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Formali sedlabankastjéra

Ahatta i fjarmalakerfinu hofleg en vaxandi

i pessu riti Fjdrmalastédugleika kemur fram ad &heetta i fjarmélakerfinu er innan hof-
legra marka. Stada lantakenda hefur ekki verid betri i langan tima. Geedi eigna bankanna
hafa batnad & undanférnum arum og vanskil eru tiltolulega litil i sogulegu samhengi.
Vidnamsprottur bankanna er mikill. Pott eiginfjarhlutfoll hafi leekkad toluvert ad undan-
fornu vegna mikilla ardgreidsina eru eiginfjarhlutfollin enn tiltélulega ha i ségulegu og
alpjédlegu samhengi. P4 er lausafjarstada bankanna god, ekki sist i erlendum gjaldmidlum.

Upp & sidkastid hefur gatt aukinnar dhaettuseekni i atvinnulifinu og hja sumum fjar-
malafyrirtaekjum. Pa hofu skuldir einkageirans ad aukast & ny fyrir rimu ari og vaxa um
pessar mundir hradar en nafnvirdi landsframleidslu, einkum skuldir fyrirtaekja. petta bendir
til ad fjarmalauppsveiflunni sé ad vaxa asmegin en hingad til hefur hin einkum birst i
haekkun eignaverds.

Pegar Fjarmdlastédugleiki kom Gt fyrir ari var spenna i pjédarblskapnum talin fela i
sér ahaettu fyrir fjarmalastodugleika par sem hin geeti brotist Gt i ofhitnun pjédarbdskapar-
ins og i framhaldinu spilad saman vid vaxandi 6jafnveegi i fjarmalakerfinu. bessi dhaetta
er minni nG par sem dregid hefur Ur framleidsluspennu med minni hagvexti og auknu
frambodi framleidslupatta og dregid hefur ar hakkun iblidaverds med auknu frambodi.
Samkvaemt fyrirliggjandi spAm mun pessi préun halda afram & naestu misserum. Raunverd
ibudarhdsnaedis er hins vegar hatt i sogulegu samhengi og telst pad i pessu riti vera einn
helsti dhaettupatturinn dsamt préuninni & markadi fyrir atvinnuhtsnadi og moégulegum
vidsnuningi i ferdapjonustu. Pa stendur yfir umfangsmikil endurnyjun fjarmalainnvida
sem felur i sér timabundna rekstraraheettu sem getur valdid truflunum i greidslumidlun.
Vidbanadur & pvi svidi hefur verid efldur en nanar verdur fjallad um petta efni i ritinu
Fjarmélainnvidir sem Sedlabankinn gefur Gt i juni naestkomandi.

Verd atvinnuhtsnadis hefur hakkad mikid 4 undanférnum misserum og visbend-
ingar eru um ad ojafnvaegi gati verid ad byggjast upp 4 peim markadi. pPad torveldar
greiningu 4 dhaettu tengdri atvinnuhtsnaedi ad markadurinn er sundurleitur og mun minna
er tiltekt af gégnum um préun hans en um markad fyrir ibudarhusnaedi. | pessu riti er
sérstakur kafli um markadinn fyrir atvinnuhtsneedi. Sedlabankinn mun halda afram ad efla
greiningu sina & honum enda synir sagan og alpjodleg reynsla ad hann vardar fjarmala-
stodugleika miklu og getur verid uppspretta kerfisaheettu.

Hatt verd badi ibadar- og atvinnuhdsnadis i samspili vid laga vexti og téluvert ved-
rymi geeti & komandi tid leitt til mun meiri skuldaaukningar en ad undanférnu med heettu
a bakslagi og auknum utlanatépum i framhaldinu. Ad hluta til hefur verid brugdist vid
bessari dhaettu. Fjarmalaeftirlitid setti & sidasta ari pak & vedhlutfoll ibadarhisnaedis i fram-
haldi af umfjollun i kerfisdhattunefnd og ad fengnu dliti fjarmalastodugleikardds. Bdast ma
vid ad afram verdi fylgst naid med préuninni & fasteignamarkadi & pessum vettvangi og ad
moguleg frekari beiting pjodhagsvariudartakja komi til athugunar.

Haegt hefur a vexti ferdapjonustu. Bakslag i henni myndi hafa ahrif & st68u bankakerf-
isins. | lok si®asta ars namu Gtlan til ferdapjonustu 9% af heildaratlanum stéru bankanna.
i samradi vid Fjarmalaeftirlitid framkvaemir Sedlabanki islands arlega 4lagsprof par sem
konnud eru ahrif pjodhagslegra afalla & vidnamsprott vidskiptabankanna. Nidurstodurnar
eru birtar i haustatgafu Fjdrmélastédugleika. | sidasta alagsprofi, sem byggdist & ars-
reikningum bankanna i lok 2016, byggdist svidsmyndin & efnahagslegum samdraetti i vio-
skiptalondum, laekkun verds & helstu Gtflutningsvérum og toluverdri faekkun ferdamanna.
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Nidurstodur alagsprofsins voru & pann veg ad eiginfjarhlutfoll bankanna leekka ad medal-
tali um 3% présentu og verda néleegt niverandi eiginfjarkrofum Fjarmalaeftirlitsins.

Ahattupeettir vegna ferdapjonustu og has ibudaverds geetu spilad saman. | nybirtri
rannsoknarritgerd tveggja sérfredinga Sedlabankans kemur fram ad voxtur i Gtleigu
ibudarhtsneedis til ferdamanna i gegnum Airbnb hafi hakkad raunverd ibudarhdsnaedis
um 2% 4 ari sidustu prju arin og hafi skyrt um 15% af haekkun raunverdsins & pessu
timabili." Samdrattur i ferdapjonustu getur pvi magnad leekkun hisnaedisverds sem eetti
sér stad af 60rum orsokum. Ef leekkunin yrdi meiri en i siGasta birta alagsprofi yrou ahrifin
4 bankana samsvarandi meiri. Oliklegt er p6 ad bankarnir stedu pad ekki af sér en peir
kynnu ad purfa ad ganga a eiginfiarauka sem einmitt eru til pess atladir.

Petta vekur spurningu um hversu hd eiginfjarhlutfoll bankanna purfi ad vera.
Samanlagt eigid fé kerfislega mikilveegu bankanna priggja ad medtéldum vikjandi lanum
nam 25% af aheettuvegnum eignum peirra i lok sidasta ars. Svokallad vogunarhlutfall
var teplega 17% en pad meelir eigid fé i hlutfalli vid heildareignir an aheettuleidréttingar.
Sampykktar ardgreidslur laekka eiginfjarhlutfallid i 23%2% og vogunarhlutfallid i teep 16%.
Frekari ardgreidslur i ar myndu laekka eiginfjarhlutfollin frd pvi sem pau verda ella auk
bess sem breytingar & samsetningu eigin fjar kunna ad leida til leekkunar & vogunarhlut-
falli. Hlutfollin eru vissulega nokkud fyrir ofan eiginfjarkrofur Fjarmalaeftirlitsins sem eru
rim 20% fyrir bankana samanlagt. b4 er petta einnig téluvert fyrir ofan pad sem tidkast i
helstu nagrannalondum. Eiginfjarhlutfall evrépskra banka af svipadri staerd og peir islensku
er rtim 18% og vogunarhlutfall um 8%. begar litid er vidar um heim eru eiginfjarhlutfollin
i sumum tilfellum heerri en i Evropu. Ekki er hins vegar vist ad bankar i Evrépu sem buia
vid 6flugri bakstudning en peir islensku séu endilega heppilegasta vidmidunin fyrir islenska
banka. Eigi ad sidur gaeti enn verid nokkurt svigram til ad leekka eiginfiarhlutfoll - og
kannski enn frekar vogunarhlutfoll - med ardgreidslum og breyttri samsetningu eigin fijar.
Pad er hins vegar hyggilegt af halfu bankanna ad leggja svokallad , stjérnendadlag" ofan
a eiginfjarkrofur Fjarmalaeftirlitsins, eins og peir gera, enda geeti pad grafid undan trausti
a bankana ad lenda undir peim vid minnsta motbyr. b4 purfa bankarnir ad hafa i huga ad
svokalladur sveiflujofnunarauki er nd 1,25% en fjarmalastédugleikarad hefur bodad ad
hann geti hakkad i afongum i 2,5% samhlida pvi ad fjarmalauppsveiflan fer frekari byr
i seglin.

M Jo e n,

1. Ladvik Eliasson og Onundur Pall Ragnarsson: Short-term renting of residential apart-
ments: Effects of Airbnb in the Icelandic housing market.



| Helstu dhaettupaettir

Ahatta i fiarmélakerfinu er innan hoflegra marka enda hafa ytri
adstedur verid fjarmalafyrirtaekjum hagfelldar undanfarin misseri. P
eru nylegar visbendingar um vaxandi ahettusaekni og ad aukinnar
dheettu sé farid ad geeta i fjarmalakerfinu. Ahrif eins lengsta hagvaxt-
arskeids & islandi koma ni m.a. fram i auknum Gtldnavexti en hann
verdur p6 enn ad teljast hoflegur, sérstaklega hja heimilum, en dtlan
til fyrirtaekja hafa aukist nokkru hradar. Verd & ibudarhisnadi hefur
haekkad afram en dregid hefur ar hakkuninni ad undanférnu. Aukid
svigrim heimila til skuldsetningar, samhlida s6gulega lagum voxtum &
fasteignalanum og ségulega hau husnadisverdi, getur leitt til frekari
utlanavaxtar og ytt undir meiri hakkun ibtidaverds. Slik préun getur
aukid ahaettu og djafnvaegi i fjarmalakerfinu. Or voxtur ferdapjonust-
unnar hefur einnig valdi® haekkun ibudaverds. Ahatta tengd fram-
vindu fer8apjonustunnar geeti pvi raskad verdproun & ibidamarkadi.
Verd & atvinnuhtsneedi hefur einnig haeekkad mjog undanfarin ar og
er raunverd nG med pvi haesta sem meelst hefur sidustu tvo aratugi.
Pad hefur hakkad yfir 10% & ari samfleytt sidustu fjégur ar. NG fer pvi
saman hatt fasteignaverd og aukning Gtlana. Pegar mikill Gtlanavoxtur
fer saman vid hatt eignaverd getur dhatta aukist i fjarmalakerfinu.

Nokkurs 6roa hefur geett 4 erlendum fjarmagnsmorkudum pad
sem af er ari. Undanfarin misseri hefur dhaettuseekni markadsadila
aukist samhlida sogulega lagu aheettudlagi. Veentingar um aukna
ver8bodlgu og harri vexti hafa hreyft vid erlendum eignamérkudum i
ar. Mogulegt endurmat 4 ahaettualagi getur einnig haft ahrif a eigna-
verd. | opnara umhverfi er island nemara fyrir breytingum & ytri
adsteedum sem geetu leitt til vaxandi dhaettu.

Fjarhagsleg stada heimila og fyrirtaekja er enn sterk og vidnams-
préttur bankanna mikill. Eiginfjar- og lausafjarhlutfoll bankanna hafa
verid vel yfir tilskiildum moérkum & undanférnum misserum og pvi
nokkurt svigram til ardgreidsina. Miklar ardgreidslur upp a sidkastio
og aform um frekari ardgreidslur & pessu ari hafa pé faert eiginfjarhlut-
foll bankanna mun neer eiginfjarkréfum Fjarmalaeftirlitsins. Bankarnir
burfa ad vidhalda getu til ad meeta afollum eftir ad toppi fjarmala-
sveiflunnar er nad svo ad afoll 6gni ekki stodugleika fjarmalakerfisins
med tilheyrandi neikveedum ahrifum & pjédarbuid. bvi er mikilveegt ad
vid ardgreidslur og breytingar & fjdrmagnsskipan banka sé tekid mid
af aukinni dhattusakni og stédu fiarmalasveiflunnar.

Ferdapjonusta

Minni véxtur i komum fer6amanna til landsins

Verulega hefur dregid ur vexti i komum og brottférum erlendra
rikisborgara fra landinu & sidustu manudum. Medalvoxtur brottfara 4
timabilinu névember til febrdar sl. var 8,5% og parf ad fara nokkur
ar aftur i timann til ad finna minni véxt. A arinu 2017 haegdi veru-
lega & vexti i brottférum & hdannatima yfir sumarmanudina og nd
heegir einnig & vextinum utan hdannatimans. Kann petta ad skyrast af
nokkrum samverkandi pattum, medal annars ad bolmagn innvida til
frekari vaxtar er takmarkad.

Tafla 1 Helstu dhaettupaettir

Ndverandi dstand
og breyting frd 2017/2

Fasteignamarkadur
Ferdapjonusta

Minnsta Mesta
dheetta dheetta

Mynd 1-1
Brottfarir erlendra rikisborgara fra Keflavik
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Mynd I-2
Hlutfallslegt verdlag'

Visitala, fsland = 100

2011 1 2012 ' 2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017
— f[sland —  Pyskaland
= Bandarikin = Noregur
Bretland Sviss

1. Synir kaupméttarjafnvaegi (e. PPP - purchasing power parity).
Heimild: Macrobond.

Mynd I-3
Utldn KMB" til ferdapjonustu

2015 2016 2017

]
]
[

Verdtryggt - ISK (v. &s)

Overdtryggt - ISK (v. 4s)

Gengistryggt (v. as)

Hlutfall af heildaratlanum til vidskiptamanna (h. as)

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.
Heimild: Sedlabanki [slands.
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Teikn eru 4 lofti um ad tidni beinna flugferda fra Evropu sé ad
minnka. [slensku flugfélogin hafa & sidustu manudum heett beinu
flugi til fimm 4fangastada 4 Bretlandi og Irlandi og tveggja i Noregi,
Icelandair mun ekki bjéda upp a naeturflug til Evrépu i sumar, AirBerlin
heetti starfsemi sl. haust, Eurowings mun draga ur flugi fra byskalandi
til Keflavikur i sumar og beint flug fra Prag ver8ur lagt nidur a.m.k.
timabundid. A méti pessum samdraetti er Lufthansa ad auka tidni flug-
ferda til slands og innlendu flugfélégin hafa aukid tiéni til Berlinar eftir
gjaldprot AirBerlin. P4 hefja Icelandair og WOW air flug til sex nyrra
afangastada vestanhafs i ar. Russneska flugfélagid S7 mun einnig
fliiga beint & milli Keflavikur og Moskvu i sumar. islensku flugféldgin
hafa einnig lyst dhuga & ad hefja beint flug til Asiu fra Keflavik.

island er dyr afangastadur

Styrking kronunnar 4 si@ustu arum, m.a. vegna vaxtar i ferdapjon-
ustunni, og innlendar kostnadarhaekkanir hafa leitt til pess ad verdlag
4 Islandi er or8id hatt samanborid vid helstu ndgrannalénd. A suma
meelikvarda hefur verdlag & islandi tekid fram Gr badi Noregi og Sviss
en pau 16nd hafa oft verid tilgreind sem dyrustu afangastadir i Evrépu.

Gistinottum erlendra adila & hotelum hér 4 landi hefur fjolgad
haegt & sidustu manudum. Voxtur gistinatta 4 hotelum er nd mun
heegari en fjdlgun hotelherbergja sem hefur leitt til pess ad nyt-
ing herbergja hefur minnkad, einkum & hofudborgarsvaedinu og
Sudurnesjum. Skyrist petta beedi af haegari vexti i komum ferdamanna
til landsins og auknu frambodi & annars konar gistingu heldur en
hételherbergjum, samanber rammagrein 11-1.

Minni voxtur, hatt verdlag, vaxandi rekstrarkostnadur og mikill
pbrystingur & innvidi geeti veikt sjalfbarni greinarinnar til lengri tima
litid og gert hana vidkvaemari fyrir afollum. Nyleg Gttekt KPMG bendir
til ad greinin purfi ad leita allra leida til hagreedingar & neestu arum
til ad vidhalda asattanlegri rekstrarafkomu. Verdi sveiflur i greininni
ofgakenndar geeti adlégun ad nyju jafnveegi reynt & ardsemi greinar-
innar og getu ferdapjonustufyrirtaekja til ad standa vid skuldbindingar.

Verulega hefur hagt a atlanaaukningu til ferdapjonustunnar
Utlan til ferdapjonustu nema ramlega 9% af heildaratlanum stéru
vidskiptabankanna til vidskiptavina. Vaegi dtlana i békum vidskipta-
bankanna er pvi farid ad endurspegla ad ferdapjonustan er st atvinnu-
grein sem skapar pjodarbuinu meiri gjaldeyristekjur en adrar. Sakir hins
hrada vaxtar greinarinnar & sidustu arum kann Gtldnadhaetta tengd
lanum til hennar ad vera hlutfallslega meiri en sem nemur vaegi peirra.
Verulega hefur dregid (r vexti Gtlana til ferdapjonustunnar ad undan-
fornu og hlutfall peirra af heildarttlanum bankanna var nanast dbreytt
sl. prja arsfjordunga.

Pegar hagir verulega 4 vexti ferapjonustunnar og greinin leitar
i sjdlfbaeran voxt eykst hatta 4 ad Gtlanadheetta raungerist. A naestu
misserum gaetu bankarnir pvi purft ad gjaldfeera meiri kostnad vegna
lana til ferdapjonustunnar en til pessa.



ibudamarkadur

Raunverd ibuda hakkar enn...

Raunverd ibudarhisnadis er um pessar mundir hid haesta sidan
malingar héfust. Verdhakkun ibuda hefur pd verid hagari en um all-
langt skeid og verd ibuida a hofudborgarsvaedinu hefur nanast stadid i
stad sidastlidid halft ar. Enn meelist p6 haekkun & milli 4ra og i febraar
sl. meeldist arsheekkun iblddaverds 8,2% & hofudborgarsveedinu og
12,8% & landsbyggdinni.

