein erlend stada pjédarbdsins hefur batnad verulega undanfarin
misseri og er nu jakvaed sem nemur 1,1% af VLF. sland er pvi ordinn
hreinn lanveitandi vid Gtlond. Hrein erlend stada pjodarbusins hefur
batnad nokkud hratt fra fijarmalaafallinu og hafa erlendar skuldir sem
hlutfall af VLF taeplega helmingast fra arinu 2009.* Batta erlenda
stodu 4 arinu 2016 ma medal annars rekja til vidskiptaafgangs en
gengis- og verdbreytingar 4 arinu h6fdu neikvaed ahrif & st6duna.
Vidskiptajofnudur pjdédarbusins var jakvedur um 8% af VLF
ari® 2016. Sé leidrétt fyrir ahrifum eignarhaldsfélaga gémlu bankanna
var vidskiptajofnudur arsins 1 présentu leegri & arinu. Likt og sidustu
ar hefur ferdapjénustan borid uppi vidskiptaafganginn med myndar-
legum afgangi af pjonustuvidskiptum & medan voéruskiptin voru nei-
kvaed. Voruskiptin voru alika neikvaed og arid 2008. Laekkandi erlend
skuldastada undanfarin misseri hefur leitt til pess ad pattatekjujofn-
udur pjédarbusins er nd jakvaedur.

Verulegt gjaldeyrisinnstreymi og stér gjaldeyrisfordi

Sedlabankinn hefur afram verid virkur & gjaldeyrismarkadi og pratt
fyrir umtalsverd gjaldeyriskaup bankans hefur gengi krénunnar
styrkst um 15% sl. 12 manudi. P4 hefur innstreymi vegna nyfjar-
festingar dregist litillega saman milli &ra en samsetning pess breyttist
i kjolfar pess ad Sedlabankinn setti reglur um bindingarskyldu vegna
nys fjarinnstreymis eins og nanar er greint frd i rammagrein Il-2.

4. Erlendar skuldir an sértekra félaga og gomlu bankanna.
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Um mitt 4r 2016 virkjadi Sedlabanki islands nytt fjarstreymistaeki
med pad ad markmidi ad tempra og hafa ahrif & samsetningu
innstreymis erlends fijadrmagns & innlendan skuldabréfamarkad og
havaxtainnsteedur og til ad styrkja midlunarferli peningastefnunnar.
I pvi felst ad binda parf 40% af nyju innstreymi erlends gjaldeyris
i eitt ar & 0% voxtum pegar fjarfest er i rafraeent skradum skulda-
bréfum og vixlum dtgefnum i innlendum gjaldeyri og innsteedum i
innlendum gjaldeyri sem bera 3% arsvexti eda heerri. Sidan pa hefur
neer einungis verid fjarfest i hlutabréfum, medal annars vegna beinn-
ar erlendrar fjarfestingar, en erlend eftirspurn eftir rikisskuldabréfum
er engin ad fratalinni endurfjarfestingu sem ekki er bindingarskyld.
Pad sem af er ari 2017 hefur adallega verid fjarfest i skradum hluta-
bréfum. Umtalsvert innfleedi i mars sl. i 6skrdd hlutabréf tengist s6lu
a Arion banka til erlendra fjarfesta." Fjarstreymisteekid dregur ar
avoxtun fjarfestinga i akvednum eignarflokkum og eru ahrifin meiri
ef fjarfest er til skamms tima. Pannig hafa teekin ahrif & samsetningu
innstreymis fjarmagns til landsins. Mikilveegt er ad Sedlabankinn geti
gripi0 til fjarstreymistaekisins til ad koma i veg fyrir ad kerfisdheetta
nai ad byggjast upp vegna 6hoflegs fiarmagnsinnflaedis sem dgnad
getur fjarmalastodugleika.?

1. Sja nanar umfjollun i rammagrein l1-2.

2. ltarlega var fjallad um fjarstreymistaekid i rammagrein 1 i Peningamalum 2016/4.

Rammagrein I-2

Breytt samsetning
nyfjarfestingar

Mynd 1
Nyfjarfesting’

2015 2016 "7

B Innfledi rikisskuldabréf B Utflaedi rikisskulda-
bréf

B Annad utfledi

mm Innflaedi skrad hlutabréf
=3 Annad innfledi

1. Hrein nyfjarfesting er mismunur 4 innflaedi og atflaedi. Utfledi ar
rikisskuldabréfum er ekki pekkt fyrir september 2015. Heildaratflaedi
pess tima er pvi flokkad sem annad atflaedi.

Heimild: Sedlabanki {slands.

Fjarmagnsutfleedi eftir losun fijarmagnshafta hefur enn sem komid er
verid takmarkad en ventingar um préun krénunnar kunna ad hafa
ahrif & vilja adila til dheettudreifingar erlendis. Fjallad um gjaldeyris-
markadinn i rammagrein 1-4.

Gjaldeyrisfordi Sedlabanka islands hefur stekkad verulega
undanfarin misseri vegna framangreindra kaupa bankans & gjald-
eyrismarkadi. | lok febraar sl. var gjaldeyrisfordinn 811 ma.kr. en
par af voru 3 fjarmagnadir i islenskum krénum. Gjaldeyrisfordinn
er neegjanlegur ef midad er vid algeng fordavidmid eins og hlutfall
forda af innflutningi og RAM-for8avidmidi Alpjédagjaldeyrissjodsins.
i lok ars 2016 nam fordinn 190% af RAM-for8avidmidinu eda vel
yfir 150% hlutfalli sem Sedlabankinn og Alpj6dagjaldeyrissjédurinn
toldu naudsynlegt adur en losad yrdi um fjarmagnshoft (sja nanar i
rammagrein I1-3). Gjaldeyrisfordinn minnkadi i krébnum talid & fyrsta
arsfjoroungi arsins 2017 vegna styrkingar krénunnar. P4 drést fordinn
saman vegna kaupa Sedlabankans 4 90 ma.kr. af aflandskrénum &
genginu 137,5 en vid pad leekkadi hann um 75 ma.kr. A méti keypti
bankinn 28 ma.kr. af erlendum gjaldeyri i beinum vidskiptum vegna
gjaldeyrisinnstreymis sem fylgdi s6lu Kauppings & 29% eignarhlut i
Arion banka til erlendra vogunarsjoda og eignastyringarfyrirtaekja.
Gjaldeyrisfordinn laekkadi um 100 ma.kr. i byrjun april vegna upp-
kaupa rikissjods 4 eigin bréfum i Bandarikjadolum.

RAM-fordavidmid

RAM-fordavidmid (e. Reserve

Adequacy Metric) er malikvardi

Alpjodagjaldeyrissjodsins & naegjanlega

steerd gjaldeyrisforda sem tekur mid af

margvislegum pattum sem hafa ahrif

a greidslujofnud pjéda og geetu gefid

visbendingu um maogulegt Gtflaedi

fijarmagns. Viomidid samanstendur af
fjorum pattum:

i. Utflutningstekjur: Endurspeglar
haettu & samdreetti i gjaldeyris-
sofnun pjédarbusins

ii. Peningamagn i umferd:
Endurspeglar mogulegan fjarmagns-
flétta vegna lausafjareigna

iii. Erlendar skammtimaskuldir:
Endurspeglar endurfijarmégnunar-
aheettu pjodarbusins

iv. Adrar erlendar skuldir: Endurspeglar
atflaedi vegna eignasafna

RAM-fordavidmidio er samtala 30%

af erlendum skammtimaskuldum, 15%

af 68rum erlendum skuldum (20%

m.v. fastgengisstefnu), 5% af peninga-

magni i umferd (10% m.v. fastgengis-

stefnu) og 5% af Gtflutningstekjum

(10% m.v. fastgengisstefnu).
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Rammagrein I1-3

Vidmid fyrir
gjaldeyrisforda

Mynd 1

Vidmid fyrir gjaldeyrisforda Si"
Stada i lok ars 2016

% af VLF %
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= Hlutfall af landsframleidslu (v. s)
—  Fordi fjarmagnadur innanlands (v. as)

A Hlutfall forda og fordavidmids (h. &s)
1. Nyfjarfesting i rikisskuldabréfum flokkast til skammtimaskuldar. Aflands-
kronur flokkast sem langtimaskuldir. 2. Gjaldeyrisfordavidmid Alpjoédagjald-
eyrissjodsins (e. Reserve Adequacy Metric). 3. Medaltal priggja manada

innflutnings sidustu fjéra arsfjordunga.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 2

Hlutfall gjaldeyrisforda og RAM-fordavidmids
fyrir island og safn nymarkadsrikja'

2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

3 2. og 3. fjoréungur?

—  Midgildi (an islands)

— sland

1. Medaltal yfir arid. 2. Ef safninu er skipt i fjora hluta synir blaa skyggda

svaedid annan og pridja fjordung.
Heimildir: Alpj6dagjaldeyrissjédurinn, Sedlabanki islands.

A undanférnum 4rum hefur gjaldeyrisfordi Sedlabanka islands
aukist verulega samhlida undirbuningi fyrir frjalst fleedi fjarmagns
i kjolfar losunar fjarmagnshafta og vegna inngripastefnu bankans.
Pegar meta & hvenar gjaldeyrisfordi telst vera nagjanlegur er litid
til pess hver fordinn parf ad vera til ad geta stadid af sér moguleg
afoll, t.d. skyndileg straumhvorf i fjarstreymi til landsins. Oflugur
gjaldeyrisfordi studlar ad efnahagslegum og fiarmalalegum stodug-
leika og dregur ar likum & greidslujafnadarvanda. Auk pess getur
sterkur gjaldeyrisfordi dregid Ur vaxtakostnadi af erlendri lantdku
bar sem hann studlar ad baettu lanshefi rikissjods og annarra inn-
lendra adila. Ymis vidmid og malikvardar eru til fyrir naegjanlegri
steerd gjaldeyrisfordans. Hvada vidmid eru notud getur verid had
fyrirkomulagi i gengis- og peningamdlum, dypt fjarmalamarkada,
adgengi ad erlendum lansfjarmoérkudum og mogulegum hémlum a
fijarmagnsflaedi til og fra landinu svo ad fatt eitt sé nefnt.

Einn malikvardi er hvad gjaldeyrisfordinn dugir fyrir margra
manada innflutningi en gjarnan er midad vid a.m.k. prja manudi.
Sem stendur dugir gjaldeyrisfordinn fyrir 9,5 manada innflutningi.
Fyrir 16nd sem eru sampeett erlendum fjadrmagnsmorkudum er
gagnlegt ad notast vid vidmid sem taka mid af mogulegu utfladi
fjarmagns, til deemis hlutfall forda og erlendra skammtimaskulda.’
P4 er midad vid ad hlutfallid sé ekki leegra en 100% en pad var
389% i lok ars 2016.2 Par sem sveiflur i skammtimaskuldum milli ara
geta verid nokkud miklar er askilegt ad horfa til fleiri og vidtaekari
meelikvarda. Undanfarin ar hefur RAM-fordavidmid (e. Reserve
Adequacy Metric) Alpjédagjaldeyrissjodsins fengid aukid veegi sem
meelikvardi & neaegjanlega sterd gjaldeyrisforda.> Midad er vid ad
hlutfall gjaldeyrisfordans og fordavidmidsins fari ekki nidur fyrir
100% & pann malikvarda og er talid askilegt ad pad sé ad jafnadi
ekki lagra en 100-150%.4 [ lok ars 2016 var hlutfallid 190% sem
er t6luvert yfir peim morkum par sem telia ma fordann neegjan-
legan og nokkud hédan i samanburdi vid safn nymarkadsrikja.”
Fyrirkomulag i gengismalum hefur ahrif & RAM-fordavidmidio en
pad veeri rimlega 40% haerra ef tekin veeri upp fastgengisstefna &
Islandi og hlutfall gjaldeyrisforda og RAM-fordavidmidsins vaeri pvi
leegra eda 134%.

Vert er ad taka fram ad framangreind vidmid fyrir gjaldeyris-
forda segja ekki til um hver hagkvaemasta fordastadan er heldur
adeins hvad sé neaegjanlegt. Til ad meta hagkvaema fordasterd parf
ad taka inn i myndina avinning og kostnad vid fordann, til deemis
efnahagslegan avinning og beinan fjarhagslegan kostnad, auk
dhattufeelni og likna 4 ad reyna purfi & gjaldeyrisfordann. Ef tekid er
tillit til slikra patta getur mat & hagkvaemri staerd forda verid nokkud
frabrugdid mati & nagjanlegri steerd fordans, had peim forsendum
sem matid byggist 4.6 Mikilvagt er ad vidhalda 6flugum gjaldeyris-
forda & medan hagkerfid adlagar sig eftir losun fjsrmagnshafta.

1. Skammtimaskuldir eru skilgreindar sem skuldir & gjalddaga innan ars. Ut fra varfaernis-

sionarmidum er hrein nyfjarfesting i rikisskuldabréfum hofd med skammtimaskuldum
vid matid par sem erlendir adilar geta audveldlega losad um pa eign og flutt fjarmagnid
ur landi. Aflandskrénur flokkast sem langtimaskuldir.

2. Sbr. ,Guidotti-Greenspan" regluna en til ad syna aukna varfeerni er ekki 6algengt ad
midad sé vid heerra hlutfall.

Sja skilgreiningarramma RAM-fordavidmid.
Sja skyrslu AGS: http://www.imf.org/external/np/pp/eng/2014/121914.pdf.

Framangreindir malikvardar & neaegjanlega fordastaerd eru ageetis viomid til ad byggja
a en samhlida parf ad horfa til sértaekra adsteedna i hverju landi fyrir sig, til demis med
pvi ad taka tillit til samsetningar vidskiptajafnadar. Pannig ma feera rok fyrir pvi ad l6nd
par sem hravérur eru stér hluti af utanrikisvidskiptum purfi aukid bord fyrir baru vegna
mogulegra sveiflna i hravéruverdi. Enn einn meelikvardinn, sem gjarnan er notadur fyrir
16nd med stort bankakerfi og litlar hémlur & fjarmagnsflutninga, er ad bera fordann
saman vi0 peningamagn i umferd til ad meta ahrif innlends fjarmagnsflotta.

6. Sja skyrslu AGS: https://www.imf.org/external/np/pp/eng/2016/060316.pdf.




Ahzttulitill afborgunarferill

Lanshaefismat rikissjéds og annarra innlendra adila hakkadi & arinu.
Asamt batnandi efnahagslegum skilyrdum hefur pad leitt til pess ad
adgengi innlendra adila ad erlendum lansfijarmorkudum hefur stér-
batnad. Nyleg uppkaup rikissjods & eigin bréfum i Bandarikjad6lum
a gjalddaga i mai 2022 laekkudu erlendar skuldir rikisins um helming
en eftir vidskiptin ndmu skuldrinar u.p.b. 100 ma.kr. & gjalddaga arid
2020 og 2022. Afborgunarferill erlendra lana pjédarbusins virdist vel
vidradanlegur en par sem vidskiptabankarnir hafa endurfjarmagnad
stéran hluta af skuldum sinum vid eignarhaldsfélog gomlu bankanna
er hann framhladnari en fyrir ari sidan.” Medaleftirstodvartimi erlendra
markadsskuldabréfa vidskiptabankanna og skulda i erlendum gjald-
midlum vid eignarhaldsfélog gomlu bankanna var rimlega prju ar
i lok mars sl. Fjallad er um endurfisrmégnunaraheettu vidskipta-
bankanna f kafla Ill. A3 68ru leyti hefur Iétt nokkud & afborgunarbyrdi
bjédarbusins vegna styrkingar krénunnar og uppgreidsina & erlendum
skuldum. Opinber fyrirtaeki hafa greitt nidur erlendar skuldir sidastlidin
ar, einkum Landsvirkjun og Orkuveita Reykjavikur. Gangi fjarhagsspar
bessara fyrirteekja eftir naestu arin ma buast vié aframhaldandi leekkun
& erlendum skuldum peirra. Aetladar afborganir naestu ara midad vié
stéduna i lok ars 2016 eru mun laegri en vidskiptaafgangur arsins, sér
i lagi ef gert er rad fyrir ad vidskiptabankarnir endurfjarmagni sig ad
fullu & erlendum lansfjarmorkudum.
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Mynd 11-12
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——  Vidskiptajéfnudur an ahrifa gémlu bankanna

1. Skuldir vid erlenda adila og skuldir i erlendum gjaldmidlum vid
eignarhaldsfélog gomlu bankanna. M.v. stodu i lok ars 2016 og gengi
22. febraar 2017 auk erlendra ttgafna vidskiptabanka & fyrsta
arsfjoréungi 2017.

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

Veruleg gengisstyrking og umtalsverd gjaldeyriskaup Sedlabankans
A undanférnum drum hefur innstreymi gjaldeyris inn 4 gjaldeyris-
markadinn stéraukist. Sedlabankinn hefur verid mjog virkur & kaup-
hlid markadarins en pratt fyrir pad hefur kronan styrkst verulega
og er raungengid nu svipad og pegar pad var hast arin 2005 og
2007. Innlenda hagkerfid hefur breyst mikid fra peim tima og mun
sterkari stodum hefur verid skotid undir gjaldeyrisskopun pjédar-
busins en adur.

A fyrsta fjordungi arsins namu hrein kaup Sedlabankans &
gjaldeyri 50 ma.kr. samanbori® vid 97 ma.kr. 4 sama tima i fyrra. A
arinu 2016 keypti bankinn 386 ma.kr. en um 272 ma.kr. arid 2015.
Svo mikil gjaldeyriskaup eiga sér engin fordaemi hér 4 landi.

Gjaldeyrismarkadurinn arid 2016

A arinu 2016 er dztlad ad kaup 4 gjaldeyri &4 gjaldeyrismarkadnum
hafi a® mestu verid bundin vid undanpagur sem lifeyrissjodirnir
og vorsluadilar séreignarsparnadar fengu fra fiarmagnshoftunum,
samningsbundnar afborganir af erlendum lanum, einkum orkufyrir-
taekjanna, og svo gjaldeyriskaup Sedlabankans. Alls er talid ad pessi
kaup hafi numid um 515 ma.kr. | t&flu 1 ma sja yfirlit yfir helstu
hreyfingar & gjaldeyrismarkadi arid 2016.

A soluhliinni vegur afgangur af utanrikisvidskipum pyngst,
teeplega 200 ma.kr. Til vidbdtar seldu storu vidskiptabankarnir
prir gjaldeyriseignir (gnoéttstodu) fyrir rima 50 ma.kr. og einnig
seldu peir gjaldeyri framvirkt fyrir um 30 ma.kr. sem vérn & méti

Rammagrein 11-4

Gjaldeyrismarkadur

130

60

Mynd 1
Raungengi og vidskiptakjor

Visitala, 1. arsfj. 2000 = 100
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- Raungengi
= Vidskiptakjor

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

5. A arinu greiddi islandsbanki upp skuldir sinar vid Glitni, pad er vikjandi skuldabréf og
bundin innlan. Landsbankinn og Arion banki hafa greitt inn & skuldabréf i erlendum
gjaldmidlum i eigu LBl og Kauppings en eftirstédvar peirra og bundinna innlana LBI hja
Landsbankanum nema um 45 ma.kr.
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afleidusamningum vid vidskiptavini. Innlan i erlendum gjaldmidlum
i bonkunum laekkudu um teepa 29 ma.kr. ef leidrétt er fyrir gengis-
Mynd 2 breytingum og innlanum eignarhaldsfélaga folinu bankanna. Par
Velta 4 gjaldeyrismarkadi og kaup Sedlabankans sem fjarmagnsflutningur Gr landi var hadur takmorkunum skiludu
bessi innlan sér i s6lu gjaldeyris inn & gjaldeyrismarkadinn. Ny atlan

10p == 2. til innlendra adila i erlendum gjaldmidlum namu um 70 ma.kr.
L ittty Il 70 Innan fjdrmagnshaftanna var petta lansfé nytt i kronum eda til ad
o DS Sy AN | N . “leo fjormagna kaup & vérum og pjonustu erlendis fra, sem kaemi pa
P \ 50 fram i aukinni nett6 solu 4 gjaldeyri vegna utanrikisvidskipta. Alls
50/ ¥-* 40 ma aeetla ad framangreindir lidir tengdir stéru vidskiptabonkunum
iod I 30 bremur hafi midlad um 180 ma.kr. inn & gjaldeyrismarkadinn. Auk
20 20 ofangreinds nam innflaedi umfram Gtflaedi nyfjarfestingar teepum 65
10 10 ma.kr. og ymsir einskiptislidir, einkum sala & erlendum eignum i eigu

0 2015 2016 2017'° innlendra adila, skyra innfledi sem nemur um 60 ma.kr. af gjaldeyri

til landsins. Adrir lidir svo sem lan fra erlendum adilum og breyting
a vidskiptaskuldum/kréfum eru smeerri i snidum. Alls er talid ad sala
a gjaldeyri hafi numié um 525 ma.kr.
Mismunurinn & kaupum og sélu skyrist af skekkju sem getur
Heimild: Sedlabanki fslands. verid veruleg i greiningu sem pessari. Medal annars geta gengis-
breytingar a timabilinu valdid skekkju. Timamismunur kann ad vera
til stadar i gjaldeyrisfledi og métlagum ferslum. Axtlad gjaldeyris-
fleedi af utanrikisvidskiptum er byggt & vidskiptajofnudi en alls ekki
er sjalfgefid ad allar steerdir i vidskiptajofnudi valdi gjaldeyrisflaedi,
einkum & pad vid um pattatekjujéfnudinn.