Almennt hakkar raunverd fasteigna hradar & sveedum par sem
ibdum fj6lgar og efnahagsumsvif aukast. pvi getur samanburdur vid
langtimaleitni einnig veri® gagnlegur, en raunverd jafnt & hofud-
borgarsvadinu sem og landsbyggdinni er ni komid vel yfir langtima-
leitni.” Samanburdur vid sidustu uppsveiflu er einnig gagnlegur par
sem tiltélulega skammur timi er lidinn fra henni og ljést ad pa var um
ad rada fasteignabolu sem leiddi til erfidrar adlogunar i kjolfarid.

... og Ojafnvaegi er enn til stadar

Einnig ma leggja mat & sjalfbaerni verdpréunar & ibudamarkadi med
pvi ad bera préun verdlags ibdda saman vid adrar hagsterdir. Verd
ibuda i hlutfalli vid launavisitélu hélst lengi vel nokkud stédugt. Upp
ar midju ari 2016 tok ibudaverd ad haekka umfram laun og haekkadi
hlutfallid um 17 % nzestu tolf manudi. [ hlutfalli vié visitdlu byggingar-
kostnadar hefur ibudaverd & hofudborgarsvaedinu haekkad mikid fra
2013. Visitalan meelir adeins kostnad vid byggingu tiltekinnar vidmid-
unaribtidar, en ekki alls ibudarhtsnaedis. Han gefur p6 visbendingu
um hvort préunin sé slik ad kaup a ibudarhiisnaedi verdi hlutfallslega
lakari kostur en ad radast i nybyggingu. Hlutfallid virdist hafa nad
hamarki i september 2017 og hefur sidan laekkad litillega. | stad pess
ad kaupa eda byggja huisnadi er haegt ad leigja. Frd midju ari 2014 tok
hisnedisverd ad hakka hradar en leiguverd. Hlutfallid hefur p6 verid
nokkud stodugt sidasta halfa arid. bannig virdist nokkurt djafnvaegi
hafa myndast & a&runum 2016 og 2017 & ibudamarkadi. Hins vegar
virGist pad ojafnvaegi ekki hafa byggst frekar upp sidustu manudi,
heldur stadid i stad.

Hatt verd reynir mégulega a panpol kaupenda
pratt fyrir hatt verd er ibudamarkadur hofudborgarsveedisins afram vel
virkur og veltan mikil i sdgulegu samhengi. Veltan jokst jafnt og pétt
arin 2009 til 2017 en & siasta ari var hin svipud ad raunvirdi og arid
2005. Sidan hefur ibdum hofudborgarsvaedisins po fjdlgad um 21%
og parf ad taka tillit til pess vid samanburdinn. A verdlagi i arslok 2017
nam veltan & arinu i heild teplega 300 ma.kr. i riflega 5.700 samn-
ingum. A sidari helmingi ars 2017 for hins vegar ad draga liti® eitt Gr
veltunni og samningum ad feekka. Hid haa verd virdist pannig vera
farid ad halda aftur af kaupendum fasteigna & héfudborgarsvaedinu.
Utan hofudborgarsvaedisins hefur markadurinn einnig verid
virkur ad undanférnu. A landsbyggdinni i heild var veltan i fyrra svipud
ad raunvirdi og arid 2007, um 93 ma.kr. & verdlagi i arslok 2017 i teep-
lega 3.300 samningum. Svipada préun ma merkja i veltu & markadi

1. Ppad gildir pvert & nokkrar mismunandi adferdir vid utreikning langtimaleitni.

60

HELSTU AHATTUPATTIR

Mynd |-4
Raunverd ibida og raunvirdi veltu
& hofudborgarsvaedinu'

Visitala, sept. 2007 = 100 %

] Arsbreyting raunverds (h. as)
B Raunverd (v. &s)

Raunvirdi veltu? (v. as)

1. Verd og velta & ibudamarkadi hofudborgarsveedisins, raunvirt med
visitolu neysluverds. Badar breytur taka gildid 100 i september 2007.
2. Tengt er linulega yfir timabil verkfalls hja syslumanni héfudborgar-
svaedisins arid 2015.

Heimildir: Hagstofa islands, bj6dskra islands, Sedlabanki {slands.

Mynd I-5
ibudaverd & hofudborgarsvaedinu
og ékvardandi peettir

Visitala, jan. 2011 = 100
0

T T T T T T 1 T T T T T T T T T 1T
‘00 ‘02 '04 06 ‘08 10 12 14 "6

— Visitala ibudaverds / Launavisitala
— Visitala ibudaverds / Visitala byggingarkostnadar
Visitala ibiidaverds / Visitala leiguverds

Heimildir: Hagstofa islands, pj6dskra islands, Sedlabanki islands.
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landsbyggdarinnar eins og & héfudborgarsvaedinu, en hin drost |itid
Mynd I-6 eitt saman & sidari arshelmingi 2017 eftir samfelldan voxt um arabil.
Auglystar ibadir & hofudborgarsvaedinu,
medalsolutimi og nybyggingar Frambod eykst, en er enn takmarkad
Fioldi i ps. Ménusir Margt hefur lagst & sému sveif til ad studla ad verdhaekkunum sidustu
. - ar. Radstofunartekjur heimilanna hafa vaxid, adflutningur vinnuafls
verid mikill, raunvextir leekkad, hlutdeild skammtimaleigusamninga
aukist og frambod verid tregbreytilegt. Bradabirgdatolur fra Hagstofu
islands benda til ad fjsrmunamyndun i formi ibtudarhisnadis & arinu
2017 hafi veri® um 2,5% af stofni fyrra ars. Ari® 2017 var samkvamt
bvi fyrsta arid eftir fijarmalaafallid sem hlutfallslegur voxtur ibdda-
stofnsins var yfir medaltali sidustu 30 4ra. Hagan voxt ibddastofnsins
mE Nybyggingar' (v. 45) ma ad hluta rekja til pess ad framleidslugetu byggingageirans hefur &
—  Eignir auglystar til solu? (v. ds) umlidnum arum ad miklu leyti verid beint i hotelbyggingar. Ad jafnadi

Medalsélutimi® (h. &s)

voru adeins taeplega 800 nyjar ibudir fullgerdar & ari hverju arin 2009-
1. Nybyggingar 2017 eru 4ztladar. 2. Manadarlegt medaltal fijélda auglystra 201 6' en ﬂtht er fyrir aa bar haﬂ Veri6 na’_l&gt 1.600-1.700 a’_ Siaasta

fastandmera & fasteignavef mbl.is. 3. Medalsolutimi er fjoldi manada sem
tekur ad selja auglystar eignir midad vid veltu vidkomandi manadar.
Heimildir: Fasteignavefur mbl.is, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

ari. Medalsélutimi eigna og fjoldi auglystra eigna nadu ségulegu lag-
marki i arsbyrjun 2017. Hvort tveggja hafdi nalega tvofaldast i ars-

Mynd I-7 byrjun 2018 en er p6 enn mjog lagt i sogulegu samhengi.
Eignarhald & ibudarhtsneedi
oo Aukin umsvif l6gadila 4 ibudamarkadi
90 { SRR R Skuldir leigufélaga vid innlenda vidskiptabanka med vedi i ibudarhus-

naedi ndmu { arslok 12 ma.kr. og drogust litillega saman milli ara.? beer
eru pvi mjog litill hluti af eignum bankakerfisins sem vedtryggdar eru
med ibudarhisnaedi. Heildarskuldir slikra félaga jukust hins vegar tals-
vert & arinu 2017. Samkvaemt arsreikningum priggja steerstu félaganna
& pessum markadi namu skuldir peirra naleegt 80 ma.kr.

19962008 2017 1996 2008 2017 1996 2008 2017 Leigufélog og adrir I6gadilar hafa aukid hlutdeild sina i eignar-
Reykjavik Hafudborgar- Landid

‘ midsvaedis? svaedid ‘ allt ‘ haldi & ibtdarhusneedi & siBustu aratugum, einna helst midsveedis i
e Einstaklingar Reykjavik. Ari® 1996 attu l6gadilar um 10% ibadarhisneedis & landinu
mm Adrir 1ogadilar en ari® 2017 hafdi pad hlutfall naestum tvofaldast og i Reykjavik mid-
B Leigufélog’ svaedis jokst hlutdeild 16gadila & pessu timabili enn meir. | sidasta riti
i sammt AT atiugerafokn. 2. Ryt mosvads Fidrmélastédugleika var greint fra pvi ad atvinnuleigusalar hefdu 4
e e ans timabili greitt haerra fermetraverd fyrir ibudir en einstaklingar, adallega
midsveedis i Reykjavik. A sama timabili sjast merki um ad l6gadilar hafi

Mynd I-8 almennt keypt eignir af meiri geedum en einstaklingar, einna helst &
Raunvéxtur skulda heimila’ bvi svaedi. Ekki sjast pvi skyr merki um meiri dhaettutoku hja 16gadilum
Framlag skulda med vedi i ibudarhusnaedi en einstaklingum, ad pvi er petta vardar. Hins vegar ma ljést vera ad
, Arsbreyting (%) verdmat peirra getur verid dlikt og greidsluvilji annar en einstaklinga &

timum prenginga og raunverdslaekkana. Med steekkandi leigumarkadi
parf pvi afram ad fylgjast vel med préun & eignarhaldi og fjarmoégnun
ibudarhusnadis.

ibtidaskuldir heimila halda afram ad aukast
Skuldir heimila med vedi i ibddarhisnadi jukust um 3,4% ad raun-

T

T T 1

2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 | 2017 virdi & arinu 2017 og hafa vaxid fimm arsfijordunga i r6d. Skuldir
mm Hasnadisskuldir heimilanna baedi i hlutfalli vid radstofunartekjur og landsframleidslu
mm Adrar skuldir leekkudu mikid fra 2010 en sidasta arid@ hafa baedi hlutfollin verid

Heild

nokkud stédug. Pad er til marks um ad enn sé skuldsetning heimilanna
1. Arsbreyting skulda heimilanna, eftir ad raunvirt hefur verid med
visitélu neysluverds. Syndur er voxtur heildarskulda vegna skulda med
vedi i ibudarhuisnadi, annarra skulda og i heild. .
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands. 2. Heér er att vid félog sem samkveemt ISAT-atvinnugeiraflokkun starfa vid utleigu ibtidarhus-

needis.



hofleg. Hun er po i vexti en hagsveiflan virdist hafa nad hamarki, svo
ad liklegt ma telja ad hlutfoll pessi heekki & komandi misserum. Rétt
er p6 ad hafa i huga ad 4 pessu timabili hefur einstaklingum sem eiga
ibud feekkad f hlutfalli vid pa sem ekki eiga ibud. Skuldahlutfoll ein og
sér segja pvi ekki alla sdbguna og kunna ad syna stéduna i betra ljosi
en efni er til vid ségulegan samanburd.

bessari proun parf ad gefa gatur. begar saman fara hatt verd,
mikil velta og auknar ibidaskuldir eins og nd, aukast likur & ad kerfisa-
heetta tengd ibudamarkadi byggist upp.

Markadur med atvinnuhtsnadi

Ogegnsar en mikilvaegur markadur
Sagan og alpjodleg reynsla syna ad markadur med atvinnuhlsnedi
vardar fjarmalastédugleika miklu og getur verid uppspretta kerfisa-
heettu. ViBast hvar hafa slikir markadir p6 verid minna rannsakadir
en ibudamarkadir med tilliti til kerfisahaettu, ekki sist vegna gagna-
skorts.® Hér & landi er nokkud til af gdgnum en markadurinn er mun
oskilvirkari en ibidamarkadur. Vidskipti med atvinnuhtsnaedi eru strjal
og verdmyndun pvi & tidum dsamfelld. A8 auki er atvinnuhlsnedi
sundurleitt, allt fra idnadarhisnadi og vorugeymslum til hétela og
skrifstofuryma.

pratt fyrir 6fullkomleika markadarins og gagnanna er porf & ad
greina mogulega kerfisdhaettu sem af honum stafar. Sveiflur & verdi
atvinnuhlsnedis hafa leikid mikilveegt hlutverk i moérgum fjarmala-
kreppum vida um heim sidustu aratugi og hafa jafnan lyst sér i miklum
vexti Utlana med vedi i atvinnuhisnadi, rymkandi lanaskilyrdum og
heekkandi verdi i uppsveiflu en sidan skorpu verdfalli, miklum van-
skilum og atlanatapi i nidursveiflu.* A sidustu arum hafa vanskilahlut-
foll utlana banka & evrusveaedinu verid einna hast & lanum med vedi i
atvinnuhdsnzdi.®

Ver8hakkanir hafa verid miklar og varad lengi
Raunverd atvinnuhdsnadis & héfudborgarsvaedinu féll um rdm 60%
fra hamarki sidustu uppsveiflu ad botni nidursveiflunnar. Fra vorinu
2014, i tep fiogur ar, hefur hakkunin verid or, & bilinu 10-21% &
ari og var 16,6% & arinu 2017. Raunverdid er ni hatt i ségulegu
samhengi. Greinilegust hefur verdhakkunin verid & verslunar- og
skrifstofuhlsnaedi en einnig téluverd a voérugeymslum og sérhaflu
hisneedi. Verd & gistirymi virdist hafa hakkad talsvert en 6samfelld
verdmyndun gerir talkun erfida. I8nadarhlsnadi virdist ekki hafa
haekkad mikid i verdi. Verdhaekkun utan héfudborgarsvadisins hefur
einnig verid umtalsverd.

Velta hefur vaxi® mikid ad raunvirdi fra arinu 2013 og var hin
sérlega mikil undir lok si@asta ars. Verslunar- og skrifstofuhtisnadi &

3. Jafnframt er ekki til samraeemd alpjodleg skilgreining & pvi hvad skuli telst til atvinnuhus-
needis vid slika greiningu og er verklag vid hana i proéun vidast hvar.

4. ESRB (2015). Report on commercial real estate and financial stability in the EU. https://
www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/2015-12-28_ESRB_report_on_commercial_real_
estate_and_financial_stability.pdf

5. ECB. Financial Stability Review, November 2016. https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/
other/financialstabilityreview201611.en.pdf
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Mynd 1-9
Raunverd atvinnuhusnaedis'’
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= Arsbreyting (h. 4s)
— Hofudborgarsvadi (v. &s)
mm Arsbreyting (h. 4s)
— Utan héfudborgarsveedis (v. as)
1. Verdvisitdlur raunvirtar med visitélu neysluverds. Gogn eru fjordungs-
leg fyrir héfudborgarsvaedid en arleg utan héfudborgarsvaedisins. Badar
visitdlur taka gildid 100 i haesta gildi sinu fyrir siustu nidursveiflu. Fyrir
hofudborgarsvadio er pad 1F 2008 en 4rid 2007 utan héfudborgar-
svaedisins.
Heimildir: Hagstofa [slands, Pj6dskra islands, Sedlabanki fslands.
Mynd 1-10
Vidskipti med atvinnuhisnaedi’
M.kr. Fjoldi
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B Velta & hofudborgarsvaedinu (v. &s)
mm Velta utan héfudborgarsveedisins (v. &s)
Fjoldi samninga & landinu (h. as)

1. Velta innan arsfjorungs i millionum kréna a verdlagi arsloka 2017.
Heimildir: Hagstofa slands, Pjoédskra islands, Sedlabanki islands.
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Mynd 1-11
Verd atvinnuhusnadis a4 hofudborgarsveedinu

og

adrar hagsteerdir’

Visitala, 4F 2008 = 100

1. Al
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Verdvisitala / Visitala byggingarkostnadar
Verdvisitala / Vergur rekstrarafgangur?
Verdvisitala / Verdvisitala vergrar landsframleidslu

lar breytur taka gildid 100 & 4F 2008, adur en hlutfsll eru reiknud.

2. Vergur rekstrarafgangur & fermetra atvinnuhtsnaedis. Arleg gogn fyrir
vergan rekstrarafgang eru tengd yfir fjordunga med olinulegri adferd.
Arleg gogn fyrir husnadisstofn eru tengd linulega yfir fiérdunga.
Heimildir: Hagstofa islands, Pj6dskra islands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-12
Utlan banka med vedi i atvinnuhtsnadi’

Hlutfall af heildaratlanum til atvinnugeira
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1. Utlan og adrar krofur innlendra vidskiptabanka. Tolur vid hverja rauda

salu

takna heildarfjarhaed lana med vedi i atvinnuhusnaedi til hvers geira

i arslok 2017, i ma.kr.
Heimild: Sedlabanki fslands.

hofudborgarsvaedinu skar sig pé ur, velta i vidskiptum med slikt his-
needi drost saman & milli dra. Hafi hatt verd verslunar- og skrifstofu-
husnadis haldid aftur af kaupendum atvinnuhdsnedis & arinu er pad
e.t.v. til marks um sterkari dheettuvitund atvinnurekenda og lanveit-
enda en i sidustu uppsveiflu.

Ojafnvagi geti verid ad byggjast upp

Verd atvinnuhlsneedis helst til lengri tima litid i hendur vid afkomu
fyrirteekja, byggingarkostnad husnaedis og adra undirliggjandi paetti.
Haekki verd umfram pa peetti getur pad verid visbending um ésjalf-
beera verdpréun. Atvinnuhisnaedisverd hefur hakkad talsvert umfram
verdvisitdlu vergrar landsframleidslu & umlidnum arum, til marks um
a0 husnadiskostnadur geti verid ad aukast umfram afkomu fyrirtaekja.
i arslok 2017 var pad hlutfall 37% yfir medaltali aranna fra 1997.
Svipada proun ma sja sé litid til verds i hlutfalli vid vergan rekstraraf-
gang® & hverja einingu husnaedis en adgangur ad husnadi er i flestum
tilfellum forsenda pess ad geta aflad tekna med atvinnustarfsemi. A9
lokum ma setja verd atvinnuhtsnadis i samhengi vid visitélu bygg-
ingarkostnadar.” bréun pess hlutfalls er apekk hinum fyrri tveim en
hlutfalli® liggur adeins laegra yfir medaltalinu eda 27%. Ojafnvaegi
geeti verid ad byggjast upp og pvi parf ad fylgjast vel med.

Frambod hefur litid aukist utan hételgeirans

A sidustu arum hefur talsvert verid byggt af hételum og margs konar
hasnzaedi verid breytt i gistirymi. A sama tima hefur frambod annars
atvinnuhdsnadis litid aukist. Samkveemt télum dr fasteignaskra jokst
umfang skrads hotel- og gistirymis, i fermetrum talid, um 73% a
arunum 2011 til 2017 og brédurpartur peirrar aukningar vard & sio-
ustu premur arum. A sama tima jokst umfang annars atvinnuhdsnadis
einungis um 6% og pa einkum idnadarhasnadis. Olikt ibadarhisnadi
er mikid af atvinnuhtisnadi byggt ad beidni og eftir porfum kaupanda
og er ekki auglyst & almennum markadi sem nybyggingar. Tolur fra
fasteignavef mbl.is syna p6 ad atvinnuhtisnaedi sem auglyst er til sélu
i hverjum manudi feekkadi fra midju ari 2014 fram & mitt ar 2017 og
hefur ekki fjélgad mikid sidan. Pad er til marks um ad frambod hafi
ekki vaxid i takti vid eftirspurn yfir timabilid.

Ein adferd vid ad nema merki um offjarfestingu i atvinnuhds-
needi er ad skoda husbyggingar i ytri hverfum héfudborgarsvaedisins.
A &runum 2005-2008 var mikid byggt af atvinnuhtsnadi utarlega i
borginni, ekki sist verslunar- og skrifstofurymi. pad geeti verid til marks
um oéraunhafar veentingar & markadi um hagvoxt og byggdapréun til
skamms eda medallangs tima. Gogn Ur fasteignaskra syna ekki ad slik
bréun hafi aftur verid hafin & arinu 2017.

6. Vergur rekstrarafgangur er skilgreindur sem verg landsframleidsla ad fradregnum skottum,

launum og launatengdum gjoldum sem fyrirteeki greida og ad vidbaettum styrkjum til fyrir-
taekja.

7. Visitalan melir kostnad vid byggingu tiltekinnar vidmiGunaribidar og & pvi misvel vid
atvinnuhutsnaedi. E.t.v. & hdn einna best vid hotel en sidur vid annad. bPar sem visitalan er
stillt & gildié 100 & véldum timapunkti, pegar verdid er sett i samhengi vid hana, skiptir gildi
hennar ekki 6llu mali. Meira mali skipta hlutfallslegar breytingar & visitolunni yfir tima. par
sem byggingarkostnadur alls hisnadis, jafnt ibuda sem atvinnuhusnaedis, er til lengri tima
liti® undir mestum ahrifum af préun launakostnadar og gengis kronunnar getur visitala
byggingarkostnadar gagnast agaetlega i pessu tilliti.



Ahztta banka af atvinnuhiisna8ismarkadi

Utlan og adrar kroéfur vidskiptabanka med vedi i atvinnuhtsnaedi
namu 834 ma.kr. i arslok 2017 eda 32% af heildaratlanum innlans-
stofnana. Slik lan til atvinnufyrirtaeekja ndamu & sama tima 63% af
Gtlanum bankanna til peirra. Heildarfjarhaed slikra lana haekkadi um
6,2% ad raunvirdi fra fyrra ari. Til samanbur8ar ndamu ibddalan vid-
skiptabanka til heimila & sama tima 812 ma.kr. og eiginfjarpattur 1 hja
bénkunum 607 ma.kr.

Samkveemt arsreikningum bankanna fyrir 2017 er um pridjungur
allra trygginga, sem teknar hafa verid ad vedi vegna Gtlanadhattu
bankanna, & formi atvinnuhlsnaedis. Virdi peirra nam taeepum 1.100
ma.kr. i arslok og haekkadi um 13,7% & milli ara sem er i takt vid
haekkun & verdi atvinnuhtisnaedis. Virdisaukning vedanna studladi pvi
ad laekkun vedsetningarhlutfalla & heildina litid & milli ara. Fleira hefur
po ahrif & hlutfollin, pvi ad margt annad er tekid til tryggingar vegna
somu lana, svo sem skip, annar teekjablnadur, vidskiptakréfur og fleira.

I tveimur atvinnugeirum hakkudu vedsetningarhlutféllin milli
ara: Annars vegar & lanum til fjarmalafyrirteekja og hins vegar til
fyrirtaekja i mannvirkjagerd og byggingastarfsemi. | arslok 2017 nam
fjarhaed lana med 90% vedhlutfoll eda heerri & heildina 145 ma.kr.
par af voru um 100 ma.kr. med vedhlutfall yfir 100%. Ahzttunni er
nokkud misskipt milli geira. Mest er af lanum med yfirvedsetningu
til fasteignafélaga, sem jafnframt er steersti einstaki atvinnugeirinn i
atlanasafni bankanna. [ pjonustugeiranum, par sem ferdapjonusta er
fyrirfer@armikil, eru 1an med yfirvedsetningu hlutfallslega fyrirferdar-
mest eda 32% lana med vedi i atvinnuhdsnadi.

Ahatta bankanna vegna lana og krafna sem tengjast préun,
byggingu, kaupum eda rekstri atvinnuhtsnaedis an nokkurra trygg-
inga med vedi i sliku hisnaedi er dveruleg. P4 nam eign vidskipta-
bankanna sjélfra 4 atvinnuhlsnaedi, jafnt til eigin nota sem i fullnustu-
eignum, riflega 11 ma.kr. i arslok 2017, sem sémuleidis hefur 6veruleg
ahrif & dheaettu.

A heildina liti® er umfang &haettuskuldbindinga vidskiptabank-
anna, sem tengjast atvinnuhisnaedi, svipad og peirra sem tengjast
ibudarhisneaedi. Markadirnir tveir eru hins vegar Olikir. Vedtaka er
fléknari i fyrirtaekjageiranum, en ad auki er markadur med atvinnu-
hisnadi sveiflukenndari en ibadamarkadur. bannig var breytileiki
raunverds tvo- til fimmfalt meiri & atvinnuhlsnadi en bidum &
hofudborgarsveedinu sidasta aldarfiordunginn, eftir mismunandi maeli-
kvordum. Fra toppi sidustu uppsveiflu ad botni hdsnaediskreppunnar
leekkadi raunverd atvinnuhlsneadis & hofudborgarsveedinu um 63%
en verd ibida um tep 35%. Somuleidis er dreifni i veltutolum talsvert
meiri pegar kemur ad atvinnuhtsnaedi en ibGdum og ljost ad seljanleiki
fullnustueigna & formi atvinnuhtsnaedis getur verid verulega takmark-
adur & prengingatimum.

Markadur i uppsveiflu

Markadur med atvinnuhtisnaedi hefur verid i uppsveiflu, med utlana-
vexti og 6rum verdhaekkunum umfram afkomu fyrirteekja, verdlag
afurda peirrar framleidslu sem hdsnadid hysir og byggingarkostnad.
Utlit er fyrir ad dheetta tengd atvinnuhdsnaedi muni vaxa pratt fyrir
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Mynd 1-13
Vedsetningarhlutféll dtlana banka med
vedi i atvinnuhtsnaedi’
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1. Utlan og adrar krofur vidskiptabanka. Tolur vid hverja rauda stlu
takna hlutfall lana & hverju bili vedsetningarhlutfalla, af heildarfjarhad
allra lana med vedi i atvinnuhtsnaedi.

Heimild: Sedlabanki [slands.

Mynd 1-14
Utlan med vedsetningarhlutfall >100%"

Med vedi i atvinnuhtsnaedi, eftir flokkum skuldara

Ma.kr.

18nadur,
sjavarutv.
og landb
Samg. o,
ﬂutnlgngagr 3
Verslun
pjonusta

1. Utldn og adrar krofur vidskiptabanka. Tala vid hverja rauda sdlu
taknar hlutfall lana til atvinnugeirans, med vedi i atvinnuhusnadi, sem
hafa vedsetningarhlutfall 100% eda hzrra.

Heimild: Sedlabanki slands.
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HELSTU AHATTUPATTIR

a0 haekkandi verd hafi timabundid jakvaed ahrif & vedsetningarhlutoll
og umfang dvarinnar dheettu. Pé eru jafnframt merki um ad dhaettan
byggist enn sem komid er hagar upp nd en i sidustu uppsveiflu,
ahattuvitund sé sterkari og veréhaekkanir sidur drifnar af atlanum en

ba.



Il Starfsumhverfi fjarmalafyrirtaekja

Dregur ur spennu innanlands og bjartari horfur erlendis
Efnahagspréun er afram hagfelld. Hagvoxtur er téluverdur, hrein
erlend stada pjédarblsins er jakvaed, afgangur er af utanrikisvio-
skiptum og jafnveaegis hefur geett ad undanférnu & gjaldeyrismarkadi.
Mikil umsvif i efnahagslifinu undanfarin misseri hafa leitt til beettrar
afkomu fyrirtaekja og styrkt stoOu peirra. Fjarhagsstada heimilanna
hefur einnig styrkst med sterkari eiginfjarstodu og auknum kaup-
meetti. Undanfarin misseri hefur véxtur atlana aukist en er pé enn
hoflegur. Alpjédlegur hagvoxtur og verdbolga hafa aukist og slaki
minnkad. Styrivextir hafa verid hakkadir baedi i Bandarikjunum og
Bretlandi en Sedlabanki Evropu heldur voxtum afram i ndlli. Nokkrar
hraeringar hafa verid 4 alpjodlegum fjarmalamoérkudum ad undan-
fornu. Haekkandi vextir eftir langvarandi lagvaxtaumhverfi og mogu-
legt endurmat 4 dhaettudlagi getur hreyft vid eignaverdi.

Pj6Bhagslegt umhverfi og fjarmalamarkadir

Dregur ur spennu

Heldur hefur haegt 4 vexti i pjédarblskapnum & sidastliGnum man-
udum, hagvoxtur er pé enn téluverdur og meeldist 3,6% 4 sidasta
ari. | Peningamalum 2018/1 spadi Sedlabankinn u.p.b. 3% hagvexti
a nastu arum. Dregid hefur nokkud hratt Gr vexti Gtflutnings og er
aukin einkaneysla nu helsti drifkraftur hagvaxtarins. Samfara minni
hagvexti hefur dregid Gr spennu i pjédarblskapnum. Par hefur margt
lagst & somu sveif eins og innflutningur vinnuafls, haegari voxtur
ferBapjonustu og aukid frambod hdsnadis. Eftirspurn eftir vinnuafli
er enn mikil og vaxandi og fleiri fyrirtaeeki vilja fjolga starfsfolki heldur
en feekka.

Verdbolga hefur verid hofleg en hefur pokast litillega upp & vid
undanfarid og meeldist 2,8 % i mars, var pad i fyrsta sinn i fjogur ar sem
hin for upp fyrir verdbdlgumarkmid Sedlabankans. Vidskiptakjarabati
og styrking islensku kronunnar hafa leitt til laekkunar innflutningsverd-
lags en fasteignaverd hefur veri® meginuppspretta verdbolgu innan-
lands. A8 undanférnu hefur breyting ordid &, innlendur verdbdlgu-
prystingur aukist og ver8bdlgan pokast upp a vid vegna hakkunar &
verdi innlendra vara og minnkandi verdhjédnunarahrifa erlendis fra.

Skuldir rikissjods sem hlutfall af landsframleidslu leekkudu enn &
sidasta ari og namu 36% af landsframleidslu i lok pess. Vaxtamunur
& milli islenskra rikisskuldabréfa i evrum og sambaerilegra pyskra bréfa
hélt afram ad minnka & sidasta ari med laekkandi skuldum rikissj6ds
og hakkandi lanshafiseinkunnum. Baedi S&P og Fitch haekkudu lans-
hafiseinkunn rikissjods tvivegis 4 sl. ari. Hja Moody's stendur lans-
heafiseinkunnin & langtimaskuldbindingum i A3 en i A hja S&P og
Fitch, med st6dugum horfum hja 6llum matsfyrirtaekjunum.

Mynd 1I-1
Verdbolga'

12 ménada breyting (%)
4
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2014 2015 2016 ! 2017
— lsland Bretland
— Bandarikin = Pyskaland

1. Visitala neysluverds.
Heimildir: Hagstofa islands, Thomson Reuters.

Mynd 11-2
Hagvoxtur'

Breyting fra fyrra ari (%)
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1. Framlag einstakra lida til hagvaxtar.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd II-3
Vaxtamunur rikisskuldabréfa

T T

2014 T 2015 2016 2017

— 5 ara skuldatryggingaralag rikissjods i USD
— Islensk og pysk utgéafa i EUR & gjalddaga 2020
fslensk og pysk utgafa i EUR 4 gjalddaga 2022

Heimild: Thomson Reuters.
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Rammagrein 11-1

Ahrif Airbnb &
ibadamarkad’

Mynd 1
Airbnb-leiguibdir & htfudborgarsvaedinu’

Fjoldi ibada

T T T T
122016 1.8.2016 1.2.2017 1.8.2017

— A.m.k. 150 bokadir dagar sl. 12 manudi

— Tekjur umfram leiguverd og breytilegan kostnad

= ibudir med a.m.k. 120 til a.m.k. 180 békada
daga sl. 12 manudi

1. Eingdngu heilar ibadir, haedir og hus. Til samanburdar er midad vid
medal leiguverd & héfudborgarsvaedinu sidustu 12 manudi. Tekjur
skradar i Bandarikjadélum eru umreiknadar i krénur 4 medalgengi
hvers manadar.

Heimildir: AirDNA, Sedlabanki slands.

Mynd 2
Umfang Airbnb-leigustarfsemi og
husbygginga & hofudborgarsveedinu’

Fjoldi ibuda & hverja 1.000 ibuia

mm  Fullgerdar ibudir
mm Airbnb 60+/6
== Airbnb 150+/12

1. Fullgerdar ibadir & hofudborgarsveaedinu & hverja 1.000 ibta og ibudir
4 hverja 1.000 ibtia sem baetast vid stofna Airbnb-ibda & arinu. Annars
vegar er midad vid ibadir med 60 eda fleiri bokada daga sl. 6 manudi en
hins vegar ibudir med 150 bokada daga sl. 12 manudi.

Heimildir: ArtDNA, Sedlabanki [slands.

Undanfarin ar hefur faerst i voxt ad ibadir, einkum & héfudborgar-
svaedinu, séu nyttar sem gistirymi fyrir ferdamenn. Ad pvi marki sem
slikt ibidarhisnaedi hefdi annars stadid autt atti skammtimaitleiga
ekki ad hafa ahrif & ibadaverd. begar heilar ibudir eru aftur & moti
leigdar ut yfir lengri timabil er ekki unnt ad nyta peer jafnframt til
busetu. P4 purfa ibdarnir eda peir sem ella kynnu ad hafa buid
i pessum ibudum ad finna sér annan samastad. P4 ma bdast vid
ahrifum 4 ibadaverd.

Airbnb er mest notadi vefurinn vid slika leigu hér 4 landi en
er ekki sa eini. Umfang gistipjonustunnar sem par er bokud og
ahrif hennar & ibidaverd ma meta med raungégnum.? Medallengd
Airbnb-bokana & islandi er fjérar natur, en par sem erfitt getur
reynst ad lata allar bokanir leggjast pétt saman gati viomid um
a.m.k. 150 bokadar natur & 12 manudum verid narri lagi til ad
deetla ad ibud nytist ekki til fastrar basetu. Samkvaemt pvi voru um
1.200 ibudir alfarid i skammtimadtleigu & héfudborgarsvaedinu arid
2017. Samsvarandi tala fyrir landsbyggdina er um 460 ibadir. Onnur
nalgun til ad aeetla fjélda Airbnb-iblda sem nytast ekki til fastrar
busetu er ad mida vid tekjur. £tla ma ibud til gistirymis ef tekjur af
skammtimautleigu, ad fradregnu 25% pjonustugjaldi, eru meiri en
medalleiguverd a vidkomandi svaedi. St nalgun gefur ad um 1.160
ibudir & hofudborgarsvaedinu hafi verid nyttar sem skammtimagisti-
rymi arid 2017. Pad er mjog apekk Gtkoma og su sem forsenda um
150 bodkadar neetur a ari gefur.

Husnaedisverdsjafna i pjodhagslikani Sedlabankans, sem bygg-
ist & eftirspurn og frambodi, var nytt sem grunnur vid ad meta pessi
ahrif, en beett var vid hana breytum fyrir hreinan adflutning félks
til landsins og skammtimaleigu. A d&runum 2014 til 2017 haekkadi
raunverd ibudarhtsnadis & hofudborgarsvaedinu um 40%. Likanid
metur ad & timabilinu hafi hakkun sem stafadi af skammtima-
leigustarfsemi numid 6% og af hreinum adflutningi félks 12%.
pannig skyrir Airbnb-Utleiga um 15% hlutdeild haekkunarinnar en
félksfjolgun um 30%.

A umlidnum arum hefur fjéldi félks flust til landsins til ad starfa
vid ferdapjonustu og vegur voxtur peirrar greinar pungt i peirri
broun. bessar vidbaetur vid likan um hisnaedisverd geta pvi verid
gagnlegar vid a0 meta moguleg ahrif skyndilegs vidsnunings i ferda-
bjonustu & husnaedismarkad hofudborgarsveedisins.

1. Pessi umfjdllun er byggd & rannsoknarritgerdinni Short-term renting of residential
apartments: Effects of Airbnb in the Icelandic housing market eftir Ludvik Eliasson og
Onund P4l Ragnarsson sja https://www.sedlabanki.is/utgefid-efni/frettir-og-tilkynn-
ingar/frettasafn/frett/2018/02/27/Ny-rannsoknarritgerd-um-mat-a-ahrifum-Airbnb-
a-ibudamarkad/

2. Gognin sem um raedir eru fengin fra bandarisku fyrirtaeki ad nafni AirDNA, sem selur
adgang ad gagnasafni Airbnb. Matid er pvi ekki heildarmat & skammtimaleigustarfsemi
4 hofudborgarsvaedinu, enda énnur fyrirtaki i samkeppni vid Airbnb.