B Velta 4 gjaldeyrismarkadi (v. as)
mm Kaup Sedlabankans (v. as)

Kaup Sedlabankans sem hlutfall af veltu (h. &s)
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Adl6égun ad nyju jafnvaegi

Enn er verulegur afgangur af utanrikisvidskiptum, mikid innstreymi
var inn & gjaldeyrismarkadinn 4 sidastlidénu ari fra innlendum agdilum,
talsverd nyfjarfesting, vidskiptakjor hafa batnad og erlend stada
bjodarbusins er ordin jakvaed. Allt petta stydur vid sterkara raun-
gengi. Styrking krénunnar felur i sér adlogun hagkerfisins ad nyju
jafnvaegi vegna breyttra hlutfalla einstakra atvinnugreina, auk pess
lagdist & somu hlid verulegt innstreymi inn & gjaldeyrismarkadinn
adallega fra innlendum adilum.

Greining & gjaldeyrismarkadnum verdur floknari vid frjalst
fijarmagnsstreymi. Naudsynlegt er ad eftirlitsadilar hafi adgang ad
itarlegum upplysingum um framvindu & markadnum og fjdrmagns-
flutninga til og fra landinu til pess ad geta metid ahaettu.

Tafla 1 Aztlad gjaldeyrisflaeedi 4 arinu 2016

Ma.kr.

Netté gjaldeyrisflaedi vegna vidskiptajafnadar 195
Storu vidskiptabankarnir prir 181
par af ny atlan i erlendum gjaldmidlum til innlendra adila 71
par af leekkun & innlanum i erlendum gjaldmidlum? 29
par af leekkun & gnottstodu 52
par af framvirk sala 29
Nyfjarfesting 64
Ny erlend lan nytt hérlendis, an vidskiptabankanna 15
Breyting & vidskiptaskuldum/-kréfum 10
Ymsir einskiptislidir 59
Sedlabanki fslands -386
Lifeyrissjodir og vorsluadilar séreignarsparnadar -68
Afborganir erlendra lana -60
Mismunur kaup og s6lu 10

1. Veruleg ovissa er i einstaka lidum. Um er ad reda datlun/mat Sedlabankans & netté gjaldeyrisfledi
einstakra lida. 2. Gengisleidrétt, an eignarhaldsfélaga f6linu bankanna.

Heimildir: Arsreikningar vidskiptabankanna, Sedlabanki islands.




Skuldsetning og stada heimila og fyrirtekja

Skuldahlutfall innlenda einkageirans heldur afram ad lakka

Fra fjarmalaafallinu hafa skuldir heimila og fyrirteekja sem hlutfall af
VLF laekkad jafnt og pétt, fyrst vegna skuldalaeekkana en undanfarin ar
hefur leekkun hlutfallsins i auknum meeli verid drifin afram af hagvexti.
Skuldahlutfall & krofuvirdi og bokfeerdu virdi er na svipad. Krofuvirdi
endurspeglar virdi skulda fyrir heimilum og fyrirteekjum en bdkferda
virdi0 endurspeglar vantar endurheimtur lanastofnana af lanasafni
sinu. [ kjolfar fijarmalaafallsins jokst munur & kréfu- og boékfaerdu
virdi téluvert i takt vid minni vantingar um endurheimtur af lana-
sofnum lanastofnana. Munur & milli pessara tveggja meelikvarda hefur
minnkad jafnt og pétt 4 sidustu arum, baedi med endurskipulagningu
lanasafna og baettum horfum um greidslugetu heimila og fyrirtaekja en
ekki sist vegna afskrifta skulda i kjolfar gjaldprotamedferdar.

Gengisstyrking dylur skuldavoxtinn

Skuldir einkageirans jukust & siGasta ari um 1,9% ad nafnvirdi en
stodu i stad ad raunvirdi. A nafnvirdi jukust verdtryggdar og dverd-
tryggd@ar skuldir en skuldir i erlendum gjaldmiélum drégust saman.
Styrking krénunnar atti pvi stéran patt i préun skulda, & fostu gengi
jukust skuldir i erlendum gjaldmidlum. Gengis- og verdlagsleidréttur
stofn heildarskulda jokst um 4,2 % a siGasta ari og hefur aukist samfellt
fra arslokum 2014.

Skuldir heimila hafa vaxid ad raunvirdi undanfarna fiéra arsfjord-
unga en skuldir fyrirtaekja aftur & moti dregist saman pratt fyrir 23%
voxt fiarfestingar og kroftugan hagvoxt. Gengis- og verdlagsleidréttar
skuldir heimila jukust um 3,3% en fyrirteekja um 5,3 %. Bendir pad til
aukinnar eftirspurnar einkageirans eftir lansfé, pott voxturinn sé enn
nokkud undir hagvexti.

Skuldsetning heimila laekkar afram ...

Skuldir heimila & krofuvirdi i arslok 2016 voru 77,5% af VLF og lakk-
adi hlutfallid nokkud & arinu. Skuldir heimila voru feeréar nidur um 33
ma.kr. & sidasta ari vegna skuldaadgerda stjérnvalda, p.e. 19 ma.kr.
vegna beinnar nidurferslu og 14 ma.kr. vegna nytingar séreignar-
sparnadar. Alpingi framlengdi heimild til nidurfaerslu hdsnaedislana
med séreignarsparnadi um tvo ar & sidasta haustpingi og neer heim-
ildin na fram & mitt ar 2019. AJ jafnadi eru skuldir heimila greiddar
nidur um 1,1 ma.kr. & manudi med séreignarsparnadi og pvi ma ad
obreyttu daetla ad heimilin eigi eftir ad greida nidur skuldir um 1,5-2%
af landsframleidslu 48ur en adgerdum stjérnvalda lykur.

Undir lok si@asta ars matti greina aukningu i skuldum heimila
vegna ibudalana en 6nnur neytendaldn hafa jafnt og pétt dregist
saman & sidustu arum. Overdtryggd ibudalan heimila stodu i stad ad
raunvirdi & sidasta ari og Utlanaaukning heimila hefur pvi verid vegna
verdtryggdra ibddalana. P4 hefur hlutfall éverdtryggdra ibudalana
med fasta vexti haekkad sidustu tvo ar.

Taktur i aukningu & heildarskuldum heimilanna er p6 mun heeg-
ari en hakkun landsframleidslu og aukning radstéfunartekna. Aztlad
er ad skuldir heimila um sidustu aramoét hafi verid um 156% af rad-

STARFSUMHVEFI FJARMALAFYRIRTAKIA

Mynd 11-13
Skuldahlutfall heimila og fyrirteekja
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—  Krofuvirdi

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 11-14

Ahrif verdlags og gengis 4 maeldan
skuldavoxt’

Ma.kr.
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Nafnvéxtur Gengis- og verdlags-
leidréttur voxtur

1. Leidrétt fyrir skuldaadgerdum stjornvalda. Verdtryggdar skuldir 4
verdlagi arsloka 2016 og gengisbundnar skuldir & gengi arsloka 2016.
Prosentutolur takna arsbreytingu heildarskulda vegna breytingar i
viékomandi skuldaflokki.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd 11-15
Heimili: Skuldir sem hlutfall af VLF
2. arsfj. 2004 - 4. arsfj. 2016
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Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Mynd II-16

Einkaneysla, kaupmattur radstéfunartekna
og sparnadur heimila

Breyting fra fyrra ari (%) % af radstéfunartekjum
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mm  Sparnadur heimila (h. as)’
—  Einkaneysla (v. as)?

Radstofunartekjur (v. as)

1. Nokkur 6vissa er um tolur Hagstofunnar um eiginlegt tekjustig heimila
sem snyr ad pvi ad radstofunartekjuuppgjorid byggist ekki & samstaedu-
uppgjori tekju- og efnahagsreiknings. Vid utreikning & hlutfalli sparnadar
er midad vid atlun Sedlabankans um radstéfunartekjur. 2. Grunnspa
Sedlabankans 2016.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Mynd 11-17

Heimili: Eignir og skuldir sem hlutfall
af radstofunartekjum?

Fasteignir 1 Lifeyrissjodur-séreign
Innlan == Skuldir
— Hrein eign

Adrar eignir Hrein eign an lifeyris-

Lifeyrissjodur-sameign sjodseignar

1. Lifeyrissjodseign midast vid atgreidslu eftir 30% tekjuskatt.

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Mynd 11-18
Fyrirtaeki: Eignir og skuldir sem hlutfall af VLF
auk eiginfjarhlutfalls’

% af VLF %
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= Eignir (v. &s)
mm  Skuldir (v. 4s)
Eiginfijarhlutfall (h. as)
1. Vidskiptahagkerfid ad undanskilinni lyfjaframleidslu og fjarmala- og

vatryggingastarfsemi (ISAT nr. 03-20, 22-63, 68-82, 95-96).
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

stofunartekjum, en hlutfallid hefur leekkad mjog hratt undanfarin ar
baedi vegna laekkunar skulda en pé ekki sist vegna mikillar aukningar
radstofunartekna.

... og aukinn kaupmattur styrkir st6du heimila enn frekar

Hagur heimila hefur vaenkast & hverju ari fra arinu 2010 og spar gera
rad fyrir ad svo verdi afram um nokkurt skeid.® Margt leggst par &
somu sveif, til a® mynda hakkun eignaverds, Iitid atvinnuleysi, litil
verdbolga og aukinn kaupmattur sem hefur skilad sér i aukinni einka-
neyslu. Radstofunartekjur vaxa ennpa hradar en einkaneysla, sparn-
adur heimilanna hefur pvi haldid 4fram ad aukast sem sja ma i sterkari
eignastoédu. Hrein eign heimila i hlutfalli vid radstofunartekjur jokst
um 21 présentu & sidasta ari og var 504% i arslok. Heekkunina ma
helst rekja til haerra ibddaverds en han hefur leitt til frekari laekkunar
a vedsetningarhlutfalli. Fjallad er sérstaklega um vedsetningarhlutfall
i rammagrein I1-5. Lifeyrissjodseign heimila drést hins vegar saman &
sidasta ari samanborid vid radstofunartekjur en an lifeyrissjodseigna
jokst hrein eign heimilanna um 26 présentur. Forsendur fyrir baettum
hag heimilanna eru mun sjalfbaerari nG en &dur og hafa heimilin
sjaldan verid i eins sterkri sto6du til ad maeta ytri aféllum.

Gjaldprotum og vanskilum heimilanna hefur fakkad

Baetta stodu heimila ma einnig sja i tolum um gjaldprot og fjolda ein-
staklinga & vanskilaskra (sja myndir llI-7 og I11-9 { vidauka I). Um 15%
feerri voru Urskurdadir gjaldprota & arinu 2016 midad vid arid adur.
Einstaklingum & vanskilaskra hefur haldid afram ad feekka og eru nd
14% feerri en peir voru um mitt &r 2013. Midad vid ad stada heimila
hefur batnad & hverju ari fra arinu 2010 maetti atla ad feekkun ein-
staklinga & vanskilaskra hefdi att ad vera hradari en raunin er, sérstak-
lega pegar horft er til fjolda einstaklinga & skranni rétt eftir fjarmala-
afallid 2008. Slikur samanburdur er pé ekki raunheefur par sem fleiri
adilar tilkynna i dag um vanskil einstaklinga en adur. bvi ma segja ad
skrdin sé umfangsmeiri og ndkveemari en adur.

Stada fyrirtakja batnar enn...

Almennt styrktist stada fyrirteekja 4 Islandi & lidnu &ri. Miklum upp-
gangi i efnahag pj6darinnar hefur fylgt aukin eftirspurn eftir voru og
bjénustu. Vidskiptakjor hafa batnad og gerir spa Sedlabanka fslands
rad fyrir frekari vidskiptakjarabata a arinu.” P4 hefur atvinnuvegafjar-
festing aukist umtalsvert. Atvinnulifid hefur tekid hr6dum breytingum
vegna vaxandi fjélda ferdamanna med tilheyrandi ahrif & gengi kron-
unnar. Orar breytingar sem pessar geta reynst Gtflutningsfyrirtaekjum
erfidar en aftur & méti veenkast hagur innflutningsfyrirteekja og
kostnadur vid innflutt adfong laekkar. Nanar er fjallad um ferdamanna-
geirann og moguleg rudningsahrif hans & adrar atvinnugreinar i kafla
. Pratt fyrir miklar breytingar er enn ekki ad merkja mikil ahrif i rekstri
beirra fyrirtaekja sem skrad eru i Kauphéll islands. Yfirlit yfir helstu
kennitolur peirra syna ad & heildina litid eru litlar breytingar & sidustu

6. Sja t.d. Peningamdl 2017/1.
7. Peningamdl 2017/1.



fijorum arum. Ardsemi eigin fjar hefur verid ad medaltali um 14% en
eiginfjarhlutfoll hafa farid heekkandi og eru almennt um og yfir 40%.
Pa hefur hlutfall hreinna skulda af EBITDA verid i kringum 5 ad medal-
tali en fasteignafélogin prji hifa medaltalid talsvert upp.?

... og merki eru um aukna eftirspurn fyrirtekja eftir lansfé

Skuldahlutfall & krofuvirdi meeldist 80,2% i arslok 2016 sem er pd
nokkur lekkun fra fyrra ari, drifin afram af hagvexti en styrking
gengis hefur b6 einnig haft &hrif til lekkunar skulda i krénum talid. A
Nordurlondunum er skuldahlutfallid adeins leegra hja donskum fyrir-
teekjum. Heerra eiginfjarhlutfall og haekkandi eignaverd geta bent til
pess ad aukid vedrymi sé ad myndast hja fyrirtaekjum. Adstaedur til
aukins skuldavaxtar eru pvi til stadar. Auk pess er haetta 4 ad greidara
adgengi ad odyrara lansfé i erlendum gjaldmidlum freisti adila sem
ekki eru vardir fyrir gengisdhaettu. Fjarfesting fyrirteekja hefur a
umli@num arum ad verulegu leyti verid fjarmégnud med eigin fé sam-
kvaemt kénnunum Sedlabankans & fijarfestingaraformum. Fra og med
arinu 2012 hélst hlutfall eigin fjar i fjarmognun naleegt 80%, par til &
sidasta ari er sndrp leekkun vard i hlutfallinu. Utlit er fyrir ad pad leekki
enn & pessu ari og verdi um 58%. Mest er laekkun hlutfallsins hja
fyrirteekjum i fer8apjonustu. Bendir petta til aukinnar eftirspurnar fyrir-
teekja eftir lansfjarmagni i samreemi vid gengis- og verdlagsleidréttan
voxt i skuldum fyrirteekja. Sjast visbendingar pess jafnframt i t6lum um
hrein ny Gtlan KMB til fyrirtaekja, sem fjallad er um i kafla I11.

Fyrirteekjum i vanskilum fakkar

Fyrirteekjum & vanskilaskra hefur fakkad og var hlutfall fyrirtekja
i vanskilum af heildarfjolda fyrirteekja i lok mars 13,2% sem er 1,3
présentum leegra en fyrir ari sidan. Fyrirteekjum & vanskilaskra hefur
faekkad pvert 4 alla helstu atvinnugeira en hlutfallslega var mest fakk-
un i byggingastarfsemi og i ferdapjonustu. Skrad gjaldprot fyrirtaekja
jukust aftur & moti mikid & milli ara en verkfoll & arinu 2015, hja baedi
syslumanni og tollstjéra, h6fou pau ahrif ad hluti gjaldprota sem alla
jafnan hefdu verid skrad arid 2015 var i stadinn skradur & arinu 2016.
Erfitt er pvi ad fullyrda um préunina. Gjaldprotatidni, hlutfall gjald-
prota af heildarfjolda fyrirtaekja, meelist n um 2,5% sem er svipad og
& &runum 2002-2004. Litil breyting var i aldurssamsetningu gjaldprota
fra fyrra ari. pa faekkadi arangurslausum fjarnamum litillega & milli ara.

8. Um einfold 6vegin medaltdl er ad raeda. Fyrirteki geta verid mismunandi innbyrdis og
sveiflur geta verid milli ara hja einstaka fyrirteekjum.
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Mynd 11-19
Fyrirtaeki: Skuldir sem hlutfall af VLF'
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Innlend markadsskuldabréf
1 Erlend markadsskuldabréf

1. Skuldir vid innlend og erlend fjarmalafyrirtaeki og utgefin markads-
skuldabréf.

Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki islands.