Innlendur fjarmalamarkadur, aukid eftirlit og stédugleiki

Meginvextir Sedlabankans, vextir 7 daga bundinna innlana, hafa verid
Obreyttir pad sem af er ari og eru 4,25%. beir voru laekkadir privegis
um 0,25 présentur hverju sinni & sidasta ari. Avéxtunarkrafa éverd-
tryggdra rikisbréfa hefur haekkad pad sem af er ari en krafa verd-
tryggdra bréfa er svo gott sem 6breytt fyrir lengri bréf en hefur laekkad
litillega & bréfum med styttri liftima." Verdbolguélag hefur pvi hakkad

1. Liti0 frambod er af verStryggdum bréfum sem geeti haft ahrif & framangreinda préun.



ad undanfornu. Haekkun vaxta 6verdtryggdra bréfa hefur verid meiri
4 lengri enda vaxtakurfunnar sem hefur aukid halla hennar. Sérstok
bindiskylda & innfleedi fjarmagns hefur leitt til pess ad vextir & markadi,
par sem seljanleiki bréfa er naegur, fylgja vel styrivaxtabreytingum.
Eftirspurn erlendra fjarfesta eftir islenskum verdbréfum hefur feerst ar
rikisskuldabréfum yfir i skrad hlutabréf sem skyrir ad hluta 16% sam-
drétt i veltu & skuldabréfamarkadi milli ara.

Mikil vidskipti voru med bréf & hlutabréfamarkadi arid 2017
og hefur velta & markadnum ekki verid meiri sidan arid 2008 en hun
jokst um teeplega 13% milli ara. Markadsvirdi skradra félaga nam 822
ma.kr. i arslok 2017 og laekkadi um 17% milli ara, fyrst og fremst
vegna afskraningar Ossurar hf. ar Kauphollinni. Hlutabréf Ossurar eru
ni adeins & skra i Kaupholl Nasdaq i Danmorku. Vid afskraninguna
jokst bein vedsetning & islenskum hlutabréfamarkadi ir um 11% i ram
13%, pad er medalvedsetning allra skradra félaga, baedi & adallista og
First North, ut fra hlutfallslegu veegi hvers og eins félags. Bein vedsetn-
ing & hlutabréfamarkadi hefur breyst litid sidastlidin prji ar2 OMXI8-
visitalan leekkadi naer samfellt fra midju ari 2017 og um 4,4% milli ara.
Visitalan heaekkadi aftur & moti um 8,6% & fyrsta arsfjoréungi 2018.3
Eitt félag var skrad & First North-hlutabréfamarkadinn arid 2017 og nu
i mars voru hlutabréf i Kviku banka hf. einnig tekin til vidskipta & peim
markadi. Stefnt er ad skraningu Leigufélagsins Heimavalla hf. 4 adal-
lista i byrjun mai og skraningu Arion banka hf. sidar & arinu.

Um mitt sidasta ar tok gildi ny reglugerd um skortsélu.* Er henni
®tlad ad auka gegnsai vegna skortsolu tiltekinna fijarmalagerninga,
draga Ur uppgjorsdhaettu og annarri haettu vegna évarinnar skort-
stodu. Jafnframt er heimild eftirlitsadila til ad gripa inn i vid évenjulegar
adstaedur og stodva skortsolu timabundid na skyrari. Einstaklingar og
fyrirtaeki purfa ad tilkynna évarda skortstédu i skuldatryggingum rikja
til FME og fari skortstada peirra i hlutabréfum félags og rikisskulda-
gerninga yfir eda undir tiltekin maérk. | tilfelli hlutabréfa eru mérkin
0,2% af utgefnu hlutafé félags en jafnframt parf ad tilkynna i hvert
skipti sem skortstadan breytist um 0,1% umfram fyrrnefnd mork og
tilkynna parf opinberlega fari stadan yfir eda undir 0,5% af hlutafé.
Adeins ein tilkynning hefur verid birt opinberlega fra pvi ad reglugerd
um skortsélu tok gildi.

Ad undanférnu hefur rikt jafnvaegi & gjaldeyrismarkadi og dregid
hefur verulega Ur skammtimasveiflum i gengi kronunnar. bvi hefur
ekki verid tilefni til gjaldeyrisinngripa af halfu Sedlabanka fslands.
MiBad vid hlutfallslegt verdlag er raungengi kronunnar nd um 21%
heerra en ad medaltali fra aldamétum. Raungengid virdist engu ad
sidur i pokkalegu samreemi vid undirliggjandi efnahagsadstaedur og
hefur jafnvaegisraungengid hackkad & sidustu arum.’

2. Adeins er litid til beinnar vedsetningar og pvi ekki tekid tillit til allsherjarveda i hlutabréfum
eda obeinnar vedtdku med gerd afleidusamninga. Vedsetning & islenskum hlutabréfamark-
adi er pvi ad 6llum likindum haerri. Sja nénar 4 vef Nasdaq fsland: https://cns.omxgroup.
com/cdsPublic/viewDisclosure.action?disclosureld=827290&messageld=1040117.

3. Samsetning visitdlunnar ték breytingum um 4ramétin og var Reginn hf. tekid inn i visi-
téluna i stad Eimskipafélags fslands hf.

Sja: http://www.althingi.is/altext/stjt/2017.055.html.

Sja itarlegri umfjollun um raungengid i Peningamalum 2018/1.
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Mynd 11-4
Avoxtunarkrafa skuldabréfa

2017

Overdtryggd rikisbréf 4 gjalddaga:
= 2020 — 2025 2031

Verdtryggd rikis- eda ibudabréf 4 gjalddaga:
- 2021 — 2024 2044

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 1I-5
Urvalsvisitala islenska hlutabréfamarkadarins
OMXI8

—  OMXI8 (v. &s)
B Arsbreyting (h. 4s)

Heimild: Nasdagq island.

Mynd 11-6
Raungengi og vidskiptakjor

Visitala, 1. arsfj. 2000 = 100
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""" Medaltal'

—  Vidskiptakjor

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

Gjaldeyrismarkadur

Mynd 1

Velta & gjaldeyrismarkadi
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B Velta Sedlabanka islands (kaup og sala) (v. &s)
mm Velta annarra (v. as)

Velta Sedlabankans sem hlutfall af heildarveltu (h. as)

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 2
Gengisvisitala'

Visitala, 3. jantiar 2000 = 100 %
40

T T T T T T
2012 2013 2014 2015 2016 2017

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

prengri vidskiptavog (1%).
Heimild: Sedlabanki islands.

A sidastlidnu ari hefur innlendur gjaldeyrismarkadur teki® miklum
stakkaskiptum. Losad var ad mestu um fjarmagnshoft i mars 2017
og Sedlabankinn hatti reglubundnum gjaldeyriskaupum i mai sama
ar. Mida inngrip bankans nt adeins ad pvi ad draga ur skammtima-
sveiflum og koma i veg fyrir spiralmyndun. Sedlabankinn hefur att
litil sem engin vidskipti & millibankamarkadi med gjaldeyri fra midju
ari 2017 og raedst gengi krénunnar pvi nt af 60ru frambodi og eftir-
spurn & gjaldeyrismarkadi.

Tafla 1 synir yfirlit yfir pekktar hreyfingar & gjaldeyrismark-
adi arid 2017." bekkt gjaldeyrisinnfleedi nam ramlega 270 ma.kr. &
medan talid er ad sala 4 gjaldeyri hafi numid um 330 ma.kr.? Vio-
skiptaafgangur var meginuppspretta gjaldeyrisinnflaedis & sidasta ari.
Framlag fjarmagnshreyfinga (an gjaldeyrisvidskipta Sedlabankans)
var hins vegar neikvaett en par vegast i meginatridum & hreint inn-
streymi vegna nyfjarfestingar og erlend fjarfesting lifeyrissjédanna.
Hrein gjaldeyriskaup Sedlabankans & arinu voru nokkurn veginn j6fn
vidskiptaafgangi.

Nyfjarfesting erlendra adila jokst talsvert milli ara, munar par
mestu um fjarfestingu i hlutabréfum Arion banka. A méti innfleedinu
hafa innlendir adilar fijarfest i auknum meeli fyrir utan landsteinana
til dhaettudreifingar. Par ber haest erlend fjarfesting lifeyrissjodanna
sem nam yfir 100 ma.kr. & sidasta ari og jokst verulega milli ara. Auk
bess er aframhald & uppgreidslu erlendra skulda. pekkt fjarmagns-
flaedi hefur pvi leitt til Gtstreymis gjaldeyris.

Nustada gjaldeyrisjafnadar kerfislega mikilvaegra banka haekk-
adi litillega milli ara og hafa bankarnir pvi keypt meira af gjald-
eyri en selt, adallega til a8 meta framvirkum samningum vid
vidskiptavini sem vildu verja sig fyrir veikingu & gengi krénunnar.
Gjaldeyrisjpfnudur bankanna er ni nalaegt nalli. Utlan i erlendum
gjaldmidlum til innlendra adila hafa aukist nokkud en hakkun &
innlanum i erlendum gjaldmidlum vegur pad upp. Heilt yfir var pvi
litil breyting & hreinni gjaldeyrisstédu banka og annarra innlendra
adila 4 arinu.

Gjaldeyrismarkadurinn hefur verid i gédu jafnveegi ad undan-
fornu. [ lok sumars dré verulega ar skammtimasveiflum i gengi
kronunnar sem jukust um tima i kjolfar losunar fjarmagnshafta. Ef
litid er til 30 daga flokts i gengi kronunnar er pad nu lagt i s6gu-
legu tilliti. Erfitt er ad segja til um hvernig fijarmagnsstraumar munu
broast i framtidinni en peir eru verulega hadir efnahagslegum skil-
yrdum, vaxtamun & milli islands og annarra landa, markadsévissu
og vilja innlendra adila til fjarfestingar erlendis svo ad fatt eitt sé
nefnt. Fra losun fjarmagnshafta hefur Gtfledi vegna verdbréfa-
fiarfestingar erlendis verid nokkurt en adallega stafad af erlendri
fiarfestingu lifeyrissjodanna. Asokn peirra sem og annarra innlendra
adila i erlend hlutabréf geeti p6 breyst med hraeringum & erlendum
hlutabréfamérkudum.

1. Adeins er um aaetlun/mat & hreinu gjaldeyrisfleedi ad reeda en veruleg 6vissa rikir um

einstaka lidi, sem hefur aukist toluvert vid losun fjarmagnshafta.

2. Mismunur i kaupum og solu & gjaldeyri getur til deemis myndast vegna skekkju i gengis-
breytingum & timabilinu og timamismun i gjaldeyrisfledi og métleegum feerslum til vio-
bétar vid 6vissu um flaedid.
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Tafla 1 Aztlad gjaldeyrisflaeedi 4 arinu 2017

Ma.kr.
Vidskiptajofnudur? 102
Hreint fjarmagnsflaedi -62
par af ny erlend lantaka innlendra adila® 24
par af afborganir erlendra lana* -46
par af hreint fjarmagnsinnstreymi vegna skradrar nyfjarfestingar® 103
par af erlend fjarfesting lifeyrissjoda og vorsluadila séreignasparnadar® -119
par af ymsir einskiptislidir’ -29
par af aukning i vidskiptaskuldum umfram vidskiptakrofur 5
Breyting 4 gjaldeyrisstodu banka og annarra innlendra adila -8
par af KMB: Haekkun innlana innlendra adila i erlendum gjaldmidlums? -37
par af KMB: Laekkun gjaldeyriseigna 4
par af KMB: Haekkun gnottstodu gjaldeyrisjafnadar til ad meeta framvirkum
samningum vid vidskiptavini -13
par af ny atlan lanakerfisins i erlendum gjaldmidlum til innlendra adila® 38
Hrein gjaldeyrisvidskipti Sedlabanka slands & markadi og i beinum vidskiptum -99
Mismunur kaup og s6lu framangreindra vidskipta -67

1. Adeins er um aeetlun/mat & hreinu gjaldeyrisflaedi ad reeda en veruleg dvissa rikir um einstaka idi. 2.
Aaetlad gjaldeyrisfledi vegna vidskiptajafnadar en ekki er vist ad allar sterdir valdi gjaldeyrisfledi og &
pad einkum vid um pattatekjur. Horft er fram hja ahrifum gémlu bankanna og véruvidskipta med skip og
flugvélar. 3. An vidskiptabanka, rikissjéds og fyrirteekja i sjavardtvegi, samgéngum og flutningum. G.rf.
ad lanin séu nytt hér 4 landi. 4. An vidskiptabanka, rikissj6ds og fyrirtekja i sjgvarttvegi, samgéngum og
flutningum. 5. An endurfjarfestingar. 6. Bradabirgdatolur. 7. Byggt 4 tilkynningum um gjaldeyrisfeerslur,
ad megninu til erlend fjarfesting annarra innlendra adila erlendis en lifeyrissjoda. 8. Gengisleidrétt, an
eignarhaldsfélaga gémlu bankanna. G.r.f. ad bankamir haldi & erlendum eignum til ad meeta hugsanlegu
utflaedi vegna innlana i erlendum gjaldeyri. 9. Midad er vid breytingu & bokfaerdu virdi heildarutlana &
fostu gengi og g.r.f. ad innlendir adilar noti lan i erlendum gjaldeyri hér & landi og skipti peim pvi i krénur
eda til kaupa & vérum og pjonustu erlendis frd, sem kaemi pa fram i aukinni hreinni sélu a gjaldeyri vegna
utanrikisvidskipta.

Heimildir: Arsreikningar viskiptabanka, Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Hlutabréfaverd & alpjédlegum morkudum hefur hakkad jafnt og
pétt fra fjarmalahruninu 2008 og verdsveiflur hafa verid i ségulegu
lagmarki. par ad auki hefur ahaettualag almennt leekkad. Takmarkad
verdflokt & morkudum samfara aukinni aheettusaekni gefur visbend-
ingu um uppbyggingu & kerfisleegri aheettu og getur med peim haetti
grafi® undan fjarmalastdédugleika. [ nylegu riti Sedlabanka Evrépu er
svokallad endurverdmat & ahattualagi (e. re-pricing of risk premia)
nefnt sem helsta 6gn vid stodugleika evrusveadisins. Par er varad vid
pvi ad aukin évissa og breytingar i peningastefnu geti aukid flokt og
haekkad snogglega alag &4 ahaettusamar eignir.’

Litid flokt & morkudum og lagt dheettualag getur, til lengri
tima, breytt hegdun markadsadila. Langvarandi lagvaxtaumhverfi
hefur aukid sokn fjarfesta i dhaettumeiri eignir i leit ad avoxtun.
Eftirspurn eftir afleidusamningum sem draga virdi sitt af undir-
liggjandi veroflokti hefur aukist, einkum eftirspurn eftir framvirkum
samningum byggdum & VIX-visitélunni. VIX-visitalan er almennt
notud sem markadsahaettuvidmid en visitalan endurspeglar vaent
flokt & bandariskum hlutabréfamarkadi. pratt fyrir sogulega litlar
verdsveiflur hefur vaxandi 6vissa & mérkudum aukid eftirspurn eftir
fijarmalagerningum sem verja fjarfesta fyrir leidréttingu a eignaverdi.
Kostnadur vid ad verjast verdlakkunum & hlutabréfaverdi at fra
valréttarsamningum, sem endurspeglast i proun SKEW-visitélunnar,
hefur pvi hakkad pratt fyrir minnkandi verdflokt.2

1. European Central Bank (2017). Financial Stability review, November.

2. SKEW-visitalan er reiknud at fra virdi S&P 500-valréttarsamninga sem eru utan
nytingargengis (e. Out of the money). Vid mikla dvissu eykst eftirspurn eftir valréttar-
samningum sem verja fjarfesta fyrir miklum verdleekkunum.

Rammagrein |I-3
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Mynd 1
XIV, VIX og VXX!

Visitala, 4. jan. 2016 =100  Visitala, 4. jan. 2016 = 100
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— VIX(v. &s)
— XIV (h. &)
VXX (v. &s)

1. VXX og XIV eru bréf sem draga virdi sitt af VIX-framtiGarsamning-
um (S&P 500 VIX Short-Term Futures Index). XIV byggist &
gagnstaedri frammistédu VIX-visitdlunnar.

Heimild: Thomson Reuters.
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Mynd 2
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1. SKEW-visitalan synir kostnad fjarfesta vid ad verja sig gagnvart
verdlaekkunum ut fra valréttarsamningum og endurspeglar pvi
svokallada haladhaettu (e. tail risk).

Heimild: Thomson Reuters.

Meiri vissa en adur er nu til stadar & alpjodlegum morkudum
og hafa sveiflur i vaentingum skilad sér inn & eignamarkadi. Talsverd
leekkun atti sér stad & bandariska hlutabréfamarkadnum i byrjun
febriarmanadar vegna veentinga um aukna verdbdlgu i kjolfar frétta
um hakkandi launavisitélu. Fjarfestar sem hofou vedjad & afram-
haldandi stodugleika kerfisins purftu pvi ad seetta sig vid mikid tap
en VIX-visitalan haekkadi um 116% 4 einum degi og SKEW-visitalan
um 15%. Endurmat & markadsaheettu getur haft mikil ahrif & eigna-
verd vegna aukinnar dheettusaekni og skuldsetningar fjarfesta.
Heetta er 4 miklu Gtstreymi fjarmagns Ur eignum sem taldar eru
yfirverdlagdar. Aukid flokt & mérkudum eykur jafnframt likur & ad
fjarfestar vindi ofan af stédum i fjarmalagerningum sem draga virdi
sitt af undirliggjandi stodugleika, sem eykur svo enn frekar & flokt
& morkudum. Sékn i dheettu og sérsnidna afleidusamninga getur
magnad upp sveiflur og veikt vionamsprott fjarmalakerfisins vid
endurmat 4 dhaettualagi.

Mynd 1I-7
Framleidsluslaki/spenna’

% af framleidslugetu

8150102011 " 2012 ' 2013 ' 2014 2015 ' 2016 2017

— f[sland Bretland — Spann

— Bandarikin = Danmoérk

1. Byggt 4 mati Alpjodagjaldeyrissjodsins (World Economic Outlook,
oktober 2017). Gogn fyrir island eru byggd & mati ar Peningamdlum
2018/1.

Heimildir: Alpjédagjaldeyrissjédurinn, Sedlabanki island.