Mynd 11-20
Fyrirtaeki: Vanskil
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mm  Fjoldi fyrirtaekja & vanskilaskra (v. as)

—  Nettobreyting a fjolda fyrirtaekja & vanskilaskra (h. as)

Heimild: Creditinfo.
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Rammagrein 11-5

Vedsetningarhlutfall

Mynd 1
Vedsetningarhlutfall ibida
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—  Einstaklingar med ibadaskuldir

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd 2

Einstaklingar flokkadir eftir vedsetningar-
hlutfalli ibuda
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Fjoldi einstaklinga alls (h. as)

Skuldlausir (v. as) T3
0-45% (v. &s) —
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65-85% (v. &s)

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Mynd 3
Vedsetningarhlutfall nyrra ibudalana’

Hlutfall nyrra ibadalana (%)

A
Vedsetningarhlutfall (%)

1. Midast vid ny ibadalan til einstaklinga a timabilinu 1.7.2015 til
31.1.2017.
Heimild: Fjarmalaeftirlitid.

1. Sja td.

Ny 16g um fasteignalan til neytenda téku gildi 1. april sidastlidinn.
Med 16gunum feer Fjarmalaeftirlitid heimild, ad fengnu Aliti fjar-
malastodugleikarads, til ad setja reglur um hamark vedsetningar-
hlutfalls fasteignalana 4 bilinu 60-90% og hamark heildarfjarhaedar
fasteignalans eda hamark greidslubyrdar pess i hlutfalli vid tekjur.
Hamark & vedsetningarhlutfall er eitt af stjorntakjum pjédhagsvar-
Gdar og liklega algengasta stjornteekid sem notad er til ad draga ur
bélumyndun a ibidamarkadi sem drifin er afram af 6héflegri skuld-
setningu heimila." Markmid med setningu vedsetningarhlutfalls
er einnig ad auka vidnamsprott lantakenda og lanveitenda gegn
afollum vegna éhagstedrar prounar & fasteignamarkadi. Heimild
til ad setja hamark a vedsetningarhlutfall hefur ekki verid nytt hér
4 landi ennpéd, en par sem pessu pjodhagsvaridartaeki hefur verid
beitt er algengast ad hlutfallid sé & bilinu 80-90% .2

Aztlad er ad & heildina hafi vedsetningarhlutfall verid um
35% hér & landi um sidustu aramét og hefur pad laekkad hratt fra
arinu 2010 pegar pad var hast. Badi hafa skuldir leekkad, m.a.
vegna doma um ologmati gengistryggingar og skuldaadgerda
rikisstjornarinnar, og ibtdaverd heekkad. Svigrim heimila til ad
auka skuldsetningu hefur pvi aukist verulega. Sidustu misseri hefur
leekkun vedsetningarhlutfalls hins vegar fyrst og fremst verid drifin
afram af haekkun ibddaverds. Ef einstaklingar med ibtdaskuldir eru
adgreindir sérstaklega, p.e. ef horft er fram hja einstaklingum sem
eiga sitt husnaedi skuldlaust, var vedsetningarhlutfall hisnaedis sem
tilheyrir pessum hopi rdmlega 42% um sidustu dramot og hefur
nanast helmingast fra arinu 2010.3

Af ibldaeigendum er teplega sjoundi hver einstaklingur med
veldsetningarhlutfall sem er 85% eda harra. Ef adeins er horft til
einstaklinga med ibudaskuldir var um fimmti hver einstaklingur med
vedsetningarhlutfall 85% eda haerra. Akvedinn hépur er pvi ennpa
mjog skuldsettur. Fjarmalaeftirlitio framkveemir reglulega itarlega
greiningu & nyjum ibadaldnum vidskiptabankanna, ibadaldnasj6ds
og steerstu lifeyrissjodanna. Nyjasta greining Fjarmalaeftirlitsins naer
yfir timabilid 1. jali 2015 til 31. janGar 2017. Helstu nidurstédur
hvad vedsetningarhlutfall vardar voru peer ad algengast er ad lan-
takendur séu med um 80% vedsetningarhlutfall vid kaup & nyju
hisneaedi en medaltalid var 6rlitid undir pvi. Fyrir um fjérdung nyrra
lana var skuldsetning 80% eda meiri og fyrir rimlega 8% lana var
skuldsetning 90% eda meiri. Midad vid veitt ibidalan & adurnefndu
timabili hefdi takmorkun vedsetningarhlutfalls vid 80% haft ahrif &
um fj6rdung lanveitinga og takmorkun vid 85% hefdi haft ahrif &
um 15% lanveitinga.

Lanveitendur sem bjéda upp 4 ibadalan i dag takmarka skuld-
setningu i flestum tilfellum vid 75-85%, en ibudakaupendur sem
eru ad kaupa sina fyrstu eign eiga moguleika 4 90% skuldsetningu
midad vid tiltekin skilyrdi. Nylega hof byggingaverktaki ad bjéda
upp & vidbotarlan pannig ad skuldsetning getur verid allt ad 95%.
Slikt fyrirkomulag pekktist fyrir fijarmalaafallio og eftir pvi sem fast-
eignaverd hakkar og par med einnig su fjarhad sem leggja parf til
sem eigio fé, gaetu fleiri fylgt i kj6lfarid og bodid upp & vidbotarlan
med heerri skuldsetningu en almennt bydst i dag. Fylgst verdur med
moguleikum ibadakaupenda til lantoku med harri skuldsetningu
og mat lagt & hvort askilegt sé ad takmarka vedsetningu med
almennum reglum.

https://www.ecb.europa.eu/pub/fsr/shared/pdf/sfafinancialstabilityre-
view201405en.pdf

2. Overview of measures - European Systemic Risk Board - Europa.eu.

3. Upplysingarnar byggjast 4 framtalsgdgnum Rikisskattstj6ra sem Hagstofa islands hefur
unnid fyrir Sedlabanka fslands.




Il Fyrirtaeki & fjarmalamarkadi

Samsetning fjarmalakerfisins hefur breyst 4 undanférnum &rum.
Hlutdeild lifeyrissjoda hefur aukist en hlutdeild innlansstofnana dregist
saman, auk pess hefur skuggabankakerfid staekkad." Eignir kerfislega
mikilvaegra banka (KMB) nema um 98% af eignum innlansstofnana.

Il a Kerfislega mikilvaegir bankar

Samanlagdur hagnadur og ardsemi KMB laekkudu umtalsvert fra
2015 til 2016. Tekjur af éreglulegum lidum laekkudu mikid en & méti
kom ad hreinar vaxtatekjur jukust toluvert. Voxtur er i atlanum og
vanskil eru med legsta moti. Takmorkud eftirspurn er eftir innlendri
markadsutgafu bankanna en erlend markadsfjarmégnun hefur gengid
vel. Stada bankanna er sterk, lausafjar- og vogunarhlutfoll peirra eru
h4 og eiginfjarstada god. | mars keyptu erlendir vogunarsjédir og
eignastyringarfyrirtaeki samtals 29% eignarhlut i Arion banka og fram-
undan er frekari sala & eignarhlutum i bankanum.

Rekstur og eigid fé?

Oreglulegar tekjur og matslidir leekkudu verulega

Samanlagdur hagnadur og ardsemi kerfislega mikilveegra banka
leekkudu um neer helming milli aranna 2015 og 2016. Tekjur af
hlutabréfum og virdisaukningu Utldna drégust verulega saman og
rekstrarkostnadur jokst. A moti kom ad hreinar vaxtatekjur jukust
téluvert. A arinu 2016 jukust hreinar vaxtatekjur um ramlega 10%
a milli &ra og vaxtamunur jokst litillega. P& jukust hreinar poknunar-
tekjur um 3% en préun peirra var mismunandi milli tekjusvida. Auknar
vaxtatekjur skyrdust einkum af auknum hlut vaxtaberandi eigna af
heildareignum. Vegna aukinna vaxta- og pdknunartekna, en ekki
sidur vegna mikillar leekkunar annarra rekstrartekna, hefur vaegi peirra
af heildartekjum aukist. Hreinar tekjur bankanna af fjarmalastarfsemi
lekkudu um helming milli &ra. A arinu 2015 voru miklar tekjur af sélu
og haekkun & verdmati hlutabréfa en arid 2016 var langsteerstur hluti
tekna af fjarmalastarfsemi tilkominn vegna solu eignarhlutar déttur-
félaga bankanna i Visa Europe Ltd. til Visa Inc. Adrar tekjur bankanna
leekkudu einnig umtalsvert, par med talid ymsar tekjur af hlutdeildar-
félogum. Tekid saman ndmu tekjur vegna hlutabréfa og tekjur af
aflagdri starfsemi (seld félog, fasteignir o.fl.) tepum 26 ma.kr. Séu
beer tekjur lagdar vid tekjur vegna uppfarslu itlana namu éreglulegar
tekjur og matslidir um 16% af heildartekjum arid 2016 borid saman
vid 39% arid 2015.

1. Sja skilgreiningu & skuggabanka i Vidauka Ill.

2. Arid 2015 skilgreindi fjarmalastédugleikarad prja sterstu vidskiptabankana, p.e. Arion
banka hf., islandsbanka hf. og Landsbankann hf. sem kerfislega mikilvaeg fjarmalafyrir-
taeki. Umfjollun i pessum kafla byggist & samsteeduuppgjérum pessara kerfislega mikilveegu
banka (KMB) &rid 2016 og samanburdartélum fyrir 2015. Fjallad er um samanlagda st60u
KMB nema annad komi fram. bpannig getur umfjéllun um samanlagda st6du stangast & vid
sto0u einstakra banka.

Samsetning fidrmdlakerfisins

[ &rslok 2016 voru starfandi hér

4 landi fjorir vidskiptabankar og
fiérir sparisjédir sem samtals mynda
um pridjung fjarmalakerfisins.
Rumlega pridjungur fjarmalakerfisins
eru lifeyrissjoédir og pad sem

eftir er samanstendur af 66rum
fijarmalastofnunum en eignir
[budaldnasjéds voru um 23%
heildareigna peirra.

Mynd 111-1
KMB: Rekstrartekjur®

Ma.kr.

100

Hreinar Hreinar Hreinar Adrar Hrein
vaxtatekjur poknana-  tekjur af tekjur virdis-
tekjur fjarmala- breyting
starfsemi utlana
mm 2015
mm 2016

1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka.
Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka.

Mynd I11-2
KMB: Vaxtamunur og 6reglulegar tekjur’

0,0

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

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

— Tekjur af hlutabréfum, aflagdri starfsemi og
virdisbreytingum i hlutfall af heildartekjum (h. &s)

1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka. Tekjur af hlutabréfum
arin 2014 til 2016 innihalda tekjur vegna sélu og virisbreytinga
staerstu hlutdeildarfélaga.

Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka.
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FYRIRTAKI A FJARMALAMARKABI

Mynd I11-3

KMB: Tekjur og gjold vegna virdisbreytinga
utlana’

Ma.kr.

Virdisaukning Virdisryrnun Hrein virdis-
utlana utlana breyting utlana
mm 2015
mm 2016

1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka.
Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka.

Mynd I1l-4
KMB: Kostnadarhlutfall'

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

— Kostnadur i hlutfalli af rekstrartekjum?

— Kostnadur i hlutfalli af vaxta- og poknunartekjum?

1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka. 2. Rekstrarkostnadur, ad
teknu tilliti til steerstu oreglulegu lida, i hlutfalli af rekstrartekjum, an
virdisbreytinga utlana og aflagdri starfsemi. 3. Rekstrarkostnadur, ad
teknu tilliti til steerstu 6reglulegu lida, i hlutfalli af hreinum vaxta- og
poknunartekjum.

Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka.

Gjaldeyrisjéfnudur

Sedlabanki islands setur reglur um
gjaldeyrisjofnud. Samkvaemt reglunum
ma hvorki heildargjaldeyrisjéfnudur
lanastofnana né heldur opin stada i
einstokum gjaldmidlum vera jakvaed
eda neikvaed um meira en 15% af
eiginfjargrunni.

Virdisbreytingar utlana enn jakvaedar

Samanl6gd hrein virisaukning Gtlana KMB var umtalsverd & arinu
2016 en laekkadi po toluvert milli ara.> Almennt ma segja ad Gtlan til
einstaklinga hafi veri® feerd upp en lan til fyrirtaekja virdisleekkud. Nu
hafa Gtlan bankanna ad mestu leyti verid endurskipul6gd og i nainni
framtid ma pvi vaenta pess ad virdisbreytingar Gtlana muni sntast
ar pvi ad vera jakveaedar i ad verda neikvaedar sem nemur hreinni
vir@isryrnun Gtlana. Slikt mun ad 60ru 6breyttu hafa veruleg ahrif &
rekstrarnidurst6du bankanna.

Hinn 1. jantar 2018 tekur IFRS 9-reikningsskilastadallinn gildi.
Medal breytinga sem innleiddar verda med nyjum stadli er ad virdis-
ryrnun Gtldna verdur metin Gt frd veentu Utlanatapi (e. expected credit
loss) i stad afallins Gtlanataps (e. incurred credit loss). A pessu stigi er
ekki hagt ad fullyrda um ahrif IFRS 9 & virdismat Utldna. Liklegt er b
ad sveiflur { vir@ismati muni aukast, par sem horfa parf til framtidar en
bad eykur 6vissu, og draga muni Ur samanburdarhafni milli banka. Ef
virdisryrnun eykst mun pad leekka eigid fé bankanna og liklega hafa
ahrif 4 verdlagningu Gtlana. A méti kemur ad sé virdisryrnun faerd fyrr
en tidkast hefur eetti slikt ad leida til pess ad bankarnir verdi betur i
stakk bunir til ad maeta &féllum pegar pau raungerast.

bréun rekstrarkostnadar

Samanlagdur rekstrarkostnadur KMB hakkadi um taplega 8% milli
ara en proun kostnadar var mismunandi milli banka.* Rimlega helm-
ingur rekstrarkostnadar bankanna er launakostnadur. Samanlagdur
launakostnadur jokst milli &ra um 7%, einkum vegna nyrra kjara-
samninga, en starfsmonnum bankanna hélt afram ad faekka & sl. ari.
Margvislegur einskiptiskostnadur féll til & arinu, s.s. kostnadur vegna
sameiningar Gtibda, hdsnaedis og rafreenna lausna. Ein helsta askorun
i rekstri bankanna naestu misserin verdur kostnadaradhald. Aukin sjalf-
virkni geeti dregid Ur kostnadi.

Reiknadur rekstur m.v. svidsmyndir

Undanfarin ar hafa rekstraruppgjér KMB markast af évenju mérgum
matslidum, uppfaerslum & eignarhlutum i félégum og 6rum oéreglu-
legum lidum. Framangreint hefur endurspeglast i ardsemi og 6drum
kennitdlum bankanna. Vid peer adstaedur getur reynst erfitt ad meta
rekstur bankanna eingéngu Gt fra birtum télum i arsreikningum. |
Fjdrmalastodugleika 2015-1 og 2016-1 var reiknadur rekstur settur
fram i tveimur svidsmyndum. Ef midad er vid sému svidsmyndir var
reiknud ar@semi eigin fjar hja KMB &rid 2016 4 bilinu 4% til 5% eda
litillega laegri en fyrir ari. Reiknadar vaxtatekjur jukust téluvert milli ara
og poknunartekjur jukust einnig en reiknud virdisryrnun og hakkun
kostnadar végu upp hakkun vaxta- og pdknunartekna og gott
betur.®> Rétt er ad taka fram ad forsendur fyrir svidsmyndum rekstrar

A &rinu 2016 var virdisbreyting Gtldna toluvert mismunandi milli banka.

4. Rekstrarkostnadur an bankaskatts.

Svidsmyndir grunnrekstrar midast annars vegar vid 3% reiknadan vaxtamun, 1% hreina
vir@isleekkun atlana, poknunartekjur samkvaemt arsreikningi auk helmings annarra rekstrar-
tekna samkvaemt arsreikningi og hins vegar vid 2,8% reiknadan vaxtamun, 0,8% hreina
virdisleekkun tlana og poknunartekjur samkvaemt arsreikningi, sbr. svidmyndir | og Il i FS
2016-1 og FS 2015-1. | badum svidsmyndunum er rekstrarkostnadur érsins leidréttur fyrir



an oreglulegra lida verda alltaf umdeilanlegar. Sem daemi er alitamal
hvada tekjur eigi ad flokka sem reglulegar tekjur og erfitt getur verid
ad meta virdisryrnun. Til framtiGar fer virisryrnun eftir préun sam-
setningar Gtlanasafns bankanna og arferdis.

Verdtryggingar- og gjaldeyrismisvaegi préadist med mismunandi
hatti

Samanlagt verdtryggingarmisvaegi eigna og skulda hja KMB jokst
umtalsvert arid 2016, einkum vegna aukinna verdtryggdra fasteigna-
vedlana an samsvarandi markadsfjsrmoégnunar. Verdtryggingar-
misveegid i hlutfalli af eiginfjargrunni hefur aukist og nam rimlega
60% i arslok en var mismunandi & milli banka. A sidasta ari dré veru-
lega Ur gjaldeyriséj6fnudi samsteedna KMB en samanlaglur gjald-
eyris6jofnudur peirra var litillega jakvaedur i arslok.

Eiginfjarstada bankanna er sterk

i arslok var eiginfjarstada KMB god og eiginfjar- og vogunarhlutfsll
ha. Samanlagt eiginfjarhlutfall KMB nam 27,7% og lekkadi litillega
milli ara, einkum vegna ardgreidsina og uppgreidsina vikjandi lana
en & moti laeekkadi dheettugrunnur peirra. Eiginfjargrunnur saman-
st6d neer eingdngu af hlutafé og uppsofnudum rekstrarhagnadi eda
almennu eigin fé pattar eitt (e. CET1). Bankarnir beita stadaladferd
(e. standardised approach) vid Utreikning & aheettugrunni Gtlana- og
markadsaheettu en grundvallaradferd (e. basic indicator approach) vid
Utreikning & rekstrardhaettu. Hlutfall dhaettugrunns af heildareignum
er pvi hatt borid saman vid marga erlenda banka sem nota innra-
matsadferdir (e. internal ratings-based approach). Utlanadhztta er
steersta ahaetta bankanna og hefur vaegi hennar af dhaettugrunni farid
vaxandi samfara minni markadsahattu. | 4rslok voru vogunarhlutfsll
KMB ha eda & bilinu 16% til 20%.% Lagmark vogunarhlutfalls sam-
kvaemt l16gum er 3% en segja ma ad vogunarhlutfallid sé vidbotar-
krafa vid dheettuvegio eiginfjarhlutfall.

Eiginfjarvidomid Fjarmalaeftirlitsins (SREP-eiginfjarkrafa) fyrir
KMB m.v. fulla innleidingu eiginfjarauka er & bilinu 19% til 22% en ad
auki hafa bankarnir sjalfir innri eiginfjarviomio sem eru haerri. P4 reikna
lanshaefismatsfyrirtaekin Ut sin eigin eiginfjarvidmid vid mat 4 lansheefi.

Bankarnir greiddu Gt ard arid 2016 sem samsvaradi 36% af
hagnadi fyrra ars auk pess sem [slandsbanki greiddi sérstaka ard-
greidslu i arslok og Landsbankinn keypti eigin hlutabréf. Samanlagt
nam petta um 67 ma.kr. N aforma tveir KMB ad greida Ut ard vegna
hagnadar arsins 2016 sem samsvarar um 23 ma.kr. Sterk eiginfjar-
stada KMB leidir til pess ad einhverjir moguleikar eru fyrir hendi til
frekari ardgreidsina eda annarrar radstofunar eigin fiar ad pvi gefnu
ad lausafjarstadan sé einnig sterk. Jafnframt er nokkurt svigram til
Utgafu vikjandi lana. P6 er ljést ad naudsynlegt er ad vidhalda sterkri
eiginfjarstédu og haum eiginfjarhlutfollum. Til skemmri tima litid er
ovissa vegna nylegrar losunar fjarmagnshafta og é4hrifa innleidingar
veents taps med IFRS 9-reikningsskilastodlunum. Til lengri tima er god

staerstu oreglulegu lidunum. Svidsmyndir grunnrekstrar gera ekki rad fyrir skattgreidslum.
Reiknud ardsemi midast pvi vid ardsemi fyrir skatta og aflagda starfsemi.

6. Vogunarhlutfoll reiknud samkvamt 16gum nr. 161/2002, um fjarmalafyrirtaeki.

FYRIRTAKI A FIARMALAMARKABI

Mynd I1I-5
KMB: Eiginfjarhlutfoll’

%

2009 12010 12011 ' 2012 1 2013 1 2014 ' 2015 ' 2016

——  Avrion banki hf.
— Islandsbanki hf.
Landsbankinn hf.

1. Samstaedur kerfislega mikilveegra banka. Eiginfjargrunnur sem
hlutfall af dhaettugrunni.
Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka.

Mynd 111-6
KMB: Eiginfjarkrofur og eiginfjarhlutfoll’

%

Arion banki hf.  [slandsbanki hf. * Landsbankinn hf.

Stod |
Stod 1I-A

Eiginfjaraukar

»ini

Eiginfijarhlutfall

1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka. Stod | og Il m.v. SREP i
arslok 2015. Eiginfjaraukar m.v. fulla innleidingu. Tekid tillit til
leekkunar kerfisahaettu- og sveiflujpfnunarauka vegna erlendra
ahattuskuldbindinga. Eiginfjarhlutfall m.v. arslok 2016.

Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka og kynningarefni.

Lausafjarreglur

Lausafjarreglur Sedlabanka fslands
byggjast 4 alpjédlegu vidmidi Basel-
nefndarinnar um bankaeftirlit og

eru i samreemi vid lausafjarreglur
Evrépusambandsins. Lanastofnanir
verda avallt ad eiga naegar lausar
hagadaeignir til ad standa straum af
mogulegu nettéutstreymi fjarmagns
neestu 30 daga vid alagsadsteedur.
Lausafjarhlutfall (e. liquidity coverage
ratio, LCR) ma ekki vera leegra en
100%, hvorki fyrir erlenda gjaldmidla
samtals né fyrir alla gjaldmidla samtals.
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Mynd I11-7
KMB: Lausafjarhlutfall’
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—— Lausafjarhlutfall samtals

—— Lausafjarhlutfall - erlendir gjaldmidlar
Lausafjarhlutfall - 3 manada?

1. Samstaedur kerfislega mikilveegra banka. 2. Skv. lausafjarreglum

fylgist Si einnig med lausafjarhlutfalli til priggja ménada.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 111-8
KMB: Vaxtadlag & skradum erlendum skulda-
bréfum vidskiptabankanna i evrum’

Vaxtaalag
0
405
360
315
270
225
180
135
20
45
0
2015 2016 2017
— Arion banki - 2018 [slandsbanki - 2020
—— Avrion banki - 2019 Landsbankinn - 2018
Arion banki - 2021 Landsbankinn - 2021

— [slandsbanki - 2018

1. Vaxtaalag & vidmidunarkurfu skuldabréfa i evrum. Vidmidunar-
karfan er samsett Ur rikisskuldabréfum Evrulanda auk skuldabréfa
sveitarfélaga med lanshafismatid AAA i Evruldndum.

Heimild: Bloomberg.

Mynd 111-9
KMB: Skrad erlend markadsskuldabréf eftir
gjalddogum og gjaldmidlum’

Ma.kr.

[2017| |2018] |2019] |2020] |2021] |2022] |2023]

B Evrur B Bandarikjadalir
B Norskar kronur mm Annad
I Seenskar kronur

1. Midad er vid gengi pann 7.3.2017. Eftirstédvar a skuldabréfi
Landsbankans til LBI eru i USD og eru a gjalddaga 2024, 17,9 ma.kr.
KMB: Kerfislega mikilveegir bankar.

Heimild: Nasdagq fsland.

eiginfjarstada ein af meginforsendum trausts bankakerfis og fjarmala-
stodugleika.

Lausafjarstada og fjarmoégnun

Lausafjarstada bankanna er sterk

Lausafjarstada vidskiptabankanna styrktist 4 si@astlidnu ari og eru peir
allir toluvert yfir lagmarki samkvaemt lausafjarreglum Sedlabankans.
Bankarnir hafa ad hluta breytt lausafjarforda sinum ar erlendum
eignum i innlendar og samanstendur hann nd ad miklu leyti af
bundnum innlanum i Sedlabankanum. Bundin innldn bankanna hafa
takmarkad ahrif mikilla gjaldeyriskaupa Sedlabankans & siGasta ari &
peningamagn i umferd en pad er yfirlyst markmid peningastefnunnar
a0 styfa gjaldeyriskaupin. Nanar er fjallad um ahrif gjaldeyriskaupa og
laust fé kerfisins i rammagrein I11-1. Umframfordi lauss fjar bankanna

veitir peim talsvert rymi til vaxtar eda ardgreidsina. Slikt parf pé alltaf
a0 taka mid af 66rum ytri og innri kréfum bankanna og ad vidnams-

pbrottur peirra sé ekki skertur med tilliti til lengri tima.

RUm lausafjarstada gerir bankana vel i stakk bdna til ad takast
4 vid 6vissu og mogulegt atfleedi sem fylgir losun fjarmagnshafta.
Alagsprof sem Sedlabankinn framkvaemir hafa synt ad bankarnir pola
toluvert Utfleedi innlana. Ekki er enn sem komid er ad sja mikil &hrif af
afnami hafta.

Nyjar lausafjarreglur téku gildi i lok mars sidastlidins. Reglurnar
innleida somu skilgreiningar og framsetningu og i reglum Evrépu-
sambandsins um laust fé banka en ekki var um miklar breytingar ad
raeda & lausafjarkréfum sem gerdar eru. Afram er i gildi lagmark lausa-
fjarhlutfalls fyrir erlenda gjaldmidla sérstaklega.

Innlan hafa aukist

Kerfislega mikilveegir bankar eru sem fyrr fjarmagnadir ad mestu leyti
med innlanum. Ef litid er fram hja innlanum slitabtia gémlu bankanna
jukust innlan & sl. ari umfram voxt efnahagsreiknings bankanna og
voru pvi i arslok sterra hlutfall fjsrmégnunar bankanna en ari adur.
Helsta fravikid eru innlan lifeyrissjoda hja bonkunum en pau laekkudu
um fjérdung. Innlan annarra fijarmalafyrirtaekja, par med talid verd-
bréfasjoda, haeekkudu mikid & sidasta ari eda um 55 ma.kr. sem er 40%
heaekkun innlana peirra. Innlan einstaklinga jukust um 70 ma.kr. og eru
nu 22% fjarmégnunar bankanna.

Go6d kjor a erlendri markadsfjarmégnun
Bankarnir hafa allir gefid Gt skuldabréf a erlendum fjarmagnsmork-
udum sidastlidna 12 manudi og hafa kjor peirra batnad. par fara saman
almennt godar adstadur til fiarmoégnunar banka 4 erlendum moérkudum
og hagfelldar adstedur i islensku hagkerfi sem endurspeglast medal
annars i hakkun & lanshafismati bankanna. Lanshafismatsfyrirtaekid
S&P hakkadi einkunnir allra bankanna i BBB i oktdber sl. Adstaedur
sem pessar geta leitt til aukinna atlana bankanna i erlendum gjald-
midlum til dvarinna adila og skapad ahaettu fyrir fijarmalakerfid eins og
nanar er fjallad um i kafla | um Gtlan til 6varinna adila.

Bankarnir gafu ut skuldabréf innan MTN-ramma sinna ad jafn-
virdi samtals 299 ma.kr. & sidustu 12 manudum i 12 Gtgafum sem



eru til allt ad fimm ara. Kjor & evruttgafu Landsbankans i september
jafngiltu 190 punktum ofan & millibankavexti en i mars gaf bankinn ut
& verdi sem jafngilti 130 punktum ofan 4 millibankavexti. Utgafurnar
voru til fjogurra og hélfs ars og fimm ara. Erlend Utgéafa bankanna
hefur ad mestu verid til endurfjgrmégnunar & annarri fjarmégnun &
ohagstaedari kjorum, einkum vid eignarhaldsfélég folinu bankanna.
Hrein aukning fjarmognunar i erlendum gjaldmidlum er pvi fram ad
pessu ekki mikil.

Endurfjarmégnunardheetta vegna erlendrar fjarmégnunar
takmérkud enn sem komid er

Jafnvirdi um 110 ma.kr. erlendrar fjarmognunar bankanna er & gjald-
daga & naesta ari sem er rimlega fjérdungur erlendrar fjarmégnunar
peirra. Fjarmognunarhlutfoll bankanna samkvemt reglum um fjar-
mognunarhlutfall i erlendum gjaldmidlum eru sterk hvort heldur
litid er til fjarmognunar til lengri tima en eins ars eda til lengri tima
en priggja ara. Afborganir og vaxtagreidslur af dtlanum bankanna i
erlendum gjaldmidlum neestu fimm ar voru 68 ma.kr. ad medaltali
4 ari midad vid lok ars 2016 sem er um 21% Utlanasafns bankanna
i erlendum gjaldmidlum og um 3 proésentustigum laegra en i lok ars
2015.

Innlend markadsuitgafa banka
Bankarnir hafa haldid afram ad auka hlutdeild innlendrar markads-
fijarmégnunar af heildarfjsArmégnun. Bankarnir hafa aukid vid sér-
tryggda Utgafu, adallega verdtryggd bréf. Um mitt sidasta ar heegdist
& atgafunni en han tok vid sér aftur 4 haustmanudum. Avéxtunarkrafa
sértryggora bréfa & eftirmarkadi laekkadi téluvert vid leekkun megin-
vaxta Sedlabankans i 4gust og leekkun avoxtunarkrofu overdtryggdra
bréfa var i sumum tilfellum umfram pa 50 punkta leekkun sem var &
meginvoxtum. Hrein Gtgafa sértryggdra bréfa arid 2016 var 58 ma.kr.
sem var heldur minna en ny ibadalan bankanna sem namu 73 ma.kr.
a arinu ad teknu tilliti til uppgreidsina. Hlutfall sértryggdra bréfa af
ibddalanasafni bankanna hefur p6 haekkad milli ara Gr 31% i 36%.
Hrein aukning var a fyrri hluta siGasta ars 4 vixlattgafu bankanna
en hun hefur stadid i stad fra midju sidastlionu ari og bankarnir hafa
einungis velt afram utistandandi vixlum. Toluverd eftirspurn hefur
verid i vixlaitbodum bankanna og vaxtakjor hafa farid laekkandi sem
er i takt vid laekkun meginvaxta Sedlabanka islands.

Vedbandahlutfoll

Vedbandahlutfoll (e. encumbrance) kerfislega mikilvaegra banka
breyttust 4 siBasta ari. Breytingin var mest & vedbandahlutfalli
Landsbankans sem laekkadi um sjo prosentur i 11%. Hlutfallid hefur
leekkad um ndnast 20 prosentur & priggja ara timabili ad mestu
vegna endurfjarmognunar 4 vedtryggdum skuldabréfum vid LBI hf.
Svigram til atgafu sértryggdra skuldabréfa hefur aukist & sama tima.
Vedbandahlutfsll [slandsbanka og Arion banka voru 15% og 21% en
vedbandahlutfall Arion banka hefur verid hatt vegna ibddalanasafns
sem bankinn keypti af Kauppingi arid 2011 og er vedsett & moti sér-
tryggdum skuldabréfum.
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Fjdrmégnunarreglur

Sedlabanki islands setur reglur um
fiarmognunarhlutfoll i erlendum
gjaldmidlum. Fjarmégnunarhlutfallid
(e. net stable funding ratio, NSFR)

er byggt 4 alpjodlegu vidmidi Basel-
nefndarinnar um bankaeftirlit.
Reglunum er etlad ad takmarka ad
hve miklu leyti bankarnir geti reitt sig
a 6stéduga skammtimafjarmoégnun til
ad fjarmagna langtimadtlan i erlendum
gjaldmidlum. Lagmark hlutfalls
stodugrar fjarmognunar af eignum
reiknudum med vagi er 100%.

Mynd 11I-10

KMB: Skuldir i erlendum gjaldmidlum’
og eftirstodvatimi?

Ma.kr. Ar

2015

2016
Adrar skuldir i erlendum gjaldmidlum (v. as)
Vikjandi lan Arion banka og fslandsbanka (v. as)

Skuldabréf Landsbankans i eigu LBI hf. (v. &s)
Skuldabréf Arion banka i eigu Si (v. &s)

loangnl

Eftirstodvatimi & fjarmognun i erl. gjaldmidlum (h. &s)

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar. A breytilegu verdlagi.

2. Eftirstddvatimi & skradum erlendum skuldabréfum, vikjandi lani
Avrion banka og Islandsbanka, skuldabréf Arion banka i eigu Si, og
LBI skuldabréfi.

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 111-11
KMB: Hrein sértryggd utgéfa og hrein ny
ibudautlan & arinu 2016

Ma.kr.

T T T T T T T T T T T
Jan. Feb. Mars April Mai Jani Juli = Ag. Sept. Okt. Nov. Des.

B Hrein ny ibadalan (v. as)

B Hrein sértryggd utgafa (v. as)
Uppsofnud hrein ny ibudalan (h. as)

—— Uppsofnud hrein sértryggd atgafa (h. as)

Heimild: Sedlabanki slands.

Innlan fiarmalafyrirteekja i erlendum gjaldmidlum (v. as)

Skradar skuldabréfaatgafur & erlendum mérkudum (v. &s)
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Rammagrein [11-1

Rum lausafjarstada

Mynd 1
KMB: Skipting lausra eigna’

Ma.kr.

Sjodur

Laus innlan i sedlabénkum

(=]

|

== Bundin innlén i Sedlabanka [slands

mm  Verdbréf ttgefin af islenska rikinu med vidskiptavakt
(=]

Onnur skuldabréf og skuldbindingar rikisins, vedhaef
i Sedlabanka islands

Annad

[

1. Lausar eignir i islenskum kronum. Moédurfélog kerfislega mikilvaegra
banka.
Heimild: Sedlabanki [slands.

Sedlabanki islands hefur fra arinu 2013 keypt yfir 800 ma.kr. af
gjaldeyri umfram solu. Kaup 4 gjaldeyrismarkadi ein og sér kunna an
motveegisadgerda ad auka peningamagn i umferd. Slik préun hefur
b6 ekki att sér stad vegna ymissa motveegisadgerda sem dregid
hafa dr peningamagni i umferd, til deemis sala & eignum Eignasafns
Sedlabanka islands og Lindarhvols, uppgreidsla & skuldabréfi milli
rikissjods og Sedlabankans, greidsla stodugleikaframlaganna og
binding & aflandskréonum.

A undanférnum arum hafa lausafjareignir KMB & formi bund-
inna og 6bundinna innlana i Sedlabanka islands aukist verulega
en pad hefur dregid Ur peningamagni i umferd, ad minnsta kosti
timabundid. Samhlida aukningu & lausum eignum KMB i islenskum
krénum a sidustu misserum hefur samsetning peirra breyst nokkud.
pannig voru bundin og ébundin innldn i Sedlabanka lslands um
150 ma.kr. eda rdmlega 40% af lausafjareignum KMB i islenskum
krénum i lok &rs 2013. i lok &rs 2016 voru pau rimlega 300 ma.kr.
eda teplega 70% af lausafjareignum i islenskum krénum. Auknar
innsteedur bankanna i Sedlabankanum draga Ur markads- og endur-
fjarfestingardhaettu peirra 4 lausafjareignum. Rim lausafjarstada
eykur getu bankanna til ad mynda til vaxtar eda ardgreidsina. Slikt
barf pé alltaf ad taka mid af 66rum ytri og innri kréfum bankanna
og ad vionamsprottur peirra sé ekki skertur med tilliti til lengri tima.

Rammagrein I11-2

Breytingar a eignarhaldi
kerfislega mikilvaegra
banka (KMB)

Mynd 1
Skipting eigin fjar milli hluthafa KMB'

Arslok 2016

10

% af VLF
12

Arion banki islandsbanki ' Landsbankinn

B Adrir eigendur
mm  islenska rikid

1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka.
Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka, Hagstofa islands.

Rikissjodur a radandi hlut i tveimur af premur KMB

A sidastlidnu ari eignadist rikissjodur allt hlutafé islandsbanka en
fyrir atti rikissjodur ramlega 98% hlut i Landsbankanum og 13%
hlut i Arion banka. Rikissjédur & pvi radandi hlut i tveimur af
bremur steerstu kerfislega mikilveegum bonkum landsins. Jafnframt
a rikissjodur forkaupsrétt & hlutum i Arion banka ef séluverd peirra
er legra en 80% af bokfaerdu eigin fé bankans og getur leyst pa til
sin ef ekki tekst ad selja pa fyrir arslok 2018. i mars var tilkynnt um
s6lu & rimlega 29% hlut f eigu Kauppings i Arion banka. S6luverdid
nam 81% af bokfeerdu eigin fé bankans eda um 49 ma.kr. og rennur
til rikissjéds sem hluti af stodugleikaframlagi Kauppings. Kaupendur
eignarhlutanna voru erlendir vogunarsjodir og eignastyringarfyrir-
teeki. Eftir soluna & Kaupping teplega 58% hlut i bankanum. Vid
séluna var jafnframt tilkynnt um kauprétt nyrra eigenda sem jafn-
gildir um 22% af utgefnu hlutafé.

i drogum ad eigendastefnu rikisins fyrir fjarmalafyrirtaeki sem
birt var & vef fjirmalaraduneytisins 10. febrdar sidastlidinn kemur
fram ad stefnt sé ad pvi ad rikissjédur eigi 34-40% i Landsbankanum
til langframa. Eignarhlutur rikissj6ds i Landsbankanum verdi ad 60ru
leyti seldur & neaestu arum pegar hagfelld og aeskileg skilyrdi eru fyrir
hendi, 4samt 6llum eignarhlutum rikissj6ds i [slandsbanka og Arion
banka.

Ad moérgu er ad hyggija vid solu hlutafjar i KMB
Ljost er ad framtiBarfyrirkomulag kerfislega mikilvaegra banka,
eignarhald og eiginfijarstada verda til umraedu neestu misserin.
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Undanfarin ar hafa virdishaekkanir Gtlana og hlutabréfa verid aber-
andi i uppgjorum bankanna. N er endurskipulagningu eignasafna
ner lokid og starfsemi bankanna einkennist i rikari mali af eigin-
legri bankastarfsemi. Jafnframt hafa fjdrmagnshoftin verid losud.
Framangreint atti ad audvelda solu eignarhluta i bénkunum. Ad
morgu er ad hyggja vid solu bankanna, s.s. fyrirkomulagi sélunnar,
verOi eignarhluta, heefi vaentanlegra eigenda virkra eignarhluta,
moégulegum takmérkunum & medferd eignarhluta o.fl. Oljost er
hversu mikils virdi eignarhlutir i bonkunum eru. Um pessar mundir
er markadsverd erlendra banka lagt og aukin reglusetning hefur
m.a. minnkad dhuga margra fjarfesta a eignarhlutum i bonkum.

Hugsanleg lakkun eigin fjar parf ad vera i samraemi vid varadar-
krofur

Um sidastlidin aramo6t nam bokfaert eigid fé kerfislega mikilvaegra
banka rimlega 600 ma.kr. Til ad audvelda s6lu a eignarhlutum rikis-
sj60s & bonkunum er liklegt ad efnahagur peirra verdi minnkadur
med ardgreidslum. Hugsanleg leekkun eigin fjar og breyting & sam-
setningu eiginfjargrunns verdur ad gerast i samreemi vid lagmarks-
krofur um eiginfjargrunn, med fullum eiginfjaraukum, og lausafjar-
stoou. Askilegt er ad mogulegum ardgreidslum verdi pannig hattad
ao ahrif & gjaldeyrismarkad verdi takmorkud.

o N 0
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Mynd 2
Tekjur i hlutfalli af heildareignum KMB®

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

Hreinar vaxtatekjur
Hreinar poknunartekjur
Hrein virdisbreyting Gtlana
Adrar tekjur

Heildartekjur

laanl

1. Samstadur kerfislega mikilvaegra banka.
Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka.

Préun og geedi utlana KMB

Utlan aukast litillega 4 milli 4ra
Utlan til vidskiptavina eru stersti einstaki eignaflokkur & efnahags-
reikningi KMB og nam rimlega 71% af heildareignum peirra i arslok
2016 en hlutfall utlana af heildareignum haekkar um 2 présentur
milli ara. Af atlanum KMB eru 49% til fyrirtaekja og 41% til heimila.
Haekkudu hlutfollin orlitid & milli 4ra. Ad raunvirdi haekkadi bokfeert
virdi utlana KMB um rimlega 2% 4 sidasta ari. Taktur i Utlanaaukn-
ingu virdist seekja i sig vedrid en hrein ny Gtlan bankanna jukust &
milli dra. Bankarnir veittu minna af nyjum Gtlanum til heimila en arid
adur. Takturinn i utldnaaukningunni er pvi drifinn afram af dtlanum til
fyrirtaekja. Mest aukning vard i hreinum nyjum atlanum i erlendum
gjaldmidlum til fyrirtaekja. Merkja ma aukid vaegi dtlana til fyrirteekja i
pjénustu og byggingarstarfsemi i lanaséfnum bankanna. Mé rekja pa
préun m.a. til ferdapjénustunnar en uppgangur hennar hefur aukid
fiolbreytni og dregid Ur geirasampjoppun utlana KMB.

ibudalan eru um 77% af atlanum KMB til einstaklinga, en af
hreinum nyjum atlanum til heimila & siGasta ari voru um prir fj6réu
hlutar ibadalan. Fjarhaed hreinna nyrra ibudalana er nokkru minni en
a arinu 2015. Skyrist pad fyrst og fremst af mikilli aukningu i ibddalan-
um lifeyrissjodanna til heimila. Uppgreidslur 6verdtryggdra ibudalana
KMB voru meiri en ny slik lan 4 sidasta ari og hefur pad ekki gerst fra
pvi ad Sedlabankinn hof ad safna adurnefndum gdgnum i arsbyrjun
2013. Hlutfall ibddalana hefur p6 farid heekkandi sidustu ar, en & méti
hefur hlutur annarra lanaforma minnkad, sérstaklega yfirdrattarlana.