Mynd 11-8
Ahzttubréf
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1. Merill Lynch U.S. High Yield Master Il visitalan er vidmid fyrir
ahaettubréf (e. high yield bonds) sem gefin eru ut af bandariskum
fyrirteekjum.

Heimild: Thomson Reuters.

Breyttar vaentingar a alpjodavisu hafa hreyft vid eignamérkudum
Efnahagsumsvif & heimsvisu voru meiri & sidastlidnu ari en spar gerdu
rad fyrir. Fjarfesting og alpjodavidskipti hafa gledst og horfur fyrir
heimsbuskapinn batnad. Hradur voxtur i nymarkadsrikjum, sérstak-
lega i Kina, hefur att sterstan patt i bjartari hagvaxtarspam. Afram
er pé toluverd politisk dvissa m.a. um stefnu i rikisfjarmalum, baedi i
Evrépu og i Bandarikjunum. Gert er rad fyrir ad skattalagabreytingar
sem sampykktar voru i Bandarikjunum f lok si@asta ars muni auka eftir-
spurn til skamms tima og hafa timabundin ahrif &4 &framhaldandi hag-
vaxtarskrid par i landi og & heimsvisu. A sama tima hefur 6réi vegna
mogulegs vidskiptastrids aukist  kjolfar akvérdunar Bandarikjastjornar
um ad setja verndartolla & innflutt 4l og stal auk aforma um tolla &
innfluttar vorur fra Kina.

Verdbolga hefur pokast upp 4 vid en er pd enn undir verd-
bélgumarkmidi i flestum rikjum heims. | lok ars meeldist verdbolga um
2% i Bandarikjunum og 3% i Bretlandi. Verdbdlga & evrusveedinu er
nokkru minni (mynd 11-1). Meginvextir hafa haekkad i Bandarikjunum,
nu sidast i lok mars, og eru nd 1,75%. | Bretlandi hafa vextir verid
heekkadir um halfa prosentu. Sedlabanki Evropu hefur hins vegar
haldid voxtum afram i ndlli. Atvinnuleysi hefur minnkad og fram-
leidsluslaki er ad hverfa par sem steerstu hagkerfi heims eru ad nalgast
framleidslugetu sina.®

Eignaverd hefur veridisogulegu hamarkisidustu ar. Peningastefna
staerstu sedlabanka heims hefur 6rvad umsvif 4 alpjédavisu og dregid
ar skammtimadhaettu. Vidnamspréttur fiarmalakerfisins til lengri tima
er aftur & méti talinn vidkvaemari. Lagt ahattudlag hefur aukid sokn
fjarfesta i dheettumeiri eignir, m.a. aheettubréf (e. high yield bonds) i
leit ad avoxtun. A sama tima hefur skuldsetning i helstu hagkerfum
aukist. Skuldir heimila og fyrirtaekja sem hlutfall af VLF hafa hakkad
verulega. Ventingar markadsadila i byrjun ars um yfirvofandi verd-
bolgu og vaxtahakkanir bundu enda & langvarandi skrid & hlutabréfa-

6. Alpjodagjaldeyrissjodurinn (2017 og 2018). World Economic Outlook, oktéber 2017, og

World Economic Outlook: Update, jantar 2018.



verdi og litid verdflokt. Avoxtunarkrafa skuldabréfa hefur haeekkad og
vaxtaferill bandariskra rikisskuldabréfa er nd brattari en 4dur. Aukid
adhald i peningastefnu og endurmat & aheettu mun hafa veruleg ahrif
& eignamarkadi vegna aukinnar ahettusaekni og skuldsetningar (sja
Rammagrein I1-3). bar ad auki mun hakkun vaxta hafa ahrif 4 sjalf-
beaerni skulda vegna endurfjarmdégnunarparfar.

Fjoldi evrépskra fjarmalafyrirteekja stendur enn hollum feeti. Litil
ar0semi hefur einkennt rekstur peirra sidustu misseri og enn er of
stor hluti lanasafns evrépskra banka vanskilalan (e. non-performing
loans). Rekstrarkostnadur peirra hefur haekkad, medal annars sakir
launaskrids, og horfa evrépskir bankar pvi fram & vandasém verkefni
i rekstrarumhverfi sinu. Hlutabréfaverd peirra hefur leekkad sidustu
manudi i takt vid helstu hlutabréfavisitélur i Bandarikjunum og vidar,
b.4 m. i Asiu og Evrépu. Hins vegar hafa eignaséfn bankanna styrkst
og eiginfjarhlutfoll peirra eru haerri en adur.”

Erlend stada pjodarbusins

Miklar hreyfingar 4 eigna- og skuldahlid erlendu stédunnar

Hrein erlend stada pjodarbusins var jakveed um 7,5% af VLF i lok
sidasta ars og hafdi batnad um 3,5 prosentur milli ara. Stadan hefur
batnad mikid undanfarin ar en ad auki hafa verid miklar hreyfingar 4
badi erlendum eignum og skuldum. Hreyfingar arid 2016 voru mikid
litadar af ahrifum slita fallinna fjarmalafyrirtaekja. | fyrra laekkudu
erlendar eignir um 850 ma.kr. og erlendar skuldir um 950 ma.kr., sem
er laekkun um hatt i fjordung. bessar hreyfingar skyrast ad miklu leyti
af breytingum i beinni fijarfestingu, adallega vegna breytinga innan
samstaedu fyrirtaekja i lyfjageiranum og slita & sértaekum félogum sem
voru stofnud fyrir fijarmalaafallid, mogulega i skattalegum tilgangi.®
Ef til vill hefur nyleg breyting & I6gum um tekjuskatt leitt til slita
félaganna, en vid Gtreikning 4 tekjuskatti fyrirtaekja var sett hamark 4
fradrattarbeer vaxtagjold og affoll vegna lanavidskipta vid tengda adila
sem nam 30% af hagnadi.® Eftir pvi sem sérteekum félogum faekkar
faest hreinni mynd af erlendu stédunni.

Gengis- og verdbreytingar battu erlendu stéduna einnig litil-
lega, medal annars vegna ver8hakkunar & erlendum hlutabréfum en
hin var sérstaklega mikil & sidasta arsfjéroungi 2017.

Erlendar skuldir ndmu 82 % af VLF i lok ars 2017 og laekkudu um
20 prosentur milli ara.” Um pad bil fjordungur af erlendum skuldum
bj6darbusins og stor hluti af afborgunarferli erlendra langtimalana eru
erlend markadsskuldabréf kerfislega mikilveegra banka. Medalliftimi
erlendra skulda bankanna er um prju ar en bankarnir hafa endurfjar-
magnad taplega helming af Gtistandandi erlendum skuldum sem falla
4 gjalddaga i ar.

Sedlabanki Evropu (2018). Supervisory Banking Statistics, jandar.

Sértaek félog sem pessi eru alla jafna i eigu erlendra adila og eiga sjalf eignarhlut eda lana-
kréfur & 6nnur erlend félog. Pau hafa litla sem enga starfsemi og eru i raun adeins skeljar
utan um fjarmuni sem fleeda i gegnum Island. Fyrst og fremst er um boékhaldslegar faerslur
ad raeda.

9. Lagabreytingin var sampykkt & Alpingi i oktdber 2016, sbr. https://www.althingi.is/altext/
stjt/2016.112.html.

10. Erlendar skuldir an hlutabréfa, hlutdeildarskirteina og afleida. Einnig er litid framhja
skuldum eignarhaldsfélaga gémlu bankanna.
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Mynd 11-9
Hlutabréfavisitolur
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—— FTSE 100 — OMXN40 S&P 500
—  NIKKEI 225
Heimild: Thomson Reuters.
Mynd 11-10
Erlend stada pjodarbusins
% af VLF % af VLF

2015 2016 2017

Erlendar eignir - annad (v. as)
Erlendar eignir - bein fjarfesting (v. as)
Erlendar skuldir - annad (v. &s)
Erlendar skuldir - bein fjarfesting (v. as)

Hrein erlend stada (h. &s)

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Mynd 11-11
Afborgunarferill erlendra langtimalana
annarra en rikissj6ds’

% af VLF
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Vidskiptabankar og ymsar lanastofnanir
Fyrirtaeki med rikisabyrgd

Fyrirteeki sveitarfélaga

Adrir adilar

Vidskiptajofnudur?

| an i

1. Skuldir vid erlenda adila, m.v. stédu i lok ars 2017 og gengi 28.
febraar 2018 auk erlendra utgafna vidskiptabanka & 1. arsfj. 2018,
leidrétt fyrir endurfjarmoégnun. 2 Horft er fram hja ahrifum eignar-
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haldsfélaga gémlu bankanna og véruvidskiptum med skip og flugvélar.

Heimildir: Fiarhagsupplysingar vidskiptabankanna, Hagstofa islands,
Sedlabanki [slands.
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Mynd 11-12
Vidskiptajofnudur’

% af VLF
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Vidskiptajofnudur

1. Horft er fram hja &hrifum gémlu bankanna & pattatekjur og pjonustu-

j6fnud. Rekstrarframlog eru talin med pattatekjum.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 11-13
Vidmid fyrir gjaldeyrisforda Si
Stada i lok ars 2017
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1. Gjaldeyrisfordavidmid Alpjodagjaldeyrissjodsins (e. Reserve Adequacy
Metric). 2. Medaltal priggja manada innflutnings sidustu fjora arsfjordunga.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Mynd lI-14
Skradar nyfjarfestingar fyrir erlent fijarmagn’

Ma.kr.

56 makr.

Innflaedi i rikisskuldabréf (ekki bindiskylt)
Annad innflaedi

Innflaedi i skrad hlutabréf

Innflaedi i rikisskuldabréf (bindiskylt)
Utfleedi rikisskuldabréfa

Annad atflaedi

1. Utflaedi ar rikisskuldabréfum er ekki pekkt fyrir september 2015.
Heildaratflaedi pess tima er pvi flokkad sem annad utfladi.
Heimild: Sedlabanki islands.

Vidskiptaafgangur helmingadist milli ara

Afgangur var & vidskiptum vid atlond arid 2017 sem nam 3,7% af
VLF. Sé horft fram hja dhrifum eignarhaldsfélaga gémlu bankanna og
voruvidskiptum med skip og flugvélar var hann 0,2 présentustigum
heerri. Vidskiptaafgangurinn pannig meeldur var um helmingi minni
en arid adur. Minni afgang ma ad miklu leyti rekja til aukins halla &
voruvidskiptum. Voéruskiptahallinn hefur ekki verid jafn mikill sidan
arid 2007. pattatekjur an ahrifa gémlu bankanna voru neikveedar i
fyrra en peer voru litillega jakvaedar arid 2016. Breytingu i pattatekjum
milli &ra m& medal annars skyra med framangreindum hreyfingum i
erlendu stédunni.

Gjaldeyrisfordinn stor i sogulegu tilliti
Gjaldeyrisfordi Sedlabanka islands nam 652 ma.kr. i lok mars sl., par af
voru teplega 80% fiarmognud i islenskum krénum. Fordinn minnkadi
um 130 ma.kr. & sidasta ari, adallega vegna uppgreidslu erlendra
skulda rikissjéds og kaupa & aflandskréonueignum. Rikid endurfjar-
magnadi jafnframt hluta af erlendum skuldum sinum en pear ndmu
113 ma.kr. i lok mars sl. Skuldirnar leekkudu um 86 ma.kr. & sidasta ari.
pratt fyrir minnkun gjaldeyrisfor8ans er hann engu ad sidur stor
i sogulegu tilliti. Midad vid helstu fordavidmid telst hann jafnframt
naegjanlegur en i lok ars 2017 var hlutfall fordans og samsetts forda-
vidmids Alpjodagjaldeyrissjodsins (svokallad RAM) 159%." Hlutfall
fordans og skammtimaskulda var 280% og dugdi hann fyrir teeplega
atta manada innflutningi.

Sérstok bindiskylda a fjarmagnsinnstreymi

A sidasta ari nam hrein nyfjarfesting fyrir erlent fjsrmagn ad fra-
dreginni endurfjarfestingu 103 ma.kr., par af voru um 90% vegna
hlutabréfavidskipta. A fyrstu premur manudum éarsins hefur hreint
Gtstreymi ar rikisbréfum numi® 4 ma.kr. A sidasta ari nam bindiskylt
fjarmagnsinnfleedi 30 ma.kr., par af var fjarfest fyrir 18 ma.kr. i rikis-
bréfum og nam bindingin 12 ma.kr. Ad einu ari lidnu verdur fjarfestum
fridlst ad radstafa peirri fjarhaed hér & landi. Binditiminn er hinn sami
fyrir alla fjarfestingu sem fellur undir bindigrunninn. Af pvi leidir ad
kostnadur vegna bindiskyldunnar laekkar eftir pvi sem fjarfest er til
lengri tima, sé litid til avoxtunar yfir timabil fjarfestingarinnar i heild
sinni. Med peim heetti hefur bindiskyldan ahrif & samsetningu fjar-
magnsinnflaedis og dregur Gr vaxtamunarvidskiptum. Merki eru um ad
fjarfestar leiti nd leida fram hja sérstoku bindiskyldunni t.d. med pvi ad
kaupa skuldabréf sem ekki eru rafreent skrad.

11. RAM-fordavidmid er melikvardi & neegjanlega staerd gjaldeyrisforda sem tekur mid af

margvislegum pattum sem hafa ahrif & greidslujéfnud pjoda og geetu gefid visbendingu
um mogulegt fjarmagnsutfledi, sja itarlegri lysingu i ordskyringum aftast.
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Umsvif innlendra flugfélaga i millilandaflugi hafa aukist sidastlidin
ar sem hafa kallad & steekkun flugvélaflotans. Annars vegar hefur
pad gerst med innflutningi flugvéla, fiarmégnudum Ur rekstri eda
med lantéku, og hins vegar med leigu a vélum. A3 undanférnu
hafa innlend flugfélég i auknum meeli keypt vélarnar af fram-
leidanda og fijarmagnad paer svo i kjolfarid med solu- og endur-
leigusamningum (e. sale leaseback) hja sérstokum leiguféldgum
ati i heimi. Valid stendur pa a milli pess ad notast vid rekstrarleigu
eda kaupleigu en medferd pessara samninga er nokkud frabrugdin
i pjodhagsreikningum. | tilfelli rekstrarleigu er leigufélagid skradur
eigandi vélarinnar og eru ahrif slikra samninga & inn- og Gtflutning
voru engin, adeins eru faerdar leigugreidslur i formi innflutnings &
pjonustu. Sé vélin fjarmoégnud med kaupleigu er hun aftur & moti
faerd sem innflutningur & véru enda er flugfélagio skrad sem efna-
hagslegur eigandi (e. economic owner) vélarinnar. Leigusali telst enn
vera lagalegur eigandi par til ad kaupleigusamningur hefur verid
greiddur ad fullu. Kaupleigusamningar eru faerdir sem erlend skuld i
hagtélum um erlenda stédu pjodarbusins.

Gangi aaetlanir innlendra flugfélaga eftir stendur til ad flytja
inn atta flugvélar arid 2018 og sex arid par 4 eftir og fjsrmagna
ad hluta med kaupleigu.” Verdmeeti innfluttra véla geeti pvi hlaupid
& tugum milljar@a. Staerdar sinnar vegna eru vidskiptin pvi til pess
fallin ad hafa nokkur &hrif & meeldan vidskiptajofnud hér & landi &
naestu arum. Ahrifin eru hins vegar énnur 4 gjaldeyrisflaedi. Par sem
vélarnar eru fjarmagnadar med kaupleigu ma gera rad fyrir ad hrein
ahrif & gjaldeyrismarkad verdi afturhladnari, p.e. dreift yfir leigu-
timann. Einnig er liklegt ad flugfélégin noti ad hluta eda miklu leyti
erlendan gjaldeyri r rekstri til kaupanna og greidsina af samningum
og pa verda ahrifin & gjaldeyrismarkad enn léttveegari.

1. Ad auki eru &form um ad taka sj6 flugvélar i notkun arin 2020-2021 til vidbotar.

Rammagrein 11-4

Ahrif fjarfestingar inn-
lendra adila i flugvélum a
vidskiptajofnud og gjald-
eyrismarkad

Skuldsetning og stada heimila og fyrirtekja

Skuldahlutfall einkageirans haekkar

Skuldir einkageirans jukust & sidasta ari um 3,9% ad raunvirdi, sem
telja ma hoflegan voxt. Voxturinn var meiri hja fyrirteekjum en heim-
ilum. Hlutfall skulda af landsframleidslu haekkadi um 2,6 présentur.
Skuldir jukust pvi meira en landsframleidslan eftir langt og kroftugt
hagvaxtarskeid par sem skuldir minnkudu eda jukust haegar en lands-
framleidslan. Skuldastada baedi heimila og fyrirtaekja er enn ségulega
lag en horfur eru & aframhaldandi skuldavexti & komandi ari.

Sakir minni gengisbreytinga haf8i gengisproun minni ahrif &
préun skulda einkageirans & arinu en undanfarin ar. Dré pvi verulega
saman milli meelinga 4 raunbreytingu og gengis- og verdlagsleiOréttri
breytingu skuldastofnsins. Gengis- og verdlagsleidréttur skuldavoxtur
meeldist 4,8% i arslok.

Skuldir heimilanna aukast...