Mynd 111-12

KMB: Flokkun & atlanum’
Stada i lok ars 2016

Byggingar-
starfsemi
Fasteignafélog
Fiskveidar
og -vinnsla,
18nadur
Landbunadur
Samgongur
og flutningar
Veitur
Verslun
bjonusta
Oflokkad
Heimili (h .as)

Bl b.a. ferdapjonusta

1. Hlutfall hvers flokks af heildaratlanum til heimila og atvinnufyrir-
taekja auk hlutdeildar fer8ageirans af hverjum atvinnuflokki. KMB:
Kerfislega mikilvaegir bankar.

Heimild: Sedlabanki islands.
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Mynd 111-13
KMB: Vanskilahlutfoll'

%

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

Des. Des. Des. Des. Des. Des.
2011 2012 2013 2014 2015 2016
mm | vanefndum, p.e. utlan 90 daga vanskilum,

frystingu eda greidsla er talin olikleg (lanpegaadferd)

[ vanskilum, b.e. atlan sem ekki hefur veri® greitt
af 1 90 daga eda lengur (lanaadferd)

1. Modurfélog kerfislega mikilvaegra banka, bokfeert virdi.
Heimild: Fjarmélaeftirlitid.

Mynd 1I-14
Vanskilahlutfoll'

[sland2-Bokfaert virdi — Lithden
[sland2-Kréfuvirdi ——  Danmérk
Grikkland —  Noregur
frland Spann

Ungverjaland

1. Heimili og fyrirteeki. Gildi arsins 2016 midast vid pridja arsfiordung
fyrir 1l 16nd nema fsland. Vanskilalan banka sem hlutfall af brutté
tldnasafni n nidurfeersina. 2. fsland. 2007: Tolur daetladar ut fra
4rsreikningum féllnu bankanna. 2008: Aatlad af Si.

Heimildir: Alpjédabankinn, Alpjédagjaldeyrissjodurinn, Fjarmalaeftirlitid,
Sedlabanki islands.

Mynd 111-15
ILS: Uppgreislur vidskiptamanna og ny atlan
Ma.kr.
5
A ey 1]
LULEGURONRNRRALL
BILRELIALENEENENRL
[ | ~
T S R |ff|
L <----
2075012 " 2013 " 2014 ' 2015 ' 2016
B Uppgreidslur vegna uppbodsibida
mm Ny tlan
mm  Uppgreidslur lantakenda
mm  Innégreidslur lantakenda’

Mismunur & nyjum utlanum og uppgreidslum og
innagreidslum lantakenda

1. Gogn ekki adgengileg fyrir 2012.
Heimild: {badalanasjédur.

Vanskil aukast milli ara”
Hlutfall atlana KMB i vanskilum jékst um 0,4 présentur milli ara og
stod i 2,1% i arslok 2016. Hlutfallid hefur ekki haekkad adur fra falli
fjarmalakerfisins. Er petta visbending um ad svigram til frekari leekk-
unar vanskila sé takmarkad. Ef tekid er mid af kréfuvirdi atlana var
vanskilahlutfallid 4,4% og leekkadi um 0,6 prosentur & milli ara.
Préoun vanefnda var énnur en um 5,1% af atlanum KMB voru
i vanefndum i lok ars 2016 og hafdi hlutfallid leekkad um teeplega
briar présentur milli ara. Vanefndir eru hlutfallslega meiri hja fyrir-
teekjum en heimilum. Um 5,8% af Gtlanum KMB til fyrirteekja voru i
vanefndum i lok si@asta ars. Er pad toluverd laekkun fra fyrra ari og
ma rekja laeekkunina ad miklu leyti til utlana i frystingu hja stérum fyrir-
taekjum, sem laekkudu um helming milli ara. Vanefndir drégust saman {
flestum atvinnugeirum en pé jukust paer baedi hja fyrirteekjum i bygg-
ingarstarfsemi sem og i idnadi. Hlutfall Gtlana KMB til einstaklinga i
vanefndum laekkadi um teeplega tvaer prosentur & arinu 2016 og stéd
i 4,2% i lok ars. Steerstur hluti dtlana einstaklinga i vanefndum er i
innheimtuferli eda frystingu.

lIl b Adrir adilar & fjarmalamarkadi

ibudalanasjodur er enn ad takast & vi® verulegar uppgreidslur atlana,
& sama tima og mjog takmorkud eftirspurn er eftir nyjum lanum hja
sjodnum. Talsverd aukning er i eignum lifeyrissjoda med vedi i inn-
lendum fasteignum i gegnum beinar lanveitingar, skuldabréfattgafur
fasteignafélaga og sérheaefda fjarfestingu. Hlutdeild skuggabanka-
kerfisins i fijarmalakerfinu hefur steekkad og tengsl pess vid innlans-
stofnanir hafa aukist.

ibadalanasjodur glimir enn vid verulegan uppgreidsluvanda

A siBasta &ri toku hlutverk og verkefni ILS breytingum med breyttri
l6ggjof. ILS sem &dur var fyrst og fremst lanasjédur annast nu stjorn
og framkvaeemd huasnadismala. ILS skiladi & sidastlidnu ari rekstraraf-
gangi pridja arid i r6d. Eiginfijarhlutfall sj¢dsins nam i arslok 7,3%, sem
er yfir 5% langtimamarkmidi sjédsins. Sjédurinn hélt afram & peirri
braut ad selja fullnustueignir og faekkadi peim um helming & sidast-
lidnu &ri. Sjédurinn leysti til sin ramlega 200 ibudir & arinu sem er pd
nokkur faekkun milli &ra.

Vandi sj608sins er enn félginn i pvi ad ekkert uppgreidsludkvaedi
er i skuldabréfum uUtgefnum af sjodnum. Ny Gtlan sjédsins eru tak-
morkud og uppgreidslur og innagreidslur lantakenda medal annars
i formi radstofunar séreignarsparnadar eru enn umtalsverdar. betta
aukna lausafé dregur Gr vaxtamun sjodsins. Til ad reyna ad meeta
bessum vanda hefur sj¢durinn varid lausum eignum til fjarfestingar
i eignavordum verdtryggdum skuldabréfum sem eru med sambaeri-
legan greidsluferil og fjarmégnun sj6dsins. Sjédurinn hefur ekki sott
fijarmagn & markad med skuldabréfautgafu sidan arid 2012.

Lifeyrissjodirnir staekka...
Eignir lifeyrissjodanna namu i arslok 2016 taeplega einni og halfri
landsframleidslu og jukust um 5% ad raunvirdi & milli ara. Teplega

7. Sja skilgreiningu vanskila og vanefnda i or8skyringum i vidauka.



helmingur eignanna eru markadsskuldabréf og vixlar. Onnur verd-
tryggd skuldabréf en skuldabréf atgefin af iLS jukust um ramlega 130
ma.kr. Teeplega pridjungur af aukningunni eru sértryggdar utgafur inn-
lansstofnana en afgangurinn er sérhaefd fjarfesting einkum i atvinnu-
hasnaedi og fasteignafélégum. Vaegi skuldabréfa ILS i eignasafni sj68-
anna hefur dregist saman en 4 moti er aukning i mun dheaettusamari
skuldabréfum med undirliggjandi fasteignaved. Um fimmtungur eigna
lifeyrissjodanna eru innlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini. Séu 20
steerstu hluthafarnir i skradum félogum skodadir sést ad lifeyrissjodirnir
attu i beinu eignarhaldi ad minnsta kosti um 43 % i skradum félogum i
lok ars 2016. Hefur petta hlutfall heekkad undanfarin 4r, medal annars
vegna farra fjarfestingarkosta.

Ny atlan lifeyrissjodanna til sj¢ofélaga arid 2016 voru rimlega
prefalt heerri en arid adur, hlutfall Gtlana af heildareignum sjédanna er
nt 6% og hefur Iitid breyst sl. 5 ar. Samkeppni & ibudalanamarkadi
med innkomu sjédanna hefur aukist en algengt er ad lifeyrissjodir
bj6di nd sjodfélagalan til fasteignakaupa med allt ad 75% vedhlutfalli.

... og geta nu fjarfest erlendis 6hindrad a ny

Allt fra haustmanudum 2015 hafa lifeyrissjédirnir haft undanpagu
til erlendrar fjarfestingar. bannig fiarfestu sjodirnir fyrir teeplega 70
ma.kr. erlendis 4 sidastlidnu ari sem er taeplega 2% af heildareignum
sjd0anna. bratt fyrir pad drégust erlendar eignir sjodanna saman sem
hlutfall af heildareignum og voru rimlega fimmtungur i arslok. Skyrist
pad nar eingdngu af styrkingu krénunnar, sem hefur pannig neikvaed
ahrif & raunavoxtun sjédanna. A fyrstu tveimur manudum arsins fjar-
festu sjodirnir fyrir um 13 ma.kr. erlendis. Eftir losun hafta nd i mars er
fiarfesting sjodanna erlendis 6hindrud. A komandi &rum m4 buast vié
aukinni dheettudreifingu sjodanna med aukinni fjarfestingu i erlendum
eignum.

Skuggabankakerfid stazkkar og tengsl pess vid fjarmalafyrirtaeki
aukast?

Tveer breytingar hafa nylega verid gerGar 4 mati & sterd skugga-
bankakerfisins 4 islandi. Inniheldur mati® ni upplysingar um samlags-
hlutafélog (slhf.), sem nénar er fjallad um i rammagrein 111-3, auk pess
sem eignarhaldsfélog gdmlu bankanna teljast til skuggabankakerfisins
frd og med arslokum 2015.

Skuggabankakerfid hefur stekkad & undanférnum arum og
hlutdeild pess i fjarmalakerfinu aukist. Er hlutdeild skuggabanka nud
9,8% af fjarmalakerfinu.® Eignir skuggabanka nema nd ramu 61%
af VLF. Fjareign skuggabanka i bankakerfinu hefur aukist 6rt. Ef horft
er fram hja skuldabréfaeign gémlu bankanna og eignarhlutum peirra
i béonkunum er su fjareign adallega innlan peningamarkadssj6da.
Rumur helmingur innldnanna er ébundinn en staerstur hluti bundinna
innldna peirra er bundinn til eins til priggja manada. Aukin tengsl
skuggabankakerfisins og bankanna geta verid til merkis um aukna

8. Til skuggabanka teljast adrir adilar 4 fijarmalamarkadi en bankar, sedlabankar, tryggingar-
félog, lifeyrissjodir, opinber lanafyrirtaeki og fyrirtaeki i fijarmalalegri hlidarstarfsemi.

9. Hlutdeild skuggabanka af fjarmalakerfinu i heild, en eignarhaldsfélog gomlu bankanna eru
undanskilin.
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Mynd 11I-16
Lifeyrissjodir: Skipting eigna’

31.12. 31.12. 3112, 31.12. 3112, 31.12. 31.12.

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016’

Erlendar eignir

Hid opinbera

Husbréf, hisnaedisbréf, ibudabréf

Onnur markadsskuldabréf og vixlar

Innlan

Innlend hlutabréf, hlutabréfas. og Framtakssjédur islands
Sjoofélagalan

Annad

ooomnpnl

1. Studst er vid bradabirgdatélur.
Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Mynd 11I-17
Eign lifeyrissjoda i hlutabréfum skradra félaga’

%

2004

2007 2010 2013 2016

mm  Hlutdeild 20 starstu hluthafa i skradum félogum
3 b.a. hlutdeild lifeyrissjoda?
— Hlutfall hlutabréfa af heildareignum

1. Studst er vid bradabirgdatolur. 2. Beint eignarhald, p.e. an eigna
sem lifeyrissj6dir attu i félogum i gegnum FSI og hlutabréfasjodi.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 111-18

Fjareign skuggabankakerfisins i islenskum
bonkum

2011 2012 2013 2014 2015

2016

[ Eign eignarhaldsfélaga gémlu bankanna

Heimild: Sedlabanki {slands.
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smitahattu i fjarmalakerfinu. Lausafjarreglur Sedlabankans vinna
gegn pessari dheettu og eiga ad tryggja ad bankarnir eigi naegt laust
fé til ad maeta mogulegu Gtfleedi lausra innlana pessara sj6da. Afram
parf ad fylgjast vel med préun skuggabankakerfisins og mogulegri
smitdhaettu sem getur stafad af pvi.

Rammagrein I11-3

Samlagshlutafélog

Mynd 1
Eignir samlagshlutafélaga

2011 2012 2013 2014 2015 2016
Hlutabréf

Skuldabréf

Innlan

Fasteignir

Utlan

onnnnla

Adrar eignir

Heimild: Sedlabanki islands.

Til ad fa glogga mynd af préun innlends fjarmalamarkadar parf ad
lita breitt yfir pa adila sem eru virkir i fjarmalakerfinu. Skuggabankar
eru vaxandi hluti fjarmélakerfisins og falla samlagshlutafélog (slhf.),
sem starfa likt og sérhaefdir sjodir, undir skilgreiningu skuggabanka.’
A undanférnum 4rum hefur slhf. fjélgad nokkud og borid hefur
4 auknum umsvifum peirra i islensku atvinnulifi. Akvedinn skil-
greiningarvandi aftrar pvi pé ad gégnum um pessi félog sé safnad
med reglubundnum heetti hér 4 landi. bau hafa pvi legid utan mats
4 steerd og umsvifum islenska skuggabankakerfisins. Nylega hefur
Sedlabankinn aflad upplysinga um eignastédu slhf. med sérstakri
fyrirspurn. Par sem starfsemi slhf. getur verid fj6lbreytt og adild
beirra ad skuggabankakerfinu oft 6lj6s var fyrirspurnin afmérkud
vid slhf. sem eru eda voru i umsjon rekstrarfélaga verdbréfa-, fjar-
festingar- og fagfjarfestasjéda yfir tilgreint timabil, auk peirra slhf.
sem tilkynnt hafa verid sérstaklega til FME.2

Eignir pessara félaga ndmu um 7,8% af VLF i arslok 2016 og
hefur voxtur umsvifa peirra verid 6r & sidustu arum. Eignirnar sam-
anstanda ad mestu leyti af hlutabréfum atvinnufyrirtaekja en p6 er
nokkur hluti eigna i fasteignum, atlanum og markadsskuldabréfum.
Samstaedan i kringum slhf. getur verid flokin og eru pess deemi ad
einu skradu eignir samlagshlutafélags séu hlutafé i einu eda fleiri
eignarhaldsfélogum sem fara med eignarhald yfir endanlegri fjar-
festingu. Raunveruleg eignaskipting getur pvi verid hulin auk pess
sem markadsvirdi éskradra hlutabréfa er oft 6ljost. Hlutabréfaeign
slhf. i 6skradum félogum gefur pvi oft ekki rétta mynd af raunveru-
legri undirliggjandi eign.

Lifeyrissjodirnir eiga stéra eignarhluti i slhf. Samkveemt attekt
sem gerd var i arslok 2015, attu lifeyrissjodir riman helming i peim
félogum sem fyrirspurn Sedlabankans nadi nd yfir. Sum slhf. hafa
einnig fjarmagnad sig med skuldabréfaitgafum en uppsofnud
utgafa slhf. fra arinu 2011 nemur 1,8% af VLF. Upplysingar um
atistandandi upphaed og eignarhald pessara skuldabréfa liggja ekki
fyrir.

Hradur voxtur sérhafdrar fjarfestingar i gegnum slhf. getur
haft neikveed ahrif &4 adra adila fjarmalamarkadarins, par med talid
kerfislega mikilveega adila. Birtingarmynd pess er ad fjarfestingar-
borf markadarins er svarad i auknum maeli med dhaettusamari fiar-
festingarteekifeerum par sem moguleiki er & heerri avoxtun en
hefdbundin fjarfesting & bord vid skuldabréfattgafur bydur upp a.
betta getur gert hinu hefdbundna bankakerfi erfidara um vik med
markadsfjarmognun.

1. Samlagshlutafélog eru tegund félagaforms par sem einn eda fleiri félagsmenn (abyrgd-

aradilar) bera beina og 6takmarkada abyrgd & skuldbindingum félagsins en adrir félags-
menn (hluthafar) bera takmarkada abyrgd & grundvelli framlaga sem mynda hlutafé i
félaginu. Abyrgdaradilar geta jafnframt verid hluthafar.

2. Upplysingar barust um 39 félog en skv. télum Hagstofunnar voru 70 samlagshlutafélog
starfraekt 4 [slandi i 4rslok 2016.
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Net- og upplysingadryggi er malaflokkur sem stjérnvold hvar-
vetna lata sig varda i auknum maeli. Vandamal i fjarmalastarfsemi
geta verid mjog kostnadarsom fyrir pjodfélagid; netardsir sem
beinast gegn kerfislega mikilvaegum innvidum (millibankakerfum)
og eftirlitsskyldum adilum geta jafnvel raskad fjarmalastoougleika.
Rekstrarahaettu verdur pvi ad gefa videigandi gaum med tilhlydilegri
umgjord dhaettustyringar, s.s. skjalfestri daetlanagerd um samfelldan
rekstur og vidbunad eins og krafist er skv. 78. gr. g. laga um fjar-
malafyrirteeki.

Ymsar stjornsyslustofnanir hafa snertifleti vid malefni pessu
tengd og samstarf er aeskilegt ad vissu marki, s.s. um midlun upp-
lysinga, pekkingar og reynslu. Fyrirhugud er innleiding tilskipunar
ESB um hamarksoryggi i net- og upplysingakerfum (NIS-tilskipunin)
hér & landi, sem naer m.a. til lanastofnana og fjarmélainnvida. |
henni er tekid & mikilvegum atridum sem nu skortir videigandi
lagaumgj6rd um.

bj6dhagsvarudareftirlit gengur at & voktun patta sem égnad
geta stodugleika fiarmalakerfisins og pad er markmid Sedlabanka
islands ad studla ad pvi ad fyrirbyggja og bregdast vid kerfisahaettu,
b.da m. & svidi greidslumidlunar. [ riti bankans Fjdrmdlainnvidum
2016 var fjallad um nylegar leidbeiningar CPMI og IOSCO' um
vidnamsprott gegn netdrdsum. Samkvaemt peim skipta fimm peettir
hofudmadli vid styringu dhaettu m.t.t. net- og upplysingadryggis:
skipulags- og stjérnarheettir, greining, varnir, voktun og endurreisn.
Profanir, vitundarvakning, vidvarandi leerdémur og frampréun eru
ekki siour mikilvaeg atridi samkvaemt leidbeiningunum. Adferdir
vi0 netarasir eru i stéougri préun og reglubundid endurmat 4 fyrir-
byggjandi adgerdum og vidblinadi pvi naudsynlegt.

Veenta ma frekari umfjollunar um netdryggi i neestu utgafu
Fjdrmélainnvida, i byrjun jani nk.

1. E. Committee on Payments and Market Infrastructures, International Organization of
Securities Commissions.

Rammagrein I11-4

Um varnir og vidbunad
med tilliti til netoryggis

Mynd 1
Lykilpeettir aheettustyringar m.t.t. net- og
upplysingadryggis

Lrdomur 0g pre

Jwundarvakning:
Profanir

Skipulags- og
stjornarhaettir

Profaniv

Heimild: LeiSbeiningar CPMI/IOSCO 2016, bls. 7.
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Vidauki |
Myndir

| Pj6dhagslegt umhverfi

130

60

Mynd I-1
Hagvoxtur'

Breyting fra fyrra ari (%)

Einkaneysla
Samneysla
Fjarmunamyndun
Birgdabreytingar
Utanrikisvidskipti
Landsframleidsla

ronnna

1. Framlag einstakra lida til hagvaxtar.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Mynd I-3
Raungengi og vidskiptakjor

Visitala, 1. arsfj. 2000 = 100

= Raungengi
Medaltal’
—  Vidskiptakjor

1. Medaltal raungengis & 6llu timabilinu.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Mynd -2
Verdbolga

12 méanada breyting (%)
20

— Visitala neysluverds
—  Verdbslgumarkmid Si

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd I-4
Gengisvisitala'

Visitala, 3. jantar 2000 = 100 %
0

T 0
2012 2013 2014 2015 2016 "7

— Gengisvisitala (v. as)
= 30 daga flokt (h. &s)
1. Visitala medalgengis m.v. medaltal innflutnings og utflutnings,

prengri vidskiptavog (1%).
Heimild: Sedlabanki fslands.
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Mynd I-5
Vidskiptajofnudur’

% af VLF
5

B Voruskiptajofnudur
B pjonustujofnudur
I battatekjujofnudur
——  Vidskiptajofnudur

1. Leidrétt hefur verid fyrir dhrifum gémlu bankanna 4 pattatekjur og
pjénustujofnud fra fiorda arsfjoroungi arsins 2008. Timabilid 2009-2012
var pattatekjujofnudur einnig leidréttur fyrir ahrifum Actavis vegna
o6nékvaemra gagna 4 timabilinu. Rekstrarframlog eru talin med patta-
tekjum.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd I-7
Kortaveltujofnudur’

% af VLF
0

103"04 05 '06 0708 '0910 11112 11314 15 16

Feb. 17

B Uttekt erlendra adila hér 4 landi
B Uttekt innlendra adila erlendis
— Kortaveltujofnudur

1. Kortanotkun innlendra adila erlendis er hofd med neikvaedu formerki.
Kortaveltujofnudur synir mismun Gttektar greidslukorta erlendra adila
hér & landi og uttekt greidslukorta innlendra adila erlendis.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd -6
Sundurlidun & Gtfluttri voru og pjonustu
Fjégurra fjordunga hlaupandi summa

% af VLF

O T 5 T4 "7 7273 "4 "7 23 4
arsfj. arsfj. arsfj. arsfj. arsfj. arsfj. arsfj. arsfj. arsfj. arsfj. arsfj. arsfj.

2014 \ 2015 2016

= Sjavarafurdir

= Annar i6nadur

— Al og alafurdir

— FerBapjonustan’

— Annad

1. Tekjur af erlendum ferdaménnum & islandi og tekjur islenskra flug-

félaga af pvi ad flytja erlenda farpega hvort sem pad er il og fra islandi
eda annars stadar.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd -8
Vidskipti Sedlabanka islands & gjaldeyris-
markadi og préun gjaldeyrisforda

% af VLF % af VLF

2012 2013 2014 2015 2016 17 M2

B Hrein kaup Si & gjaldeyrismarkadi (v. 4s)
— Gjaldeyrisfordi (h. &s)
——  Gjaldeyrisfordi fjarmagnadur i islenskum kronum (h. as)

Heimild: Sedlabanki islands.
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Mynd -9
Vidmid fyrir gjaldeyrisforda Si’
Stada i lok ars 2016

% af VLF %
A
_______________ Ammmmm——--
L e
Gjaldeyris- ' RAM2 3Minnfl3 T Skammtima-
fordi skuldir

B \ytfall af landsframleidslu (v. &s)
—  Fordi fijarmagnadur innanlands (v. 4s)
A Hlutfall forda og fordavidmids (h. as)
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1. Nyfjarfesting i rikisskuldabréfum flokkast til skammtimaskuldar. Aflands-
kronur flokkast sem langtimaskuldir. 2. Gjaldeyrisfordavidmid Alpjodagjald-
eyrissjodsins (e. Reserve Adequacy Metric). 3. Medaltal priggja manada

innflutnings sidustu fjéra arsfiorounga.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 1-11
Afborgunarferill erlendra langtimalana
annarra en rikissjods’

% af VLF

17 18 "9 20 21 '22 ‘23 24 '25 ‘26 '27-
‘34

Vidskiptabankar og ymsar lanastofnanir
Fyrirtaeki med rikisabyrgd

Fyrirtaeki sveitarfélaga

Adrir adilar

Vidskiptajéfnudur an ahrifa gémlu bankanna

1. Skuldir vid erlenda adila og skuldir i erlendum gjaldmidlum vid

eignarhaldsfélog gomlu bankanna. M.v. stodu i lok ars 2016 og gengi

22. febrtiar 2017 auk erlendra ttgafna vidskiptabanka a fyrsta
arsfjordungi 2017.

Heimildir: Fjarhagsupplysingar vidskip na og eignart
gomlu bankanna, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

% af VLF
0

Mynd 1-10
Hrein erlend stada pjédarbusins’

95 ‘97 '99 ‘01 03 ‘05 ‘07 '09 11 "3 15

—— Hrein erlend stada
— Undirliggjandi erlend stada
1. Fra arinu 2008 til arsloka 2015 er midad vid undirliggjandi erlenda

stddu pjodarbusins, p.e.a.s. ad teknu tilliti il dhrifa uppgjors ILST i slita-
medferd midad vid jafna skiptingu & eignum til almennra krsfuhafa. |

lok ars 2015 gengu slitabu fallinna fjarmélafyrirtaekja til naudasamninga.

Vid pad var stor hluti af skuldum beirra afskrifadur. Enginn munur var
pvi & hreinni erlendri stédu og undirliggjandi erlendri stodu.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-12
Erlendar skuldir pjédarbusins’

% af VLF
0

‘08 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

B Sedlabankinn

El [nnlansstofnanir

@ Hid opinbera

B Onnur fjarmalafyrirtakiz
B Atvinnufyrirteeki og heimili

1. An skulda vid erlenda adila vegna beinnar erlendrar fjarfestingar,
hlutabréfa, hlutdeildarskirteina og afleidna. 2. An eignarhaldsfélaga
gémlu bankanna.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Mynd 1-13
Innstaedur og rafreent skrad verdbréf hér &
landi i eigu erlendra adila

% af VLF

‘09 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Hlutabréf

Skuldabréf fjarmalastofnana
Skuldabréf fyrirtaekja
ibudabref

Rikisskuldabréf og vixlar
Annad

Innstaedur

ooangnl

Heimildir: Hagstofa islands, Nasdaq verdbréfamidstsd, Sedlabanki
slands.

Il Fjarmalamarkadir

Mynd I11-1
Velta & innlendum fjarmalamérkudum

Ma.kr.

Skuldabréfa-
markadur

Millibanka-
markadur

Fasteigna-
markadur
Hlutabréfa-
markadur
Gjaldeyris-
markadur

T T
0 500 1.000 1500 2.000 2.500

mm 2016
mm 2015
= 2014

Heimildir: Nasdagq fsland, Pj6dskré fslands, Sedlabanki fslands.

Mynd I-14
Skuldir rikissjods

% af VLF
00
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Innlendar

Erlendar

Heimild: Hagstofa islands.

Mynd II-2
Avoxtunarkrafa verdtryggdra skuldabréfa

2012 2013 2014 2015 2016 17

—  HFF 150224
— HFF150434
— HFF 150644
— RIKS 21
— RIKS 30

Heimild: Nasdaq fsland.



Mynd 11-3
Avéxtunarkrafa 6verdtryggdra skuldabréfa

T T T T T
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— RIKB 19 — RIKB 25
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Heimild: Nasdaq fsland.

Mynd II-5
ibudaverd og velta & hasnadismarkadi

Ma.kr. Breyting fra fyrra ari (%)
40

B Velta' (v. &s)
— ibudaverd? (h. &s)

1. A verdlagi febrtiar 2017. 2. Raunvirt med visitélu neysluverds.
Heimildir: pj6dskré [slands, Sedlabanki fslands.

VIDAUKAR

Mynd I1-4
Vaxtamunur rikisskuldabréfa

%

0
2012‘ 2013 ‘ 2014 2015 ‘ 2016 “17‘

— f[slensk og bandarisk utgafa i USD & gjaldd. 2022
— Lithaensk og bandarisk atgafa i USD & gjaldd. 2022
— Islensk og pysk utgafa i EUR & gjaldd. 2020

— Lettnesk og pysk utgafa i EUR a gjaldd. 2020

Heimild: Bloomberg.

Mynd 11-6
Huasnadisverd'

Jantiar 2011 = 100
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80— T T T

— Husnadisverd af launum
— Husnedisverd af byggingarkostnadi
—— Hasnadisverd af leiguverdi

1. Hlutfall visitlu ibudaverds a héfudborgarsvadinu af launavisitélu,
byggingarvisitélu og visitélu leiguverds.
Heimildir: Hagstofa islands, Pjédskra islands, Sedlabanki islands.
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Mynd 1I-7

Urvalsvisitala islenska hlutabréfamarkadarins

OMXI8

Visitala %
2.500

2.000

1.500

1.000

500
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—— OMXI8 (v. &s)
— Avrsbreyting (h. as)

N
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Heimild: Nasdaq fsland.
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lll Stada heimila og fyrirtekja

Mynd 111-1
Skuldahlutfall heimila og fyrirtaekja’

% af VLF
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— Bokfert virdi
— Kroéfuvirdi

1. Heildarskuldir sem hlutfall af VLF.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 111-2
Raunvoxtur skulda heimila og fyrirtaekja’

Breyting fra fyrra ari (%)

105012 T 2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016
mm  Fyrirteki
Bl Heimili

1. Bokfeert virdi skulda raunvirt med VNV. Leidrétt fyrir adgerdum
stjornvalda i skuldamalum heimilanna.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.




Mynd III-3

Heimili: Skuldir sem hlutfall af VLF
2. arsfj. 2004 - 4. arsfj. 2016

% af VLF
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120
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20

Verdtryggd lan

Lan i erlendum gjaldmidlum

Yfirdrattarlan

(]
]
= Overdtryggd lan
(=]
mm  Eignaleigusamningar

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd I1I-5
Heimili: Eignir og skuldir sem hlutfall
af radstofunartekjum’

T T T T T T T T T T T T T T T T
‘00 ‘01 ‘03 ‘05 ‘07 '09 11 13 15

Bl Fasteignir 1 Lifeyrissjodur-séreign
Bl |nnlan = Skuldir

B Verdbréf —— Hrein eign

B Adrar eignir ~— Hrein eign an lifeyris-
= sj6dseignar

Lifeyrissjodur-sameign

1. Lifeyrissjodseign midast vid utgreidslu eftir 30% tekjuskatt.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd IlI-4
Fyrirtaeki: Skuldir sem hlutfall af VLF'

% af VLF
0

‘05 ‘06 ‘07 ‘08 ‘09 ‘10 ‘11 ‘12 13 14 15 16
Verdtryggd
Overdtryggd

Eignaleigusamningar

=

[

= Lan i erlendum gjaldmidlum
]

Bl |nnlend markadsskuldabréf
-]

Erlend markadsskuldabréf

1. Skuldir vid innlend og erlend fjarmalafyrirtaeki og atgefin markads-
skuldabreéf.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Mynd IlI-6

Fyrirtaeki: Eignir og skuldir sem hlutfall af VLF

auk eiginfjarhlutfalls’

% af VLF %

400
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-100
-200
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B Eignir (v. &s)

mm  Skuldir (v. &s)

——  Eiginfjarhlutfall (h. &s)

1. Vidskiptahagkerfid ad undanskilinni lyfjaframleidslu og fjarméla- og

vatryggingastarfsemi ([SAT nr. 03-20, 22-63, 68-82, 95-96).
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Mynd I1l-7
Einstaklingar: Gjaldprot'

‘00 '02 ‘04 ‘06 ‘08 "0 "2 14 16

W Karlar (v. as)
I Konur (v. &s)

Hlutfall gjaldprota einstaklinga af mannfjolda 18 ara
og eldri (h. as)

1. Samtala yfir heilt ar.
Heimildir: Démstélarad, Hagstofa fslands.

Mynd 111-9
Einstaklingar: Fjoldi & vanskilaskra

Fjoldi

1.400

700

-700

-1.400
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

B Fjoldi einstaklinga & vanskilaskra (v. as)
— Nettobreyting & fjdlda einstaklinga & vanskilaskra (h. &s)

Heimild: Creditinfo.
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Mynd 111-8
Fyrirteeki: Gjaldprot og arangurslaus fjarnam’

Fjoldi i
7.000

6.000

5.000
d 4.000
3.000
2.000
1.000

mm Gjaldprot (v. as)

— Arangurslaus fjaram (h. as)

1. Présentutélur syna heildarfjolda gjaldprota sem hlutfall af ficlda fyrirteekja.
Heimildir: Hagstofa islands, Pjédskra islands, Sedlabanki islands.

Mynd 11I-10
Fyrirtaeki: Vanskil

Fjoldi Fjoldi
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B Fjoldi fyrirtaekja & vanskilaskra (v. as)
—  Nettobreyting 4 fj6lda fyrirteekja & vanskilaskra (h. as)

Heimild: Creditinfo.



VIDAUKAR

Mynd 111-11
Heimili: Utlan i vanefndum hja KMB og iLS'
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Des. Des. Des. Des. Des. Des. Feb.
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

== | fullnustumedferd> = | innheimtuferli

== | endurskipulagningu = Adrar vanefndir

mm  Frysting

1. Modurfélog kerfislega mikilvaegra banka, bokfeert virdi. 2. Hlutfall

lana i fullnustumedferd og i innheimtuferli lakkar i desember 2011,

bar sem fbtidalanasjodur sendi ekki Gt greidsludskoranir og

naudungarsolubeidnir i seinni hluta manadarins.
Heimild: Fjarmélaeftirlitid.

IV Fjarmalakerfid

Mynd V-1 Mynd V-2
Fjarmalakerfid: Skipting eigna’ ILST: Hlutdeild i heildareignum’
Arslok 2016 Arslok 2016

1%

mm  Innlansstofnanir
mm  ibudalanasjodur BN Arionbanki B [slandsbanki
mm  Lifeyrissjodir mm Kvika banki  mmm Landsbankinn
mm Verdbréfa-, fiarfestingar- og fagfjarfestasjodir mm Sparisj6dir og adrar innlansstofnanir
mm  Sedlabanki islands

5 1. Médurféldg. ILST: Innlansstofnanir.
I Annas Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka.
1. Médurféldg.

Heimild: Sedlabanki fslands.
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Mynd IV-3
Fjarmalakerfid: Eignir sem hlutfall af VLF

% af VLF
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— Innlansstofnanir’

— Lifeyrissjodir?

N
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~—  ibudalanasjodur
<
3 1. M6Burféldg. 2. Studst er vid bradabirgdatélur fyrir 2016.
3 Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki slands.
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V Kerfislega mikilvaegir bankar (KMB)
og adrar innlansstofnanir — Utlan

Mynd V-2
Mynd V-1 . Lo L
ILST: Skinting Gtldna’ ILST: Hrein ny utlan til heimila’
o Ipting utlana Jantiar 2013 - febrdar 2017
Arslok 2016

22%

4M5%

383%
= Overdtryggd 21 2013 2014 2015 ' 2016
mm VerOtryggd
== Lénierlendum gjaldmidlum? B Hrein ny verdtryggd ibudalan
Bm  Eignaleigusamningar mm Hrein ny 6verdtryggd ibudalan
——  Hrein ny ver8tryggd utlan alls
1. MéBurféldg. ILST: Innlansstofnanir. 2. Gengistryggd —  Hrein ny 6verdtryggd utlan alls

lan falla einnig undir lan i erlendum gjaldmidlum.

Heimild: Sedlabanki slands.
1. ILST: Innlénsstofnanir.
Heimild: Selabanki slands.



Mynd V-3
Vaxtaendurskodun dverdtryggdra ibudalana
med bundna vexti'

Arslok 2016

0-1ar 1-24r  2-3ar

lengur

Upphafl. bindit. 36 man.
Upphafl. bindit. 60 man.
Annnad en 36/60 man.

Binding vaxta ari 2015

1. Fjarhaed ibudalana med bundna vexti, flokkud eftir tima i vaxta-
endurskodun. Greint er & milli upphaflegs binditima. Midad vid
bokfart virdi atlana priggja staerstu vidskiptabankanna og lifeyris-
sj6da.

Heimild: Sedlabanki [slands.

Mynd V-5
KMB: Flokkun & atlanum’
Stada i lok ars 2016
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1. Hlutfall hvers flokks af heildaratlanum til heimila og atvinnu-
fyrirteekja. KMB: Kerfislega mikilveegir bankar
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd V-4
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KMB: Hrein ny atlan til fyrirtaekja’

2013 ' 2014 '

2015 ' 2016 '2017m2'2016m2

Eignaleiga
Erlent
Overdtryggt
Verdtryggt

t10n1

Alls hrein ny Gtlan

1. Ny atlan ad fradregnum greidslum inn & lan umfram samningsbundnar
greidslur. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd V-6
KMB: Hrein ny atlan’

Flokkad eftir atvinnugreinum og lanaformi

-10

B FEignaleiga
B Erlent

== Overdtryggt
B Verdtryggt

VIDAUKAR

Ma.kr. Ma.kr.
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1. Ny atlan ad fradregnum greidslum inn & lan umfram samningsbundnar

greidslur arslok 2015 - arslok 2016. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.
Heimild: Sedlabanki Islands.
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Mynd V-8
Mynd V-7 L,
. . KMB: Hlutfall atlana i vanefndum’
KMB: Vanskilahlutfoll
% %
25 35
£l e i
Pl
b o R
150 -9, - - - """ T 20F--------—- ——————————— —
NI B B 5F-------------------
10F- - ---=- 10 -----------~
5
Des Des Des Des Des Des 0¢E & s8B 59 5 5 5 £ 5% %
3 . 3 . 3 . < T8 28 8w 2 15 £
2011 2012 2013 2014 2015 2016 b3 e 23 RE R O8FE f 2 Ef 8
B = §Ss g3 = 3 > 2 P55 T
) 2h g ETEy
| vanefndum, p.e. Gtlan i 90 daga vanskilum, i s oW °
Trystlnsu eda greidsla er talin o{lkleg (Ianblegaa(l?»fera) == Desember 2015
mm | vanskilum, p.e. ttlan sem ekki hefur verid greitt af = Desember 2016

90 daga eda lengur (lanaadferd)

1. Médurfélog kerfislega mikilvaegra banka, bokfert virdi. 1 I‘\Aé'BLJ.rf.é!ﬁg !(erﬁs!e‘gé mikilvaegra banka, bokfzert virdi.
Heimildir: Fiarmalaeftirltia, Sedlabanki islands. Heimild: Fiarmalaeftiritid.

Mynd V-10
Mynd V-9 KMB: Stada fyrirteekjautlana i vanskilum,
KMB: Stada utlana til heimila’ eftir fjarheed krofu'

% %
12

O —— - - - - ----------------

Des. Des. Feb. Des. Des. Feb. Des. Des. Feb.