Skuldir heimilanna st6du i um 77% af landsframleidslu i arslok 2017
og hakkadi hlutfalli® um 0,7 prosentur milli ara. Skuldir heimilanna
téku ad aukast i pessari uppsveiflu seint & arinu 2016 en fram ad pvi
hofou skuldir laekkad jafnt og pétt allt fra arinu 2009. A0 medaltali
leekkudu skuldir i hlutfalli vid VLF um teeplega 7 présentur & ari a

Mynd 11-15
bréun skulda einkageirans'

% % af VLF
300

2012 2013 2014 2015 2016 2017
mm  Hlutfall skulda af VLF (h. as)

= Raunbreyting (v. as)

Nafnbreyting (v. as)

Gengis- og verdlagsleidrétt breyting? (v. as)

1. Linur syna breytingu a arsgrundvelli. 2. Verdtryggdar skuldir
verdlagi i lok des. 2017 og gengisbundnar & gengi i lok des. 2017.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

N
RN

Le810C

INI3TIONEQLSYIYWYEY I



N
N

FJARMALASTODUGLEIKI

201891

STARFSUMHVEFI FJARMALAFYRIRTAKIA

Mynd 11-16
Skuldir heimila og vedsetningarhlutfall ibidalana’
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——  Skuldir heimila - hlutfall af VLF (v. &s)
— Skuldir heimila - hlutfall af radstéfunartekjum (h. &s)
Skuldir heimila - hlutfall af hreinni eign (v. as)

—  Vedsetningarhlutfall ibudalana - allir ibtdaeigendur (v. &s)

1. Skuldir sem hlutfall af VLF, hreinni eign (an lifeyrssparnadar) og
radstéfunartekjum.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd 11-17
Einkaneysla, kaupmattur radstéfunartekna
og audur heimila’

Breyting fra fyrra ari (%) Breyting fra fyrra ari (%)
30

-15 T T T T T T T -30
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
—— Einkaneysla (v. 4s)
— Kaupmattur radstofunartekna (v. &s)
Hreinn audur heimila ad raunvirdi (h. 4s)
1. Grunnspa Sedlabankans 2017, birt i Peningamalum 2017/4.
Hreinn audur er samtala husnadis- og fjarhagslegs auds heimila
(utan lifeyrisréttinda) ad fradregnum skuldum heimila (arslokatélur).
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
Mynd 11-18
Einstaklingar: Fjoldi & vanskilaskra
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mm Nettobreyting 4 fjolda einstaklinga 4 vanskilaskra (h. as)
Fjoldi einstaklinga a vanskilaskra (v. as)

Heimild: Creditinfo.

timabilinu 2010 — 2016, mest um taeplega 12 prosentur arid 2015."
Skuldavoxturinn er enn sem komid er héflegur og hefur haldist i
hendur vid hagvoxt fra midju ari 2016. Aukning skulda heimilanna
stafar af vexti nyrra ibidalana en 6nnur neytendalan drogust litillega
saman ad raunvirdi milli dra. A sama tima og skuldsetning heimila
hefur aukist heldur vedsetningarhlutfall hiseigenda afram ad laekka
og er pad ein birtingarmynd hinnar miklu hakkunar ibudaverds a
arinu. Skuldavoxturinn nd er i takt vid aukningu radstofunartekna og
voru skuldir heimila um 150% af radst6funartekjum i lok ars 2017.
Hefur hlutfallid ekki verid leegra sidan fyrir sidustu aldamot.

ibudalan heimilanna jukust ad raunvirdi um 116 ma.kr. 4 sidasta
ari, og var teeplega helmingur peirra 6ver8tryggd lan. Hlutur 6verd-
tryggdra ibddalana i lanastofninum 6x mun hradar & sl. ari en hlutur
verOtryggdra. bannig jokst Utistandandi stofn 6verdtryggdra ibuda-
lana um taeplega 24 % ad raunvirdi en verdtryggdi stofninn um 5,5%.

...en fjarhagsstada heimila styrkist afram

Kroftugur voxtur hefur verid i einkaneyslu og samkvaemt sidustu spa
Sedlabankans er gert rad fyrir ad su préun haldi &fram i einhvern tima.
A moéti kemur ad allt fram & sidasta ar jokst kaupmattur radstéfunar-
tekna hradar en einkaneysla sem skiladi sér medal annars i auknum
sparnadi heimilanna. Pannig jukust innlan heimilanna til ad mynda um
11,4% & sidasta ari.

Hrein eign heimilanna sem hlutfall af radst6funartekjum hélt
afram ad vaxa 4 siasta ari pratt fyrir aukna einkaneyslu og aukningu
skulda. Pa préun ma ad miklu leyti rekja til haekkunar a fasteignaverdi,
einkum 4 fyrri hluta arsins 2017. [ arslok nam hrein eign heimilanna
med lifeyrisréttindum u.p.b. 520% af radstéfunartekjum og haekkadi
hlutfalli® um 32 présentur & arinu 2017. Fjarhagsleg stada heimilanna
styrkist pvi enn. Meira vedrymi, aukinn kaupmattur og hagstaedari
lanakjor hafa aukid svigrim heimilanna til skuldsetningar.

Dregur ur gjaldprotum og vanskilum heimila
Baetta stodu heimila ma einnig sja & télum um gjaldprot, fjdlda & van-
skilaskrd og i vanefndum Utlana. Pannig faekkadi gjaldprotatrskurdum
um 26% milli ra og einstaklingum & vanskilaskré feekkar jafnt og pétt.
i fyrra feekkadi einstaklingum & skranni jafn mikid og arid & undan.
Einstaklingar & vanskilaskra voru flestir arid 2013 en hefur faekkad tolu-
vert sidan. Adilum sem tilkynna um vanskil einstaklinga hefur fj6lgad og
bvi ma segja ad skrain sé nakveemari og umfangsmeiri nd en & arunum
i kringum fjarmalaafallid. Verulega dr6 Ur vanefndum heimila hja vid-
skiptabdnkunum og Ibudalanasjodi 4 sidasta ari. Pannig voru 2,9% af
atlanum i vanefndum i lok arsins samanborid vid 4,7 % i lok ars 2016.
pratt fyrir almennt batnandi st6du heimilanna stendur sa hluti
einstaklinga sem byr & leigumarkadi eda i foreldrahGsum i einhverjum
tilvikum héllum feeti samanborid vid pa sem bda i eigin hisneedi.
Vanskil hja pessum hopi virdast einnig vera ad aukast samkveemt
gognum frd Umbodsmanni skuldara. Frekar er fjallad um greidari
adgang ad skammtimafjarmégnun i rammagrein 11-5.

12. Skyrist medal annars af skuldaadgerdum rikissj6ds.
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Undanfarin ar hefur adgengi almennings ad lansfé til skemmri tima
aukist verulega. Svokollud smalanafyrirtaki hafa verid dberandi &
markadnum en adrir adilar, par & medal bankarnir, hafa & sidustu
misserum so6tt i auknum meeli inn & sama markad. Vidskiptalikan
smalanafyrirteekja er ad veita lan til skamms tima med miklum
kostnadi an krofu um greidslu- eda lanshaefismat lantaka. Fyrirtaekin
hafa seett toluverdri gagnryni hér & landi sem og erlendis. Helsti
markhoépur smalanafyrirteekja er yngra folk sem stendur héllum
feeti fjarhagslega og hefur takmarkadan adgang ad lansfé i hefd-
bundnum lanastofnunum. Hlutfall félks & aldrinum 18-29 ara sem
sott hefur um greidsluadléogun hjd Umbodsmanni skuldara hefur
heekkad verulega & sidustu arum. ba hefur hlutfall smalanaskulda af
heildarskuldbindingum pessa héps hakkad mikid. Arid 2017 voru
70% einstaklinga sem sottu um greidsluadlégun & aldrinum 18-29
ara med smalanaskuldir. Medalfjarhaed smalanaskulda & hverja
umsoékn hja sama hépi haekkadi um rimlega 40% 4 milli dranna
2016 og 2017."

Fram til arsins 2013 voru engar takmarkanir hér & landi a
starfsemi smalanafyrirtaekja. bar sem ekki er um fjarmalafyrirtaeki ad
reeda er eftirlit med starfseminni skert og fyrirtaekin purfa ekki sér-
stakt starfsleyfi. | névember 2013 téku gildi ny 16g um neytendalan
nr. 33/2013.2 Samkvaemt 26. grein laganna ma arleg hlutfallstala
kostnadar neytendaldna ekki nema meira en 50 hundradshlutum ad
vidbaettum meginvéxtum Sedlabanka fslands.? Légin virdast aftur &
méti ekki hafa ndd nema i takmoérkudum meaeli tileetludum arangri.
Fyrirteekin hafa beitt ymsum adferdum til ad komast fram hja log-
unum og i einhverjum tilvikum snidgengid pau med 6llu.*

Takmarkadar upplysingar liggja fyrir um umsvif smalanafyrir-
taekja hér & landi og er pvi erfitt ad fylgjast med starfsemi peirra og
fa yfirsyn yfir umfang hennar.> Oliklegt er ad sem slik 6gni hin stéd-
ugleika fijarmalakerfisins med beinum heetti. b6 er ljést ad starfsemin
veikir greidslugetu einstaklinga sem saekja i slik lan. Varhugavert
kann ad reynast ef staerri fjarmalafyrirteeki auka enn frekar &4 sam-
keppni vid smalanafyrirtaeki med pvi ad greida adgengi almennings
ad sambarilegum skammtimalanum. Slikt kann ad verda til pess ad
vanskil i fjarmalakerfinu i heild aukist.

1. Byggt & gégnum fra Umbodsmanni skuldara.

2. Samkvaemt I6gunum skal lanveitandi framkvaema greidslumat vid lanveitingu ef fjarhad
lanssamnings er 2 m.kr. eda meira.

3. Arleg hlutfallstala kostnadar er arlegt hlutfall af heildarfjarhaed sem lantaki greidir.

4. Rekstraradili smalanafyrirtakja hér 4 landi hof ad selja rafbaekur i skiptum fyrir svokallad
flytigjald/lantékugjald. Andvirdid af solunni var ekki innifalid i atreikningi a arlegri hlut-
fallst6lu kostnadar fyrirtaekisins.

5. [ einhverjum tilfellum hafa smalanafyrirtaeki flutt 16gheimili starfseminnar til Gtlanda.

Rammagrein 11-5
Smalan

Mynd 1

Umsoknir um greidsluadlogun

Hlutfall einstaklinga & aldrinum 18-29 ara

% af heildarumsoknum
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Heimild: Umbodsmadur skuldara.
Mynd 2
Smalanaskuldir’
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umsakjenda (v. 4s)

2017

Hlutfall umsaekjenda med smalanaskuldir (v. as)
Hlutfall smalanaskulda af heildarskuldum

== Hlutfall smalanaskulda af heildarskuldum umsakjenda

med smalan (v. &s)

— Medaltal smalanaskulda & hverja umsokn (h. &s)

1. Smalanaskuldir einstaklinga a aldrinum 18-29 ara sem sott hafa um

greidsluadlogun hja Umbodsmanni skuldara.
Heimild: Umbodsmadur skuldara.

Undanfarin ar hefur ordid téluverd breyting a4 samsetningu ibuda-
lana, baedi vardandi lanveitendur og tegundir lana. Fyrir um aratug
voru utlan tengd erlendum gjaldmidlum ad rydja sér til rims & mark-
adi par sem eingdngu héfdu tidkast verdtryggd utlan. A sidasta ara-
tug létu bankar og adrar innlansstofnanir einnig til sin taka i auknum
meli & ibudalanamarkadi, par sem ibudalanasjodur og forverar hans
hofdu adur verid nanast alls radandi utan sjédfélagalana lifeyrissjéda
sem sinntu jafnan um tiunda hluta markadarins. A undanférnum
arum hafa aftur ordid breytingar. Hlutdeild 6verdtryggdra lana hefur
na vaxio téluvert en lan tengd erlendum gjaldmidlum eru svo gott

Rammagrein 11-6

Breytingar & samsetningu

ibudalana
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Mynd 1
Samsetning ibudalana’
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B Verdtryggd lan
mm Overdtryggd lan
= Lanierl. gjaldm.

1. Hlutfallsleg skipting fjarhaedar utistandandi ibidalana hja lifeyris-
sj6dum, innlansstofnunum og ibidalénasjédi.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 2
Lanveitendur ibudalana’

% af VLF

— ibudalanasjédur
— Innlansstofnanir
Lifeyrissjodir

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

Mynd 3
Breyting 4 lanastofni ibudalana

2012 ' 2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017

Bl {budalanasjodur
El nnlansstofnanir
[ Lifeyrissjodir

Heimild: Sedlabanki islands.

sem horfin. Lifeyrissjodir hafa 4 sidustu tveimur arum aukid hlutdeild
sina & ibudamarkadi mjog. peir hafa flestir haekkad hamark fjar-
heedar sem stendur sjodféldgum til boda og vextir nyrra Gtlana eru
almennt laegri en 4 lanum annarra lanveitenda. Nokkrir lifeyrissjédir
hafa jafnframt bodid 6verdtryggd lan & samkeppnishaefum voxtum
frd pvi undir lok ars 2013.

Samsetning Utlananna hefur breyst nokkud. Yfirgnaefandi
meirihluti ibddalana er p6 enn verdtryggdur en dregid hefur Ur veegi
beirra. Byrjad var ad veita gengistryggd ibudalan a arinu 2007 og
féru pau heest i teep 10% af 6llum Utldnum 4 seinni hluta ars 2008.
Fjorum arum sidar voru lan tengd erlendum gjaldmidlum nénast
horfin en flestir lanasamningar sem innihéldu gengistryggingu voru
daemdir 6loglegir. Storum hluta peirra lana var breytt i éverdtryggd
lan en i kj6lfarid jokst hlutur peirra. [ lok ars 2012 voru éverdtryggdu
lanin ordin um 9% allra ibudalana. Fra peim tima hefur hlutfall
verdtryggdra lana af nyjum ibudalanum verid & bilinu 65-80%.
Heildarhlutfall 6éverdtryggora lana heldur pvi afram ad heekka og
undir lok sidasta ars var hlutur peirra ordinn 18% af heildarlana-
stofni ibudalana.

ibudalan heimilanna i lanakerfinu vaxa ni & ny

A arunum 2009 til 2014 var samanlagt virdi ibudalana 4 bilinu
70-80% af vergri landsframleidslu og for heest i 77% arid 2011.
ibudalan drogust saman ad nafnvirdi & drunum 2014 og 2015 en
jukust sidan aftur & arunum 2016 og 2017, um rim 3% arid 2016
og rum 6% i fyrra. [ hlutfalli vid verga landsframleidslu hafa pau
stadid nalegt 58% sidastlidid eitt og halft ar og hafa &4 pann maeli-
kvarda dregist saman um tuttugu présentur sidan 2011.

Mikil breyting hefur ordid & hlutdeild lanveitenda ibudalana
4 sidustu atta arum. Hlutur [budaldnasjods hefur minnkad mijog
undanfarin ar og sem hlutfall af landsframleidslu hafa lan sj6dsins
dregist umtalsvert saman.

Sjodfélagalan lifeyrissjodanna héldust i kringum 10% af vergri
landsframleidslu & arunum 1997-2013. Hlutfallid leekkadi adeins
& arunum 2013 til 2015 en 4 sidustu tveimur arum hefur préunin
hins vegar snuist vid og hlutfall sjodfélagalana vaxid hratt og namu
bau um 13% af vergri landsframleidslu vid arslok 2017. Veegi sj60-
félagalana i eignasafni lifeyrissjodanna var teep 10% 4 arinu 2009
en laekkadi i 5,2% i lok ars 2015. Sidan hefur veegi peirra aukist &
ny og var komid i 8,4% i lok sidasta ars.

Lanastofn ibudalana

Préun lanastofnsins raedst ekki eingdéngu af nyjum lanum og upp-
greidslum, pvi ad afborganir, afskriftir, yfirtaka fullnustueigna og
verdbreytingar hafa par einnig ahrif. pvi er gagnlegt ad lita &4 voxt
ibudalana 4 fostu verdlagi. A sidasta ari jokst stofn ibudalana hja
lifeyrissjodunum verulega, aukning dtlana hja innlansstofnunum var
einnig mikil. Lanastofn Ibudalanasj6ds for hins vegar minnkandi.
Pegar litid er til timabilsins fra 2012 til 2017 kemur i ljés ad steekk-
unin i lanastofni lifeyrissjodanna byrjar ekki af alvéru fyrr en arid
2016 og fyrir pann tima drégust ibtidalanin hja peim frekar saman.
Utlanastofninn hja ibudalanasjodi hefur verid ad dragast saman allt
timabilid og sjédurinn hefur litid veitt af nyjum lanum til ibGdakaupa
heimilanna sidustu ar.

A sidasta ari stekkadi stofn ibudaldna um 90 ma.kr. ad nafn-
virdi. Aukningin hja lifeyrissjodunum var um 90 ma.kr. & medan
han var 75 ma.kr. hja innlansstofnunum. Samdratturinn hja ibada-
lanasjodi var hins vegar um 80 ma.kr. Pessi préun hefur haldio afram
fyrstu manudi arsins 2018, bankar og lifeyrissjodir auka ibidalan sin
en ibudaldnasjédur dregur afram saman seglin 4 ibudalanamarkadi.




Fyrirtaekin

Fjarhagsstada fyrirtekja sterk

Hagstofan hefur birt tolur um afkomu fyrirteekja & arinu 2016, sem
unnar eru Ur skattskyrslum pess ars.” Likt og vaenta matti benda
tolurnar til pess ad hagur fyrirtaekja hafi almennt vaenkast nokkud &
arinu 2016. Eiginfjarstada styrktist, hagnadur jokst og skuldahlutfoll
leekkudu. Heldur haegdi p6 & pessari proun midad vid fyrri ar og utlit
er fyrir ad hagt hafi enn frekar & préuninni & arinu 2017. Samanlagdur
hagnadur félaga sem skrdd eru 4 adallista kauphallarinnar drést til ad
mynda saman 4 siGasta ari midad vid fyrra ar. Dregid hefur ur hag-
vexti og horfur eru &4 ad hann verdi minni & komandi arum en sidustu
ar. Horfur eru pvi & ad starfsumhverfi fyrirtaekja proist ekki med eins
jakvaedum hatti og verid hefur undanfarin ar. Veentingakoénnun
Deloitte medal 300 steerstu fyrirtaekja landsins gefur til kynna ad minni
bjartsyni sé hja stjérnendum fyrirtaekja en verid hefur sidustu misseri.
Feerri buast vid pvi ad framlegd (EBITDA) muni aukast 4 arinu og fleiri
telja vaxtartaekifeeri lakari og fjarhagslegar horfur hafi versnad.