Des. Des. Des. Des. Des. Des.  Febr

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2017 15 "6 "7 15 16 17 15 16 17
Stor fyrirtaeki Krofuvirdi | Medalstor 100 m.kr. < Litil fyrirtaeki

>1.000 m.kr. Krofuvirdi <1.000 m.kr.|  Kréfuvirdi <100 m.kr.

mm | fullnustumedferd? = | innheimtuferli
== |endurskipulagningu mmm Adrar vanefndir

mm Frysting

Frysting
[ fullnustumedferd
[ innheimtuferli

1. Modurfélog kerfislega mikilvaegra banka, bokfart virdi.

Heimild: Fiarmélaeftirlitio. I endurskipulagningu

Adrar vanefndir

1. Hlutfall vanskila af atlanum til hvers steerarflokks. Modurfélog
kerfislega mikilveegra banka, bokfeert virdi.
Heimild: Fjarmalaeftirlitid.
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VI Kerfislega mikilveegir bankar (KMB) og
adrar innlansstofnanir — Rekstur og laust fé

Mynd VI-2
Mynd VI-1 KMB: Eignir og skuldir’
Vidskiptabankar: Eiginfjarhlutfoll’ Arslok 2016
% %
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013009 72010 2011 " 2012 " 2013 ' 2014 2015 ' 2016 O ignir T kuldir " Eignir " Skuidr ' Eignir ' Skuldir
og eigid fé og eigid fé og eigid fé
Arion islandsbanki Landsbankinn
— Avrion banki hf.
— [slandsbanki hf. I Sjodur, krofur & lanastofnanir
~— Landsbankinn hf. B (tlan til lanastofnana
—  Kvika banki hf.2 == Utldn til vidskiptamanna
B Markadsverdbréf o.fl.
1 gt g e Mt g - v g
Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka. B Innlén og skuldir vid lanastofnanir
3 Innlan vidskiptamanna
1 Lantokur
1 Adrar skuldir
= Eigid fé

Mynd VI-3
KMB: Rekstrartekjur’

1. Samstaedur kerfislega mikilveegra banka.
Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka, Sedlabanki islands.

Mynd VI-4
KMB: Eignir sem hlutfall af VLF'

% % af VLF
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B Hreinar vaxtatekjur = Utlan
B Hreinar poknunartekjur mm  Skuldabréf og krofur
2 Hreinar tekjur af fjarmalastarfsemi og gengishagnadur == Reidufé
B Adrar rekstrartekjur mm  Hlutabref
mm Virdisbreyting atlana mm  Adrar eignir

1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka.
Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka, Sedlabanki islands.

1. Médurfélog kerfislega mikilvaegra banka.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.
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Mynd VI-5
KMB: Fjarmégnun’

31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
2012 2013 2014 2015 2016

mm  nnlan vidskiptavina

B Innlan fift. i slitum og skammtimafjarmégnun fra ILST
== Verdbréfaitgafa = Onnur lantaka

mm Vikjandilan = Eigid fé

1. Modurféldg kerfislega mikilvaegra banka. Inniheldur innlan

lifeyrissjoda.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd VI-7
KMB: Timi til gjalddaga’

Ma.kr.

ar ar  ar ar ar ar ar ar ar
2015 2016 2017

B Skuldabréf i islenskum kronum
B Skuldabréf i erlendum gjaldmidlum

1. Afborganir og vaxtagreidslur. Samsteedur kerfislega mikilvagra
banka. M.v. lok febrdar &r hvert.
Heimild: Sedlabanki fslands.

1.800
1.600
1.400
1.200
1.000
800
600
400
200

60

50

40

30

20

10

Mynd VI-6
KMB: Eigendur innlana’

Ma.kr.
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Atvinnufyrirtaeki

Fjarmalageiri

Fjarmalafyrirtaeki i slitamedferd
Lifeyrissjodir

Hid opinbera

Heimili

Erlendir adilar

1. MéBurféldg kerfislega mikilvaegra banka.
Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd VI-8
KMB: Skrad erlend markadsskuldabréf eftir
gjalddégum og gjaldmidlum’

Ma.kr.

=
8
<
[2017] |2018] |2019] |2020] |2021] |2022] |2023]

Evrur

Norskar kronur
Saenskar kronur
Bandarikjadalir

Annad

1. Midad er vid gengi pann 7.3.2017. Eftirstédvar & skuldabréfi
Landsbankans til LBl eru i USD og eru & gjalddaga 2024, 17,9 ma.kr.
KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.

Heimild: Nasdagq fsland.
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Mynd VI-9

KMB: Vaxtadlag & skradum erlendum skulda-

bréfum vidskiptabankanna i evrum’

Vaxtaalag

= Arion banki - 2018
—— Arion banki - 2019
Arion banki - 2021
— Islandsbanki - 2018
—— [slandsbanki - 2020
—— Landsbankinn - 2018
Landsbankinn - 2021

1. Vaxtaalag & vidmidunarkarfu skuldabréfa i evrum. Vidmidunar-
karfan er samsett ar rikisskuldabréfum Evrulanda auk skuldabréfa
sveitarfélaga med lanshaefismatié AAA i Evrulondum.

Heimild: Bloomberg.

Mynd VI-11

KMB: Utistandandi innlend markadsttgéfa’

5 % af heildareignum

3112, 3112, 31120 31.12.
2011 2012 2013 2014

I Sértryggd overdtryggd atgafa
B Sértryggd verdtryggd utgifa
3 Vixlar

3112, 31.12.
2015 2016

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar. Hlutfall af heildareignum.

Heimild: Nasdaq island.

VIDAUKAR

Mynd VI-10

KMB: Eftirstodvatimi og utistandandi af
skuldabréfum i erlendum gjaldmidlum’

o = N W B~ 00 O N

2011 2012

mm Utistandandi
— Eftirstédvar

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.
Heimildir: Nasdaq fsland, Sedlabanki islands.

Mynd VI-12
KMB: Lausafjarhlutfall’
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—— Lausafjarhlutfall samtals
— Lausafjarhlutfall - erlendir gjaldmidlar
—— Lausafjarhlutfall - 3 manada?

1. Samsgaeaur kerfislegra mikilvaegra banka. 2. Skv. lausafjarreglum
fylgist Si einnig med lausafjarhlutfalli til priggja manada.
Heimild: Sedlabanki islands.
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Mynd VI-13
ILST: Lausar eignir af heildareignum’

—— lslenskar krénur

— Erlendir gjaldmidlar
~—  Samtals

1. M63urféldg. ILST: Innlansstofnanir.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd VI-15
KMB: Kjarnafjarmégnun sem hlutfall af
heildarfjarmognun og fijarmoégnunarhlutfall®

— lslenskar krénur

—— Erlendir gjaldmidlar

—— Samtals

—— Fjarmognunarhlutfall - Samtals?

—— Fjarmoégnunarhlutfall - Erlendir gjaldmidlar

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar. Kjarafjarmégnun er hér
skilgreind sem innlan innlendra einstaklinga og fyrirtaekja ad undan-
skildum fjarmalafyrirtaekjum (p.m.t. lifeyrissj6dir) asamt eigin fé,
vikjandi lanum og utgafum endurseljanlegra verdbréfa med eftir-
stodvatima yfir 3 drum. 2. Skv. reglum Si um stoduga figrmégnun
fylgist Si einnig med fiarmdgnunarhlutfalli fyrir alla gjaldmidla samtals.
Heimild: Sedlabanki [slands.

Mynd VI-14
KMB: Skipting lausra eigna’

Ma.kr.

600

Sj6dur

Laus innlan i sedlabdnkum
Bundin innlan i Sedlabanka fslands
Verdbréf atgefin af islenska rikinu med vidskiptavakt

Onnur skuldabréf og skuldbindingar rikisins, vedhaf
i Sedlabanka [slands

Annad

0

1. Médurfélog kerfislega mikilveegra banka. Lausar eignir i islenskum
krénum.

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd VI-16
KMB: Storar dhaettuskuldbindingar

% af eiginfjargrunni
0

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

B Storar dhaettuskuldbindingar?
— 5 sterstu
— 10 staerstu

1. Samstaedur kerfislega mikilvagra banka. Stérar ahaettuskuldbindingar
vegna einstakra vidskiptamanna eda fjarhagslega tengdra adila mega
ekki fara yfir 25% af eiginfjargrunni fiarmalafyrirtzekis. 2. Ahaettu-
skuldbinding fjarmalafyrirtaekis vegna einstaks vidskiptamanns eda
fiarhagslega tengdra adila sem nemur 10% eda meira af eiginfjar-
grunni.

Heimild: Fjarmalaeftirlitid.



VIl Adrir adilar & fjarmalamarkadi

Mynd VII-1
ILS: Hagnadur/tap og eiginfjarframlog
rikissjods

2008'2009"2010'2011"2012' 201372014 2015 2016

mm  Hagnadur/tap
mm  Eiginfjarframlag rikissjods
——  Uppsafnad tap fra 2008

Heimildir: Arsreikningar ibtdalanasj6ds.

Mynd VII-3
Lifeyrissjodir: Skipting eigna’

% af VLF

160
140
120
100
80
60
40
20

31.12.31.12. 31.12. 3112, 3112, 3112, 31.12.
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016’

(=]
]
=
(=]
(]
—
—
—

Erlendar eignir

Hid opinbera

Husbréf, husnaedisbréf, ibudabréf

Onnur markadsskuldabréf og vixlar

Innlan

Innlend hlutabréf, hlutabréfasj. og Framtakssjédur islands
Sjodfélagalan

Annad

1. Studst er vid bradabirgdatélur.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

VIDAUKAR

Mynd VII-2
ILS: Uppgreidslur vidskiptamanna og ny tlan

Ma.kr.
5
1]]

]
LURLLG

-20 T

2012 ! !

2013 2014 2015 2016

Uppgreidslur vegna uppbodsibuda
Ny Gtlan

Uppgreidslur lantakenda
Innagreidslur lantakenda’

Mismunur & nyjum Gtlanum og uppgreidslum og
innagreidslum lantakenda

1. Gogn ekki adgengileg fyrir 2012.
Heimild: {btdalénasjodur.

Mynd VII-4
Steerd skuggabankakerfisins

Ma.kr.

2.500

2.000

1.500

1.000

500

2011 2012 2013

Ymis lanafyrirtaeki
Peningamarkadssjodir
Skuldabréfasjodir
Hlutabréfasjodir
Samlagshlutafélog
Vogunarsj6dir

Adrir sjodir

Ehf. gémlu bankanna

sooanonl

Heimild: Sedlabanki [slands.
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VIII Erlendur samanburdur

Mynd VIII-1
Hagvoxtur

— island — Japan
— Bandarikin - Pbyskaland
——  Bretland ——  Danmork

Heimildir: Alpjédagjaldeyrissjodurinn, Hagstofa slands.

Mynd VIII-3
Gengi gjaldmidla’

Visitala, jandiar 2012 = 100
0

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

140

120

100

80

60

0502 T 2013 " 2014 ' 2015 ' 2016
—  ISK — JPY
— USD — CNY

—— GBP —  EUR

1. Nafngengisvisitolur Alpjédagreidslubankans.
Heimild: Alpj6dagreidslubankinn.

Mynd VIII-2
Verdbdlga'

12 manada breyting (%)

2 20127 20137 20147 2015'  2016'
— fsland — Japan
— Bandarikin = byskaland
~—  Bretland ——  Danmork

1. Visitala neysluverds.
Heimild: OECD.

Mynd VIlI-4
Skuldir rikissj6ds

% af VLF

T
100 | ~ ===
L R
2010 ' 2011 ' 2012 ' 2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016
— fsland — Japan
— Bandarikin = byskaland
~—  Bretland = Danmork

Heimild: Alpjodagjaldeyrissjodurinn.




Mynd VIII-5
Erlend stada

% af VLF
100
50
0
-50
-100
-150
-200
-250 T T T T T T T T
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Q3
2016
— fsland" —  Bretland
= Danmork ——  Spann
—  Svipj6d Grikkland
— irland —  Kypur

1. Erlend stada fslands er leidrétt fyrir slitabium fallinna fiarméla-
fyrirtaekja timabilid 2008-2015.
Heimildir: Eurostat, Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.

Mynd VIII-7
Hlutabréfavisitolur

Visitala, 2. jandar 2012 = 100
70

90T T T T T T

2012 2013 2014 2015 2016

—  OMXI8 — S&P 500
— Nikkei 225 — Shanghai 50
——  FTSE 100 ——  STOXX 600

Heimild: Macrobond.

Mynd VIil-6
Vidskiptajofnudur
% af VLF

2008 ' 2009 2010 ' 2011 ' 2012 12013 1 2014 ' 2015

—  fsland’ — Bretland
— Danmork —  Spann
—  Svipj6d Grikkland
— irland — Kypur

1. Vidskiptajofnudur islands er leidréttur fyrir Actavis arin 2009-2012

og fyrir slitabaum fallinna fjarmalafyrirteekja fra fjorda arsfjordungi 2008.

Heimildir: Eurostat, Hagstofa [slands, Sedlabanki slands.

Mynd VIII-8
Raunverd ibudarhisnaedis

Visitala, 1. arsfj. 2012 = 100

140

130

120

110

100

20

805012 T 2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016
— fsland — Holland
— Bandarikin — Noregur
——  Bretland Svibjod

= Danmork

Heimild: OECD.
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Mynd VIII-9
Heimili: Skuldir sem hlutfall af VLF

% af VLF

0370470506 '07''08"'09"'10*11"12"13714 1516

— fsland — Holland
— frland ——  Danmérk
~—  Bretland — Noregur
—  Finnland Svipjod

Heimildir: Eurostat, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd VIII-11
Vanskilahlutfoll'

— island?-Bokf.virdi — Lithden

- - lsland?-Kréfuvirdi —  Danmérk
—  Grikkland — Noregur
~— irland Spann

= Ungverjaland

1. Heimili og fyrirtaeki. Gildi arsins 2016 midast vid pridja arsfjordung
fyrir 8ll 16nd nema fsland. Vanskilalan banka sem hlutfall af bratto
Utldnasafni &n nidurfeersina. 2. island. 2007: Tolur daetladar ut fra
arsreikningum follnu bankanna. 2008: Aaetlad af Si.

Heimildir: Alpjodabankinn, Alpjédagjaldeyrissjodurinn, Fjarmélaeftirlitid,

Sedlabanki fslands.

Mynd VIII-10
Fyrirtaeki: Skuldir sem hlutfall af VLF'

%

300

O 1T T T T 1T 1T 17T T 17 17 17T T 17T T T T T T T°T
‘95 ‘97 ‘99 ‘01 '03 '05 ‘07 '09 ‘11 13 ‘15
— fsland — ftalia
—  Danmork —  Kypur
— Irland ——  Finnland
—  Grikkland —  Svipj6d
— Spéann — Noregur

1. Skuldir islenskra fyrirtaekja eru skuldir vid innlend og erlend fjarmala-
fyrirtaeki og utgefin markadsskuldabref.
Heimildir: Eurostat, Hagstofa islands, Sedlabanki fslands.

Mynd VIII-12
Eiginfjargrunnur pattur 1

Medaltal af hlutfllum

O~~~ == ==========-=---—-~
Bl o mm e e e e e e m oo
0 T T T T

2012 2013 2014 2015 2016
—  KMB'

— Norranir bankar af svipadri staerd og KMB
~— Storir norreenir bankar

= Storir evropskir bankar

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.
Heimild: SNL Financial.
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Mynd VIII-13
Vaxtamunur
Medaltal af hlutféllum

%

2012 2013 2014 2015 2016

—  KMB'

— Norrenir bankar af svipadri sterd og KMB
~—  Stérir norreenir bankar

—  Storir evropskir bankar

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.
Heimild: SNL Financial.

Mynd VIII-15
Ardsemi eigna
Medaltal af hlutfollum

%

2012 2013 2014 2015 2016

—  KMB'

— Norrenir bankar af svipadri sterd og KMB
~—  Storir norraenir bankar

—  Storir evropskir bankar

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.
Heimild: SNL Financial.

Mynd VIII-14
Ardsemi eigin fjar

Medaltal af hlutféllum

2 50 2013 2014

2015 2016
—  KMB'

— Norreenir bankar af svipadri steerd og KMB

~— Storir norraenir bankar

—  Storir evropskir bankar

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.
Heimild: SNL Financial.

Mynd VIII-16
Kostnadarhlutfall’
Medaltal af hlutféllum

2012 2013 2014 2015 2016

—  KMB?

— Norrenir bankar af svipadri steerd og KMB
~— Storir norraenir bankar

—  Storir evropskir bankar

1. Kostnadur sem hlutfall af tekjum. 2. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.
Heimild: SNL Financial.
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Mynd VIII-17
Skuldsetningarhlutfall’
Medaltal af hlutféllum

T T T

2012 2013 2014 T

2015 2016

—  KMB?
— Norraenir bankar af svipadri steerd og KMB
Storir norraenir bankar

= Storir evropskir bankar

1. Skv. IFRS-st68lum. 2. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.
Heimild: SNL Financial.

Mynd VIII-19
Utlan sem hlutfall af eignum

Medaltal af hlutféllum

T T T

2012 2013 2014 T

2015 2016
—  KMB'
—  Norraenir bankar af svipadri steerd og KMB

Storir norraenir bankar

—  Storir evropskir bankar

1. KMB: Kerfislega mikilveegir bankar.
Heimild: SNL Financial.

160
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Mynd VIII-18
Utlan sem hlutfall af innsteedum
Medaltal af hlutféllum

2012 ' 2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016

—  KMB’
— Norreenir bankar af svipadri steerd og KMB

Storir norraenir bankar

—  Storir evropskir bankar

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.
Heimild: SNL Financial.



Vidauki Il
Toflur

Tafla 1 Eignir fjarmalakerfisins'

Eignir, ma.kr.

Sedlabanki [slands
Vidskiptabankar
Sparisjodir og adrir
Ymis lanafyrirtaeki’
b.a. [budaldnasjédur
Lifeyrissjodir
Tryggingarfélog

Verdbréfa-, fjarfestingar- og fagfjarfestasjodir

Heildareignir

31.12. 2012

1.075
2.850
59
1.234
876
2.439
155
410
8.222

1. Eignarhaldsfélég gémlu bankanna med i samtolunni fra og med 31.12.2015.

Heimild: Sedlabanki islands.

Tafla 2 Eignir innlansstofnana

Eignir, ma.kr.

Sj6dur og innstaedur i Sedlabanka
Innlén i innlendum innlénsstofnunum
Innlén i erlendum innlansstofnunum
Innlend Gtlan

Erlend Gtlan

Innlend markadsskuldabréf og vixlar
Erlend markadsskuldabréf og vixlar
Innlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini
Erlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini
Adrar innlendar eignir

Adrar erlendar eignir

Samtals

Heimild: Sedlabanki slands.

Tafla 3 Eignir lanafyrirteekja

Eignir, ma.kr.

Sjo6dur og innstadur i Sedlabanka
Innlan i innlendum innlansstofnunum
Innlan i erlendum innlansstofnunum
Innlend atlan

Erlend atlan

Innlend markadsskuldabréf og vixlar
Erlend markadsskuldabréf og vixlar
Innlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini
Erlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini
Adrar innlendar eignir

Adrar erlendar eignir

Samtals

Heimild: Sedlabanki [slands.

31.12. 2012

159.955
4.543
101.666
1.815.073
165.879
333.885
83.331
143.017
11.191
86.568
4.142
2.909.250

31.12. 2012

19.551
78.679
3.851
1.049.298
0

36.152

0

3.240

0

41.333
2.326
1.234.429

31.12. 2013

1.004
2.968
60
1.241
863
2.696
165
452
8.586

317.12. 2013

184.184
3.993
84.187
1.901.695
184.077
266.856
163.054
147.036
2.771
86.654
3.909
3.028.416

31.12. 2013

24.472
68.071
3.5632
1.039.057
0

44.326
861

6.636

0

50.798
3.529
1.241.281

31.12. 2014

957
2.939
59
1.216
824
2.935
169
488
8.762

31.12. 2014

139.069
5.286
91.729
1.980.343
162.477
270.133
133.415
144.260
2.786
63.576
4.315
2.997.389

31.12. 2014

41.944
61.781
5.495
1.009.705
5

35.418
1.076
8.258

0

49.460
2.521
1.215.662

31.12. 2015

948
3.175
22
2.653
804
3.284
171
599
10.852

31.12. 2015

294.599
2.888
99.074
2.072.205
142.601
263.711
99.227
152.631
1.844
62.516
5.767
3.197.062

31.12. 2015

38.819
233.420
616.589
944.091
163.189
241.551

4.965
221.392

94.476

68.700

25.483

2.652.674

31.12. 2016

901
3.188
23
1.718
786
3.514
177
670
10.192

31.12. 2016

385.056
4.237
56.309
2.191.421
132.553
206.055
53.590
116.229
2.197
58.205
6.703
3.212.555

31.12. 2016

84.291
30.744
8.907
871.247
47
137.843
1.308
2.832
1.032
31.092
3.258
1.172.601

VIDAUKAR

Breyting frd
31.12. 20175,
%

&5

0

4

-35

-2

Breyting fra
31.12. 2015,
%

31

47

-43

6

-7

-22

-46

-24

19

-7

16

0

Breyting frd
31.12. 2015,
%

117

57

INI3TIONEQLSYIYWYEY I



Ol

FJARMALASTODUGLEIKI

201791

VIDAUKAR

Tafla 4 Eignir lifeyrissjoda

Eignir, ma.kr.