Tolur Hagstofunnar syna ad launakostnadur fyrirtaekja hefur
vaxid. Launpegum hefur fj6lgad hratt & sidustu arum eda um teeplega
20% & arunum 2012-2016 en launakostnadur jokst & sama tima um
ramlega 38% ad raunvirdi. Launakostnadur 4 hvern launpega jokst
um 15% 4 timabilinu. Midad vid launapréun & arinu 2017 ma atla
ad vagi launakostnadar i rekstrarreikningi fyrirtaekja hafi aukist enn
frekar. pratt fyrir pessa kostnadaraukningu jokst hagnadur fyrirtaekja
a timabilinu, pa helst vegna aukinna tekna en einnig vegna pess ad
annar kostnadur hefur farid laeekkandi, baedi innflutt adfong og fijar-
magnslidir, en skuldir fyrirteekja leekkudu mikid & timabilinu og vaxta-
kjor urdu hagstaedari.

Fyrirtaekjum & vanskilaskra feekkadi nokkud & lidnu ari og hefur
hlutfall fyrirtaekja i vanskilum einnig laeekkad en skradum fyrirteekjum
fidlgadi & arinu. I lok febrtar voru 11% fyrirtaekja & skra Creditinfo
skrdd i vanskilum, sem er teplega 2 prosenta faekkun & einu ari.
Gjaldprotum fyrirtaekja feekkadi einnig 4 arinu og er gjaldprotationi
sogulega lag. Hins vegar fjolgadi arangurslausum fjarnamum en atak
syslumanns i jali sl., par sem hreinsud voru upp upps6fnud mal hja
tollstjora, skekkir samanburd.

Skuldir aukast

Vidsnuningur vard i préun skulda fyrirtaekja 4 sidasta ari en peer jukust
um 4,7% ad raunvirdi eftir samfellda leekkun fra arinu 2009. Hlutfall
skulda fyrirteekja af VLF hakkadi um 2 présentur og gengis- og
verdlagsleidréttur voxtur skuldastofnsins meeldist 5,9%. Gengisahrif
hylja pvi enn hluta hinnar auknu eftirspurnar fyrirteekja eftir lansfé.
Fjarfestingarkdnnun Sedlabanka islands, sem framkveemd var i
oktdber sl., synir ad fjarfestingaraform fyrirteekja eru svipud 4 pessu
ari og pau voru i fyrra og gert er rad fyrir ad hlutfall fjarfestingar sem
fijarmdgnud er med lansfé verdi amota. bvi ma bdast vid ad skuldir
fyrirteekja haldi afram ad vaxa 4 pessu ari. Eiginfjarstada fyrirtaekja er

13. Tolurnar na yfir vidskiptahagkerfid ad fradreginni lyfjaframleidslu og fiarmala- og trygg-
ingastarfsemi (ISAT nr. 03-20, 22-63, 68-82, 95-96). Einungis adilar sem skila skattframtali.
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Mynd 11-19
Fjarhagsstada fyrirtaekja'

—— Heildarskuldir / EBITDA (h. &s)
— Eiginfjarhlutfall (v. 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.

Mynd 11-20
Fyrirtaeki: Fjoldi & vanskilaskra
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Fjoldi fyrirtaekja & vanskilaskra (v. as)
Heimild: Creditinfo.
Mynd 11-21

Fyrirtaeki: Proun skulda’

% % af VLF

175

mm  Hlutfall skulda af VLF (h. as)
= Raunbreyting (v. as)

Nafnbreyting (v. &s)
Gengis- og verdlagsleidrétt breyting? (v. as)

1. Linur syna breytingu & arsgrundvelli. 2. Verdtryggdar skuldir &
verdlagi i lok des. 2017 og gengisbundnar a gengi i lok des. 2017.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki fslands.
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sterk og haekkandi eignaverd eykur vedrymi. b4 auka einnig vaxandi
tekjur og betri lanskjor getu fyrirtaekja til ad skuldsetja sig.

Tafla 11-1

2002 2004 2007 2008 2012 2015 2016
Eiginfjarhlutfall 29,0 30,3 32,0 13,2 31,8 41,0 42,3
Heildarskuldir/EBITDA 7.4 7,6 10,0 14,3 8,9 7,0 7,0
Langtimaskuldir/EBITDA 4.3 4.6 6,7 10,1 6,6 51 5,0
Veltufjarhlutfall 1,2 1,3 1,5 1,3 1,6 1,8 1,8
Lausafjarhlutfall 0,9 1,0 1,3 1.1 1.3 1,5 1,5
EBITDA/Eigid fé 331 30,2 21,3 - 24,0 20,5 19,5
Hagnadur skv.
arsreikningi/Eigio fé 13,4 19,1 15,5 = 11,8 13,7 13,8

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



Il Fjarmalafyrirtaeki og adrir lanveitendur

Helsta breytingin undanfarin ar sem ordid hefur & hlutfallslegri staerd
efnahagsreikninga adila & fjarmalamarkadi er ad hlutdeild lifeyris-
sj6da hefur aukist téluvert en hlutdeild ibudaldnasjéds hefur minnkad
umtalsvert. | 4rslok 2017 tilheyrdu um 40% eigna fjarmalakerfisins lif-
eyrissjodum og er oliklegt ad hlutfallid leekki & naestunni par sem fram-
lag atvinnurekenda i sjédina hefur verid haekkad." Innlansstofnanir eru
hattar ad minnka midad vid landsframleidslu. A arinu 2017 hakkadi
hlutfallid litillega og nam 133% i arslok. Sem hlutfall af heildarfjar-
eignum fjarmalakerfisins nema eignir innlansstofnana nd ramlega
pridjungi, par af tilheyra um 97% kerfislega mikilveegum bonkum.
Hlutur Ibadalanasjods er um 8% af heildarfjareignum fjarmalakerfisins
og pad sem eftir stendur eda um 17% af heildarfjareignunum tilheyrir
60rum adilum 4 fjarmalamarkadi.

Il a Kerfislega mikilvaegir bankar

Undanfarin ar hefur veegi Gtlana af heildareignum kerfislega mikil-
veegra banka (KMB) aukist og jukust Gtlan peirra toluvert & arinu
2017. Lausafjarstada bankanna hélst afram sterk og vel hefur gengid
med markadsfjirmégnun badi & erlendum moérkudum og innanlands.

Hagnadur og ardsemi KMB laekkudu nokkud & arinu 2017 midad
vid arid & undan, en rekstur KMB 4 sidasta ari einkenndist helst af
leekkun 6reglulegra tekna og matslida. Hreinar vaxtatekjur og rekstrar-
kostnadur hafa 4 heildina litid Iitid breyst &4 milli &ra en préun pessara
patta er nokkud mismunandi milli bankanna. Eigid fé KMB hakkadi
liti® eitt & milli ara pratt fyrir téluverdar ardgreidslur & arinu 2017 en
vegna herri dheettugrunns laekkadi eiginfjarhlutfall KMB samanborid
vid arslok 2016. Liklegt er ad eiginfjarhlutfall KMB leekki 4fram med
frekari ardgreidslum. Haerra lanshaefismat og betra adgengi bankanna
ad fjarmognun eykur sidan svigrim peirra til ad breyta fjarmagns-
skipan sinni med tilliti til samsetningar og steerdar eiginfjargrunns.
Leekkun eigin fjar og breyting & samsetningu eiginfjargrunns verda pé
alltaf ad samrymast kréfum um eiginfjargrunn med fullum eiginfjar-
aukum og lausafjarstodu.

Rekstur og eigio fé?

Veagi reglulegra tekna hefur aukist

Samanlagdur hagnadur KMB var rimlega 47 ma.kr. & arinu 2017 og
leekkadi um fimmtung fra arinu & undan. Samanl6gd reiknud ard-
semi eigin fjir KMB nam 7,4% arid 2017, ardsemi heildareigna var
um 1,4% en hlutfallslega leekkadi ar8semi med sambeerilegum heetti
og hagnadur. Hreinar vaxtatekjur KMB voru nanast obreyttar &4 milli

1. Eignir Sedlabanka lslands eru pa ekki medtaldar.

2. Arid 2015 skilgreindi fjarmalastédugleikarad prja sterstu vidskiptabankana, p.e. Arion
banka hf., [slandsbanka hf. og Landsbankann hf., sem kerfislega mikilveeg fijarmalafyrir-
taeki. Umfjdllun i pessum kafla byggist & samsteeduuppgjorum pessara kerfislega mikilvaegu
banka (KMB) fyrir 2017 og samanburdartélum fyrir 2016. Fjallad er um samanlagdan
rekstur KMB og stodu peirra nema annad komi fram.
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Mynd I11-1
Fjarmalakerfid: Eignir sem hlutfall af VLF'
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Innlansstofnanir

{budalanasjodur

Lifeyrissjodir

Verdbréfa-, fjarfestingar- og fagfjarfestasjodir
Sedlabanki fslands

Annad

1. Médurfélog.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 111-2
KMB: Rekstrartekjur

Ma.kr.

Hreinar Hreinar Hreinar Adrar Hrein
vaxtatekjur poknana-  tekjur af tekjur virdis-
tekjur fjarmala- breyting

starfsemi utlana

mm 2016 == 2017

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

Mynd 111-3
KMB: Tekjur i hlutfalli af heildareignum’

20102011 12012 ' 2013 1 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017

B Vaxtatekjur mmm Poknunartekjur
== Virdisbreyting atlana mm Adrar tekjur
—  Heildartekjur

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

Le810T

INI3TIONEQLSYIYWYEY I

N
~N



FJARMALAFYRIRTAKI OG APRIR LANVEITENDUR

Mynd IlI-4
KMB: Vaxtamunur og 6reglulegar tekjur’
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— Hreinar vaxtatekjur i hlutfalli af heildareignum (v. &s)

— Tekjur af hlutabréfum, aflagdri starfsemi og
virdisbreytingum i hlutfalli af heildartekjum (h. as)?

1. Samstadur kerfislega mikilvaegra banka. 2. Tekjur af hlutabréfum
arin 2014 til 2017 innihalda tekjur vegna solu og virGisbreytinga
staerstu hlutdeildarfélaga.

Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka.
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Mynd Ill-5
KMB: Tekjur og gjold vegna virdisbreytinga
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1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka.
Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka.
Mynd Ill-6

KMB: Kostnadarhlutfoll®
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— 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 aflagdrar starfsemi. 3.Rekstrarkostnadur, ad
teknu tilliti til staerstu oreglulegu lida, i hlutfalli af hreinum vaxta- og
poknunartekjum.

Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka.

ara en aukning vaxtaberandi eigna vé & méti leekkun vaxta, préunin
er p6 mismunandi & milli banka. Vaxtamunur midad vid medalstédu
heildareigna laekkadi litillega par sem eignir bankanna jukust milli
ara en yfir arid i heild reyndist vaxtamunurinn vera 2,9%. Hreinar
boknunartekjur jukust & milli a&ra sem ma rekja til aukinna umsvifa
i lanveitingum, eignastyringu, markadsvidskiptum og aukinnar veltu
greidslukorta. Aukning hreinna poéknunartekna var mest hja Arion
banka sem ad hluta til skyrist af kaupum Valitor & tveimur erlendum
kortafyrirtaeekjum.

Tekjur bankanna af fjarmalastarfsemi laeekkudu um rdamlega
pbridjung & milli ara, en préunin er pé misjofn & milli banka. Tekjurnar
lekkudu hja Arion banka og lslandsbanka sem ad steerstum hluta ma
rekja til pess ad & arinu 2016 var bokfaerdur umtalsverdur hagnadur
vegna solu eignarhluta détturfélaga a6urnefndra banka i Visa Europe
Ltd. til Visa Inc. Tekjur af fjarmalastarfsemi hakkudu hins vegar
umtalsvert hja Landsbankanum og munar par mest um virdisaukningu
hlutabréfa i eigu bankans. Ad lokum laekkudu adrar tekjur bankanna
nokkud & milli ara, par med taldar ymsar tekjur af hlutdeildarfélogum.
i heild namu oreglulegar tekjur og matslidir teeplega 9% af heildar-
tekjum & arinu 2017 borid saman vid taeplega 15% arid 2016 og 24%
arid 2015.2 Vegna mikillar laekkunar oreglulegra tekna og matslida
sidustu misseri hefur vaegi vaxta- og poknunartekna af heildartekjum
aukist verulega.

Virdisbreyting utlana er enn jakvaed

Allir kerfislega mikilveegir bankar bokfaerdu jakveeda virdisbreytingu
vegna Utlana pott einstakir bankar hafi gjaldfeert umtalsverda virdis-
ryrnun vegna rekstrarerfidleika vidskiptavina. Samanl6gd hrein vird-
isaukning Utlana bankanna var 3,5 ma.kr. & rinu 2017 en han leekkadi
b6 umtalsvert & milli ara. Virdisaukningu Utlana ma helst rekja til
jakvaeds efnahagsumhverfis, aukinnar fyrirframgreidslu Gtlana og bak-
faerslu 48ur gjaldfaerdrar virdisryrnunar vegna gengistryggora Gtlana.

Pann 1. jantar 2018 tok nyr reikningsskilastadall, IFRS 9 um fjar-
mélagerninga, gildi hér & landi. Helstu breytingar sem verda 4 reikn-
ingsskilum fjarmalafyrirteekja eru breytt adferdarfraedi og utreikningur
& virdisryrnun, p.e. i stad pess ad mida virdisryrnun vid 4ordid tap skal
mida virdisryrnun vid veent Utldnatap i framtidinni. Bankarnir greina
fra dhrifum innleidingar IFRS 9 i arsuppgjorum og eru éhrif breyttrar
adferdarfraedi vid mat & virdisryrnun pau ad eigid fé bankanna mun
leekka um 3,4 ma.kr. Hér tti ad vera um einskiptisahrif ad raeeda sem
munu koma fram { uppgjori bankanna fyrir fyrsta arsfjordung. Nanar
er fjallad um innleidingu IFRS 9 i rammagrein I11-2.

Sidustu ar hefur virdisbreyting Gtlana haft veruleg jakvaed ahrif &
rekstrarafkomu kerfislega mikilvaegra banka. Segja ma ad nd sé endur-
skipulagningu Utlana loki® og par sem hapunkti efnahagssveiflunnar
hefur liklega veri® nad verda bankarnir til framtiGar ad veenta pess ad
burfa ad gjaldfaera virisryrnun Gtlana i rekstrarreikningi. Slikt mun ad
60ru 6breyttu hafa ahrif & rekstrarnidurstodu bankanna.

3. Undir éreglulegar tekjur og matslidi hér flokkast tekjur vegna hlutabréfa, tekjur af aflagdri
starfsemi (seld félog, fasteignir o.fl.) og tekjur vegna uppfaersiu dtlana.



bréun rekstrarkostnadar

Samanlagdur rekstrarkostnadur KMB nam teeplega 82 ma.kr. 4 arinu
2017 og laekkadi litillega fra arinu & undan. Skipulagsbreytingar og
fjarfesting i grunninnvidum, m.a. vegna endurnyjunar innlana- og
innri greidslumidlunarkerfa bankanna, hefur haft nokkur ahrif &
uppgjor peirra siustu misseri. Fjallad er nanar um fjarmalainnvidi i
rammagrein 1lI-1. Ad teknu tilliti til einskiptiskostnadar og ad Arion
banki bakferdi um 2,7 ma.kr. skuld vid Tryggingarsjod innstaedueig-
enda og fjarfesta sem sjodurinn hafdi stadfest ad yrdi ekki innheimt,
haekkadi rekstrarkostnadur um rimlega 4% & milli ara. par af hakkadi
launakostnadur um 2% en annar rekstrarkostnadur um rumlega 7%.
Kostnadarhlutfall Arion banka og [slandsbanka haekkadi fra fyrra &ri
en laekkadi hja Landsbankanum. Mikilvaegt er ad laekka kostnadar-
hlutfoll og er kostnadaradhald ein helsta dskorun i rekstri bankanna.
Starfsmonnum feekkadi litillega & arinu en préunin er p6 mismunandi
a milli banka. Bankarnir telja ad enn sé svigrim til endurskipulagningar
sem leidi til leekkunar kostnadar.

Eiginfjarstada KMB er sterk

i arslok 2017 var eigid fé KMB 652 ma.kr. og hakkadi liti® eitt & milli
ara. Samanlagt eiginfijarhlutfall KMB nam 25% um sidustu aramét
og lekkadi um 2,4 présentur fra arslokum 2016 en laekkunina ma
rekja til ar@greidslna og hakkunar & dheettugrunni.* Ad sama skapi
leekkadi vogunarhlutfall midad vid medaltal um 1% présentu & arinu
2017 en hlutfdllin voru & bilinu 15,4% til 18,2% um sidustu d&ramot.
Vogunarhlutfoll islenskra banka eru p6 mjég ha i samanburdi vid
erlenda banka. Hlutfallid er t.d. um 8% hja norreenum bonkum af
svipadri staerd og islensku bankarnir og enn leegra hja steerri erlendum
bénkum.®

Utldnadheetta er stersta dhetta bankanna en & arinu 2017
heaekkadi dhaettugrunnur KMB um 7,5%. Ma rekja neer alla pa haekkun
til aukinna utlana bankanna. Utldn KMB jukust um 8,5% 4 drinu
2017, p.e.a.s. nokkru hradar en landsframleidslan. Afram er gert rad
fyrir toluverdri Gtlanaaukningu i ar. bvi er liklegt ad vaegi itlanadheettu
aukist enn frekar neestu misseri.

A arinu 2017 greiddu bankarnir 35 ma.kr. i ard sem svaradi til
taeplega 60% af hagnadi fyrra ars. Ardgreidslur & arinu 2018 verda,
midad vid tilkynningar fra bonkunum, ad lagmarki 63 ma.kr. eda um
133% af hagnadi sidasta ars. Eiginfjarstada KMB er sterk og vel yfir
krofu Fjarmalaeftirlitsins en heildarkrafa um eiginfjargrunn (SREP-
eiginfjarkrafa) fyrir KMB m.v. fulla innleidingu eiginfjarauka er & bilinu
19,8% til 21,4%. Eiginfjarhlutfoll bankanna eru um 4-5 présentum
heerri en krofur Fjarmalaeftirlitsins. Eiginfjargrunnur KMB saman-
stendur neer eingdngu af almennu eigin fé pattar eitt (e. CET1) og pvi
er nokkurt svigram til ardgreidsina. Samsetning eiginfjargrunns veitir
sidan moguleika til dtgafu vikjandi lana og haekkandi lansheefismat

4. BUIO er ad taka tillit til lekkunar eigin fjar vegna 25 ma.kr. ar0greidslu Arion banka sem
kom til framkvaemda & arinu 2018, en framsetning arsreiknings bankans fyrir arid 2017 er
med pessum haetti.