Innlén i innlendum innlansstofnunum
Innlan i erlendum innlansstofnunum
Innlend utlan

Erlend atlan

Innlend markadsskuldabréf og vixlar
Erlend markadsskuldabréf og vixlar
Innlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini
Erlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini
Innlendar vétrygginga- og lifeyriseignir
Erlendar vatrygginga- og lifeyriseignir
Adrar innlendar eignir

Adrar erlendar eignir

Samtals

Heimild: Sedlabanki islands.

Tafla 5 Eignir tryggingafélaga

Eignir, ma.kr.

Sj6dur og innstaedur i Sedlabanka
Innlan { innlendum innlénsstofnunum
Innlan i erlendum innlansstofnunum
Innlend Gtlan

Erlend Gtlan

Innlend markadsskuldabréf og vixlar
Erlend markadsskuldabréf og vixlar
Innlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini
Erlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini
Innlendar vatrygginga- og lifeyriseignir
Erlendar vatrygginga- og lifeyriseignir
Adrar innlendar eignir

Adrar erlendar eignir

Samtals

Heimild: Sedlabanki islands.

31.12. 2072

165.265
2.622
175.172
1.234.253
6.037
290.943
545.034
11.953

7.700

2.438.979

31.12. 2012

14.461
1.032
3.418

0

61.282
4.361

34.778
6.580

17.616
1.094
8.712
1.259

154.592

31.12. 2013

161.525
3.239
176.127
1.325.519
4.245
412.588
591.541
13.214

7.578

2.695.575

31.12. 2013

13.832
1.017
3.070

8

68.390
3.658

37.806
6.708

19.287
1.162
8.263
1.493

164.694

31.12. 2014

129.275
6.273
171.063
1.408.405
3.269
511.373
685.428
13.291

6.695

2.935.072

31.12. 2014

8.394
68
2.880
1
70.578
4.495
43.745
6.932
19.911
1.521
8.771
1.269
168.565

31.12. 2015

151.726
8.605
175.253
80
1.509.429
1.777
692.267
724540
14.281

35

6.335

3
3.284.331

31.12. 2015

1.753
7.258
1.395
1.239
0
66.092
3.999
53.421
6.457
17.024
7.257
3.835
1.117
170.847

31.12. 2016

118.245
18.145
238277
199
1.706.646
1.005
667.815
744.483
15.915
44

3.670

3
3.514.447

31.12. 2016

2.053
4.452
208
1.487
0
67.524
3.740
60.664
5.945
17.869
7.451
4.426
1.312
177131

Breyting frd
31.72. 2015,
%

-22

111

36

149

Breyting fra
31.12. 2015,
%

17

-39

-85

20



Tafla 6 KMB: Tekjur og gjold’

Tekjur og gjéld, ma.kr. 31.12. 2012

Arion banki hf.
Rekstrartekjur
Hreinar vaxtatekjur
Hreinar pjénustutekjur
Adrar rekstrartekjur
Rekstrargjold
VirBisbreyting utlana
Tekjuskattur
Afkoma af aflagdri starfsemi ad fradregnum skatti
Hagnadur

[slandsbanki hf.
Rekstrartekjur
Hreinar vaxtatekjur
Hreinar pjonustutekjur
Adrar rekstrartekjur
Rekstrargjold
Virdisbreyting atlana
Tekjuskattur
Afkoma af aflagdri starfsemi ad fradregnum skatti

Hagnadur

Landsbankinn hf.
Rekstrartekjur
Hreinar vaxtatekjur
Hreinar pjonustutekjur
Adrar rekstrartekjur
Rekstrargjold
Virdisbreyting dtlana
Tekjuskattur
Afkoma af aflagdri starfsemi ad fradregnum skatti
Hagnadur

KMB
Rekstrartekjur
Hreinar vaxtatekjur
Hreinar pjonustutekjur
Adrar rekstrartekjur
Rekstrargjold
Virdisbreyting datlana
Tekjuskattur
Afkoma af aflagdri starfsemi ad fradregnum skatti

Hagnadur

1. Tolur byggdar & adferdafraedi SNL Financial. Télur um rekstrartekjur og rekstrargjéld geta stangast 4 vid télur uppgefnar i arsskyrslum bankanna.

Heimild: SNL Financial.

49.269
27.142
10.748
11.379
24.435
4.690
4.695
1.607
17.056

47.649
32.940
9.459
5.250
25.644
-5.285
7111
3.239
23.418

55.981
35.584
4.448
15.949
23.815
4.391
4.415
2.134
25.494

152.899

95.666
24.655
32578
73.894

3.796
16.221

6.980
65.968

31.12. 2013

44.025
23.800
11.223
9.002
25.072
680
6.015
399
12.657

42.597
28.430
10.433
3.734
26.567
-16.299
10.187
927
23.069

55.240
34.314
5.291
15.635
27.206
-13.053
12.328

28.759

141.862
86.544
26.947
28.371
78.845

-28.672
28.530

1.326
64.485

31.12. 20714

53.649
24.220
13.309
16.120
26.701
-2.135

7.322

6.833
28.594

42.443
27.105
11.483
3.855
23.956
-8.810
8.683
4.136
22.750

43.486
28.073
5.836
9.577
24.088
-20.128
9.789

29.737

139.578
79.398
30.628
29.552
74.745

-31.073
25.794
10.969
81.081

31.12. 2015

86.170
26.992
14.484
44.694
27.811
3.087
5.953
360
49.679

44.673
28.010
13.170
3.493
24.827
-8.135
8.729
1.326
20.578

54.395
32.324
6.841
15.230
23.732
-18.216
12.419

36.460

185.238
87.326
34.495
63.417
76.370

-23.264
27.101
1.686
106.717

31.12. 2076

53.439
29.900
13.978
9.561
30.540
-7.236
9.282
886
21.739

52.716
31.802
13.723
7.191
26.484
-735
9.748
2.939
20.158

49.018
34.650
7.809
6.559
23514
318
8.543

16.643

155.173
96.352
35.510
23311
80.538

-7.653
27.573

3.825
58.540

VIDAUKAR

Breyting frd
31.72. 2015,
%

-334
56
146
-56

18
14

106
-91
12

122
-2

-10

59
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Tafla 7 KMB: Kennitolur

% 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014
Ardsemi eigin fjar 14,0 12,2 14,1
Ardsemi heildareigna 23 2,2 2,7
Kostnadur sem hlutfall af hreinum vaxta- og péknunartekjum 62,0 71,0 68,0
Kostnadur sem hlutfall af heildareignum 2,7 2,8 25
Vaxta- og poknunartekjur sem hlutfall af heildartekjum 80,0 66,0 64,0
Hreinar vaxtatekjur sem hlutfall af heildareignum 3.4 3,0 2,7
Eiginfjarhlutfall 25,0 26,2 28,5
Gjaldeyrisjofnudur af eiginfjargrunni 7,0 6,4 6,1
Lausafjarhlutfall (LCR) samtals 116,6 1374
Lausafjarhlutfall (LCR) erlendir gjaldmidlar 360,4 501,8
Fjarmognunarhlutfall (NSFR) samtals 104,5
Fjarmégnunarhlutfall (NSFR) erlendir gjaldmidlar 136,7

Heimild: Sedlabanki islands.

Tafla 8 Erlendar atgafur bankanna sl. 12 manudi (1. april 2016 - 31. mars 2017)

Upphaed Lengd
Utgefandi Dagsetning Gjaldmidill Ma.kr. Ar
Arion banki April 2016 Dollarar 3,7 15
April 2016 Evrur 43,0 3,0
Des. 2016 og jan. 2017 Evrur 60,0 50

Samtals 106,7
{slandsbanki Mai 2016 Evrur? 10,5 2,2
September 2016 Evrur 65,0 4,0

Samtals 75,5
Landsbankinn April 2016 Seenskar krénur? 1,5 32
April 2016 Norskar kronur? 3,7 3,2
September 2016 Evrur 65,0 45
November 2016 Seaenskar kronur 3,1 4,0
Névember 2016 Seaenskar kronur 9,2 35
Mars 2017 Evrur 34,0 50

Samtals 116,5

31.12.2015 31.12.2016
16,8 89
35 1,8
63,0 62,0
25 2,6
58,0 81,0
2,9 3,0
28,2 27,7
2,2 -0,5
130,5 163,0
371 403,8
115,4 123,0
136,9 161,8

Vaxtadlag & millibanka-
vexti’, %

1,93

2,5

1,625 fastir vextir

2,875 fastir vextir
1,75 fastir vextir

2,6

2,6

1,625 fastir vextir
15

1,38 fastir vextir
1,375 fastir vextir

1. Vaxtadlag & 3 manada millibankavexti i vikomandi gjaldmidli nema annad sé tekid fram. 2. Vidbot vid atgafu sem upphaflega var gefin Gt 31.7.2015. 3. Vidbot vid atgafur sem upphaflega voru gefnar ut 8.12.2015.

Heimild: Nasdaq OMX sland.

Tafla 9 Eiginfjaraukar og gildistaka peirra

Eiginfjdrauki Tilmeeli FSR
Eiginfjarauki vegna kerfisahaettu, KMB 22.1.2016
Eiginfjarauki vegna kerfisdheettu, adrar ILST 22.1.2016
Eiginfjarauki vegna kerfislegs mikilvaegis 22.1.2016
Sveiflujofnunarauki 22.1.2016

30.9.2016

Verndunarauki

Heimildir: Fjarmalaeftirlitid, Fjarmala- og efnahagsraduneytid.

Akvérdun FME

1.3.2016
1.3.2016

1.3.2016
1.3.2016
1.11.2016

Gildi, % Gildistaka
3 1.1.2017

1.5 1.1.2017

2 1.1.2018

3 1.1.2019

2 1.4.2016

1 1.3.2017

1,25 1.11.2017
25 1.1.2017



Vidauki Il
Ordskyringar

Ahzttugrunnur:

Ahattuvegnar eignir:
Avéxtunarkrafa:

Bokfeert virdi atlans:
Eigid fé:
Eiginfjarauki:
Eiginfjargrunnur:

Eiginfjargrunnur pattur 1:
Eiginfjarhlutfall:

Eignarhaldsfélag:

Erlend stada pjodarbusins:

Fjarmalakerfio:

Fjarmognunarhlutfall:

Gengisvisitala:

Gjaldeyrisforodi:

Gjaldeyrismisvagi:

Innlansstofnanir:

Kerfislega mikilvaegir bankar:

Kortaveltujofnudur:

Kostnadarhlutfall:

Kréfuvirdi atlans:

VIDAUKAR

Samtala veginna ahaettupatta fiarmalafyrirtaekja (svo sem utlanadheettu, markadsahaettu,
rekstraraheettu o.fl.), sbr. e-1id 84. gr. laga nr. 161/2002.

Eignir vegnar med dhattuvog, sbr. e-id 84. gr. laga nr. 161/2002.
Su krafa sem kaupandi gerir um avoxtun a fé sinu a arsgrundvelli.

Nafnvirdi eda eftirstodvar lans eftir ad buid er ad draga fra afféll eda fjarhadir sem lagdar
hafa verid til hlidar & afskriftarreikning.

Eignir ad fradregnum skuldum.
Vidbétar eiginfjarkrafa sem FME setur & fjarmalafyrirtaeki ad fengnum tilmaelum fra fjarmala-
stodugleikaradi. Gildandi eiginfjaraukar eru verndunarauki, sveiflujgfnunarauki, eiginfjarauki

vegna kerfislegs mikilvaegis og eiginfjarauki vegna kerfisahattu.

Samtala tveggja eiginfjarpatta (patta 1 og 2) ad teknu tilliti til fradrattarlida, sbr. 84. - 85. gr.
laga nr. 161/2002.

Almennt eigid fé, eftir fradrattarlidi (e. CET1), auk vidbotar eigin fjar sem telst til pattar 1.
Eiginfjargrunnur sem hlutfall af aheaettugrunni.

Félag sem hefur pad eitt ad markmidi ad eignast hluti i 6rum féldgum, fara med umsyslu
peirra og skila ardi af peim, an pess ad taka sjalft beinan eda 6beinan patt i ad reka félogin,

p6 med fyrirvara um rétt peirra sem hluthafa.

Verdgildi erlendra fjareigna innlendra adila og skuldir peirra vid erlenda adila. Munurinn a
eignum og skuldum er hrein erlend stada pjédarbusins.

Innldnsstofnanir, ymis lanafyrirteeki (p. & m. {badaldnasjodur), lifeyrissjodir, tryggingafélog,
verdbréfa-, fjarfestingar- og fagfjarfestasjodir og lanasjodir rikisins.

Tiltaek stodug fiarmognun sem hlutfall af naudsynlegri st6dugri fjarmoégnun, sbr. reglur um
fijarmoégnunarhlutfall i erlendum gjaldmidlum nr. 1032/2014.

Visitala medalgengis m.v. medaltal innflutnings og utflutnings, notast er vid pronga vidskipta-
vog.

Erlendar eignir undir stjorn yfirvalda peningamala sem teljast adgengilegar i peim tilgangi ad
fjarmagna beint eda o6beint greidsluhalla vid Gtlénd.

Mismunur & eignum og skuldum i erlendum gjaldmidlum.

Vidskiptabankar og sparisj¢dir sem heimild hafa til méttoku innlana.

Bankar sem vegna steerdar og edlis starfsemi sinnar geta haft umtalsverd ahrif & stodugleika
fiarmalakerfisins og & hagkerfid ad mati fjarmalastédugleikarads. Peir eru na Arion banki hf.,
Islandsbanki hf. og Landsbankinn hf. Auk pess telst ibtudalanasjédur kerfislega mikilvaegur
eftirlitsskyldur adili.

Mismunur Uttekta greidslukorta erlendra adila hér 4 landi og uttekta innlendra adila erlendis.

Rekstrarkostnadur, an steerstu oreglulegu lida, i hlutfalli af rekstrartekjum, an virdisbreytinga
utlana og aflagdrar starfsemi.

Nafnvirdi eda eftirstodvar lans, en pa er ekki buid ad draga fra affoll eda fjarhaedir sem lagdar
hafa verid til hlidar 4 afskriftarreikning.
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VIDAUKAR

Lausafjarhlutfall:

Lanastofnun:

Meginvextir
Sedlabanka [slands:

Millibankamarkadur:

Raungengi:

Radstofunartekjur:

Reiknud ardsemi eigin fjar:

Skuggabankar:

Skuldabréf:

Skuldamargfaldari:

Stor dhaettuskuldbinding:

Vanefndir:

Vanskil:

Vaxtaalag:
Vaxtabyroi:
Vaxtarof:
Vedbandahlutfall:

Vedsetningarhlutfall:

Verdtryggingarmisvagi:

Vidskiptabanki:

Vidskiptajofnudur:
Vidskiptakjor:

VIX-visitalan:

Lausar hageaedaeignir sem hlutfall af mogulegu nettédtstreymi & 30 daga timabili vid dlagsad-
staedur sbr. reglur um lausafjarhlutfall lanastofnana nr. 266/2017.

Fyrirtaeki sem tekur & moti innlanum eda 68rum endurgreidanlegum fjarmunum fra almenn-
ingi og veitir lan fyrir eigin reikning.

Vextir sem Sedlabankinn notar i vidskiptum sinum vid lanastofnanir og rada mestu um fram
vindu skammtimavaxta & markadi. bad getur verid breytilegt fra einum tima til annars hvada
vextir Sedlabankans hafa mest ahrif & adra skammtimavexti og teljast par med meginvextir
hans.

Markadur par sem innldnsstofnanir lana hver annarri peninga, allt fr einum degi til eins ars.
Hlutfallsleg préun verdlags eda launakostnadar & einingu i heimalandi annars vegar og vié-
skipalondum hins vegar fra tilteknu grunnari og malt i sama gjaldmidli. Raungengi er jafnan
synt sem visitala.

Tekjur ad fradregnum skottum.

Hagnadur timabils i hlutfalli af medalstodu eigin fjar & sama timabili.

Skilgreining byggd a adferdafraedi Alpjodlega fiarmalastodugleikaradsins (e. Financial Stability
Board, FSB). Starfsemi sem felst i midlun lansfjarmagns fyrir tilstilli adila eda starfsemi utan
hins hefébundna bankakerfis. beir adilar og starfsemi sem falla undir skilgreininguna nefnast
adrir fjarmagnsmidlarar (e. other financial intermediaries). Itarlega umfjéllun um adferda-
fraeedina ma lesa i skyrslu nefndar um skuggabankastarfsemi til fjarmalaraduneytisins, sem

kom at i mars 2015.

Skrifleg yfirlysing par sem utgefandi vidurkennir einhlida og skilyrdislaust skyldu sina til ad
greida akvedna peningagreidslu.

Skuldir sem hlutfall af bokfeerdu eigin fé.

Ahettuskuldbinding fiarmalafyrirteekis vegna einstaks vidskiptamanns eda héps tengdra vid-
skiptamanna telst vera stér aheettuskuldbinding ef hiin nemur 10% eda meira af eiginfjar-
grunni.

Midast vid lanpegaadferd en pa eru eftirstodvar allra itlana vidskiptavinar i vanefndum ef
eitt lan er komid i 90 daga vanskil, i frystingu eda lantaki metinn oliklegur til ad standa vid

skuldbindingar sinar.

Midast vid lanaadferd, en pa eru eftirstddvar Gtlans vidskiptavinar i vanskilum ef ekki hefur
verid greitt af pvi i 90 daga eda lengur.

Alag & grunnvexti, t.d. millibankavexti.

Vaxtagreidslur i hlutfalli vid radstéfunartekjur.

Ferill &voxtunarkrofu & fjirmagnsmarkadi eftir timalengd.
Hlutfall eigna banka sem eru vedsettar vegna fjarmégnunar.

Skuld sem hlutfall af virdi eignar (t.d. fasteignavedskuld sem hlutfall af virdi viskomandi fast-
eignar).

Mismunur verdtryggdra eigna og skulda.

Fjarmalafyrirtaeki sem hlotid hefur starfsleyfi skv. 1. tl. 1. mgr. 4. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki,
nr. 161/2002.

Samtala voru-, pjonustu- og pattatekjujafnadar.
Hiutfall milli verdlags inn- og Utfluttrar véru og pjonustu.

Veent flokt S&P-500-visitélunnar samkveemt verdlagningu & valréttum tengdum henni.
Visitalan gefur visbendingu um é&haettufaelni fjarfesta.



Visitala efnahagslifsins:

Visitala kaupmaéttar launa:

Vixlar:
Voruskiptajofnudur:
pattatekjujofnudur:

bjénustujofnudur:

VIDAUKAR

Mat fyrirteekja & niverandi stodu i efnahagsmalum, byggt & konnun Gallup & vidhorfi stjorn-
enda 400 steerstu fyrirteekja landsins.

Synir breytingu launa umfram verdlag. Hun er hlutfall launavisit6lu af visitlu neysluverds.
Skuldabréf med stuttan liftima, ad jafnadi innan eins ars.

Mismunur & verdmaeti Ut- og innfluttrar voru.

Mismunur 4 tekjum og gjéldum af frumpattatekjum og rekstrarframlogum.

Mismunur & verdmeeti Gt- og innfluttrar pjénustu.
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