5. Vogunarhlutfoll eru reiknud samkveemt l6gum nr. 161/2002, um fjarmalafyrirtaeki, en lag-
mark vogunarhlutfalls er 3%.

FJARMALAFYRIRTAKI OG ABRIR LANVEITENDUR

Mynd I1I-7
KMB: Eiginfjarhlutfoll’
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—— Arion banki hf.2
— [slandsbanki hf.
Landsbankinn hf.

1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka. Eiginfjargrunnur sem
hlutfall af ahaettugrunni. 2. Baid er ad taka tillit til laekkunar eigin fjar
vegna 25 ma.kr. ardgreidslu Arion banka sem kom til framkveemda &
arinu 2018, en framsetning arsreiknings bankans fyrir arid 2017 er
med peim hatti.

Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka.

Mynd 111-8
KMB: Eiginfjarkrofur og eiginfiarhlutfoll’

Arion banki hf.  islandsbanki hf. * Landsbankinn hf.
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Stod 1I-A

Eiginfjaraukar

Eiginfjarhlutfall

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

ahattuskuldbindinga. Eiginfjarhlutfall m.v. arslok 2017.
Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka og kynningarefni.
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hefur gert pann kost raunhafan. A fjérda arsfjordungi sidasta ars gaf
islandsbanki at fyrsta vikjandi skuldabréf islensks fiarmalafyrirtaekis &
erlendum markadi fra arinu 2008. [ ar eru frekari vikjandi skuldabréfa-
atgafur fyrirhugadar af halfu KMB sem mun opna 4 frekari ardgreidsl-
ur bankanna. Fjarmagnsskipan KMB gaeti pvi breyst naestu misseri sem
m.a. myndi leida til aukinnar ardsemi eigin fjar par sem eigid f¢é mun
leekka. Leekkun eigin fjar og breyting 4 samsetningu eiginfjargrunns
verdur pé vera i samraemi vid kréfur um eiginfjargrunn med fullum
eiginfjaraukum og lausafjarstodu. Bankarnir purfa jafnframt ad vera
vidbunir pvi ad krafa um eiginfjarauka, t.d. sveiflujofnunarauka, getur
haekkad samhlida pvi ad fijarmalasveiflan feer frekari byr i seglin.

Fyrr & arinu 2018 seldi islenska rikid 13 % hlut sinn i Arion banka
sem er nanast alfarid i eigu erlendra adila eftir séluna. Fyrirhugad er
a0 skrd bankann & markad & arinu 2018 hér & landi og jafnvel erlendis.
i kjolfarid er liklegt ad eignarhald bankans breytist ad einhverju leyti.

Rammagrein I11-1

Fjarmalainnvidir

Mynd 1

Greidsluflaedi fijarmalafyrirtaekja i smagreidslu-
kerfinu JK-kerfinu)

Ma.kr. Fjoldi i pas.
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Heimild: Greidsluveitan ehf.

Fjarmalainnvidir eru ein af premur meginstodum fjarmalakerfisins
en hinar tveer eru fjarmalastofnanir og fjarmalamarkadir. Fjarmala-
innvidir tengja vidskiptavini vid fjarmalastofnanir og paer innbyrdis,
beedi beint og i gegnum markadi, enda fela peir i sér kerfi sem notud
eru til greidslumidlunar, skraningar og uppgjors. Fjarmalainnvidir eru
pvi nokkurs konar pipulagnir fjarmélakerfisins. bvi skiptir mali fyrir
bjodarbuskap og stédugleika fjarmalakerfisins ad peir séu 6ruggir,
b.m.t. vel i stakk bunir ad verjast netarasum, virki vel og séu hag-
kvaemir i rekstri.

Endurnyjun grunninnvida

Hafin er endurnyjun & helstu grunninnvidum sem notadir hafa verid
i islenska fiarmalakerfinu um 4ratugaskeid. Landsbankinn reid &
vadid i névember 2017 med endurnyjun innlana- og innri greidslu-
midlunarkerfa sinna med innleidingu stadlads kerfis sem kennt er vid
framleidanda pess, hugbunadarfyrirtackid Sopra Banking Software.
Gangsetning nyrra kerfa Landsbankans fér fram ad undangengnum
préfunum og neydarafingu. | meginatridum gekk ferli® vel pott
margvisleg 6fyrirsjaanleg atvik hafi komid upp sem ho6fdu ahrif & t.d.
virkni kerfislega mikilveegra greidslu- og uppgjorskerfa. Vidbunadur
bankanna, Reiknistofu bankanna (RB) og eftirlitsadila i addraganda
innleidingar & kerfum Sopra hefur verid mikill. A naestunni hyggst
islandsbanki endurnyja innlana- og innri greidslumidlunarkerfi
sin. Leida ma ad pvi likur ad fleiri fjsrmalastofnanir fylgi i kjolfar
Landsbankans og Islandsbanka og innleidi sému eda sambaerilegar
lausnir. Framundan er gangsetning & nyju millibankagreidslukerfi
Sedlabanka islands. Um er ad reda stadlad kerfi sem pegar er i
notkun hja systurstofnunum & Nordurlondum med peirri undan-
tekningu ad smagreidsluhluti pess eda jofnunarhluti verdur nyjung
(samsvarar nGverandi JK-kerfi). A3 pvi leyti verdur innleidingin
aheettusamari en ella par sem ekki er reynsla af sliku erlendis. A
neestu misserum &eetlar Nasdaq verdbréfamidstoo ad skipta ut verd-
bréfauppgjorskerfi sinu fyrir stadlada hugbtnadarlausn sem pegar er
i notkun hja baltnesku verdbréfamidst6dvunum.

Framangreind endurnyjun grunninnvida mun leida til mikilla
breytinga a teeknitilhogun kjarnainnvida fjarmalakerfisins. Pannig
munu stadladar lausnir leysa heimasmid af holmi, teeknileg skil 6likra
innvida verda ljésari og abyrgd adila skyrari. P4 er pess veenst ad
takniumhverfid verdi sveigjanlegra og 6ruggara og leidi til aukinnar
rekstrarhagkvaemni.
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Raungerist dheatta eru smitahrif vel hugsanleg

Innleidingu nyrra fjarmalainnvida fylgir dlag og smitahrif ef dhatta
raungerist. bvi er mikilvaegt ad vel sé stadid ad undirbuningi, prof-
unum og allri dhaettustyringu. P6 er ljést ad dmogulegt er ad sja
fyrir hvers konar uppakomur eda atvik. Um alllangt skeid hefur dlag
a starfsfélk RB og annarra er koma ad innleidingu nyrra fjarmalainn-
vida verid mikid og i pvi felst m.a. nokkur rekstrardheetta. | pvi sam-
bandi ber ad varast samfallandi alagstimabil innleidinga olikra adila
og kerfa. Raungerist dheetta vid gangsetningar nyrra fjarmalainn-
vida eru smitahrif vel hugsanleg & virkni mikilvagra greidslumidla,
millibankagreidslukerfa og verdbréfauppgjorskerfis med tilheyrandi
ahrifum & einstaklinga og fyrirteeki. Vegna framangreinds er naud-
synlegt fyrir eftirlitsstofnanir ad fylgjast vel med peirri vidamiklu
umbreytingu fjarmalainnvida sem na stendur yfir eda er fyrirhugud
og vera i vidbragdsstodu. | pvi sambandi hafa Sedlabankinn og
Fjarmalaeftirlitio yfirfarid verklag og bodskipti stofnananna i til-
viki afalla i tengslum vid greidslumidlun, med pad ad markmidi ad
studla ad sem bestri samhafingu, ekki sist & pvi utskiptingartima-
bili sem hafid er. Jafnframt hefur ny samhafingardeetlun vegna
greidslumidlunar verid gerd. ba hefur Sedlabankinn yfirfarid sinar
aeetlanir um vidbinad og samfelldan rekstur. Venta ma frekari
umfjollunar um endurnyjun kjarnainnvida fjarmalakerfisins i naestu
utgafu Fjarmdlainnvida i juni nk.

Pann 1. jandar 2018 tok nyr reikningsskilastadall, IFRS 9, um fjar-
malagerninga gildi hér & landi og leysir hann af h6lmi IAS 39-reikn-
ingsskilastadalinn sem tekinn var upp um midjan fyrsta aratug
pessarar aldar." IFRS 9 var gefinn ut i endanlegri mynd i juli 2014
og hafdi pa verid i smidum i meira en 4ratug. Umbeetur & reiknings-
skilum tengdum fjarmalagerningum fengu aukid veegi i kjolfar fjar-
malaéfallsins 2008 og ték utfersla IFRS 9 tillit til peirrar gagnryni
sem vard aberandi i fijarmalaafallinu, m.a. ad virdisryrnun vegna
utlanataps hafi ekki verid nagjanleg, hun hafi komid of seint og ad
einungis veeri tekid tillit til &ordins en ekki veaents taps.

Helstu breytingar
Helstu breytingar sem verda & reikningsskilum fjarmalafyrirtaekja
med innleidingu IFRS 9 varda prju vidfangsefni, a) virdisryrnun, b)
flokkun og mat og c) aheettuvarnarreikningsskil.
a) Virdisryrnun. Adferdarfreedi og Gtreikningur & virdisryrnun breyt-
ist umtalsvert med IFRS 9 en i stad pess ad mida virdisryrnun vid
4ordid tap a uppgjorsdegi skal mida virdisryrnun vid vant Gtlanatap
i framtidinni og parf ad taka tillit til mismunandi efnahagslegra
svidsmynda. Virdisryrnunarlikan fyrir veent Gtlanatap skal byggja 4
premur stigum:
stig 1: ekki veruleg aukning i Gtlanadhaettu fra upphafsstodu.
Virdisryrnun skal mida vid veent Gtlanatap naestu 12 manudi;
stig 2: Utlanadheetta hefur aukist verulega fra upphafsstodu.
Virdisryrnun skal mida vid veent utlanatap at liftima lansins; og
stig 3: atlan i alvarlegum vanefndum, virdisryrnun skal mida vid
veent Utlanatap ut liftima lansins.
b) Flokkun og mat. Vid flokkun og mat fjareigna samkvaemt IFRS
9 ber ad horfa til sjodstreymis og vidskiptalikans frekar en tilgangs
einstakra kaupa. Fjareignir skal flokka i prja flokka: i) & afskrifudu

1. Sja http://www.ifrs.org/issued-standards/list-of-standards/ifrs-9-financial-instru-
ments/.
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kostnadarverdi, ii) & gangverdi i gegnum adra heildarafkomu og iii)
a gangverdi i gegnum rekstrarreikning. bessir flokkar leysa af hélmi
eldri IAS 39-flokka.

¢) Ahattuvarnarreikningsskil. Nyjar reglur eru um almenn ahattu-
varnarreikningsskil sem feera pau naer dheettustyringu. Heimilt er ad
fresta innleidingu dhattuvarnarreikningsskila og hafa islensku bank-
arnir nytt sér pessa heimild.

Ahrif
Ahrif innleidingar IFRS 9 eru helst aukid gagnsai og betra og timan-
legra mat & utlanadhattu, en hvorttveggija er til pess fallid ad treysta
fijarmalastodugleika. Framsynt mat 4 sto0u dtlana samkvaemt IFRS 9
tti jafnframt ad auka vitund lanastofnana gagnvart Gtlanaaheettu
og likum 4 tapi og par med auka gaedi Utlana.? Margir eftirlitsadilar
telja ad ef vandad er til verka vid innleidingu IFRS 9 og ytrustu krof-
um stadalsins sé fylgt eftir geti IFRS 9 dregid ar efnahagssveiflum
bar sem Utlanadhaetta og hugsanlegt tap eru greind fyrr og par med
heegt ad gripa timanlega til radstafana til ad styrkja Gtlanasafn.?
IFRS 9-stadallinn hefur einnig verid gagnryndur og pa helst
fyrir ad hann geti haft sveiflumagnandi ahrif & st6du fjarmalafyrir-
tekja og hagsveifluna par sem virdisryrnun muni aukast meira og
jafnvel vera ofmetin i nidursveiflu og ad sama skapi vanmetin i upp-
sveiflu. bvi geeti eigid fé fjarmalafyrirteekja laekkad meira en porf er
& i nidursveiflu og lanastofnanir dragi pa meira ur Gtlanastarfsemi
en ella. Einnig segir stadallinn einungis groflega til um hvernig meta
eigi veent tap ut liftima lans og pvi er svigrum hja fijarmélastofnunum
til ad Utfeera morg atridi i sinum likbnum.* Ad auki eru gaedi gagna
misareidanleg og gagnavandi getur verid til stadar einkum par sem
mat 4 atlanadhaettu i samreemi vid stadalinn krefst adgengis ad
sogulegum gégnum.® Mikid misreemi getur pvi ordid & mati fjar-
malafyrirtaekja um veent Gtlanatap at liftima lansins.

Ahrif IFRS 9 4 efnahagsreikninga banka 4rid 2018

A &rinu 2016 6skadi evropska bankaeftirlitsstofnunin EBA eftir mati
lanastofnana & hver ahrif IFRS 9 yrdu & virdisryrnun og eiginfjarhlut-
foll og var nidurstadan st ad virdisryrnun myndi aukast um 18% og
eiginfjarhlutfall leekka um halfa présentu. Matid var endurskodad a
sidasta ari og var nidurstadan st ad virdisryrnun myndi aukast um
13% og eiginfjarhlutfall leekka um 0,43 présentur.

Fiarmalaeftirlitid hefur fylgst med innleidingu IFRS 9 hja
islenskum lanastofnunum og lagt mat a ahrif & virdisryrnun og
eigid fé. Fyrstu opinberu gégnin um &hrif IFRS 9 & innlendar lana-
stofnanir ma finna i arsreikningum lanastofnana fyrir sidasta ar. Hja
kerfislega mikilveegum bénkum eru ahrifin mest hja islandsbanka
bar sem aeetlad er ad eigid fé laekki um 4 ma.kr. og eiginfjarhlutfall
pattar 1 leekki um 0,25 présentur. Lakkun eiginfjar mun stafa af 2,5
ma.kr. aukningu i virdisryrnun og endurflokkun utgefinna skulda-
bréfa mun valda 1,5 ma.kr. leekkun eigna. Landsbankinn datlar ad
eigid fé laekki um 1-1,5 ma.kr., ad eiginfjarhlutfall pattar 1 leekki um
0,1 présentu og ad heildareiginfjarhlutfall laekki um 0,5 présentur.

2. Sja td. https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/20170717_fin_stab_imp_
IFRS_9.en.pdf

3. Sja t.d. https://www.riksbank.se/en-gb/press-and-published/notices-and-press-releas-
es/notices/2018/impact-of-the-new-accounting-standard-ifrs-9-on-major-swedish-
banks/

4. Sja td. https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/20170717_fin_stab_imp_
IFRS_9.en.pdf

5. Sja t.d. https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1720738/EBA+Report+on+res
ults+from+the+2nd+EBA+IFRS9+IA.pdf
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Hja Arion banka eru ahrif innleidingar IFRS 9 hins vegar 6nnur en
hja hinum tveimur bénkunum, p.e. Arion banki daetlar ad eigid fé
haekki um 1 ma.kr. pegar tillit hefur verid tekid til skattadhrifa, p.e.
0,6 ma.kr. vegna virdisryrnunar og 0,4 ma.kr. vegna endurflokkunar
eigna. bratt fyrir haekkun eigna aeetlar Arion banki ad eiginfjar-
hlutfall bankans laekki um 0,3 présentur par sem Fjarmalaeftirlitid
hefur akvedid samhlida innleidingu IFRS 9 ad ekki sé heaegt ad telja
almenna virdisryrnun vegna Gtlanadheettu til eiginfjarpattar 2 eins
og adur. [budalanasjédur aaetlar ad innleiding IFRS 9 laekki eigid fé
a bilinu 1,25-2,25 ma.kr. og par af sé 1-2 ma.kr. vegna aukinnar
vir@isryrnunar og 250 m.kr. vegna breytinga & mati og flokkun
eigna. [btdalanasjodur dztlar ad eiginfjarhlutfall sj6dsins lakki um
0,4 til 0,7 prosentur.

[ mars & sidasta ari var tilkynnt um kaup erlendra vogunarsjéda Rammagrein I11-3 33
og eignastyringarfyrirteekja 4 raimlega 29% hlut Kaupskila, déttur-
félags Kauppings, i Arion banka. Hinir erlendu adilar eru jafnframt ) . 52
hluthafar i Kauppingi. Eftir soluna attu Kaupskil teeplega 58% hlut i Breytt elgnarhéﬂd a f;
bankanum. Vi séluna var jafnframt tilkynnt um kauprétt nyrra eig- Arion banka :
enda sem jafngildir um 22% af atgefnu hlutafé. Einn kaupandi nytti Z
sér kaupréttinn ad litlu leyti og beetti vid sig 0,44% hlut. Mynd 1 g
i febraar sl. var tilkynnt um sélu Kaupskila & ramlega 5% Eigendur Arion banka =
hlut til vidbotar i bankanum til innlendra verdbréfasjoda og tveggija z
erlendra eigenda. Kaupskil nyttu sér jafnframt kauprétt 4 13% e
eignarhlut rikissjéds i bankanum i samraemi vid hluthafasamkomu- %0 -
lag sem gert var pegar gengid var fra stofnfjarframlégum til Arion 80 -
banka i september arid 2009. Samhlida framangreindu keypti Arion 28 L
banki 9,5% af eigin bréfum af Kaupskilum. 50| -
i gegnum dotturfélag sitt Kaupskil er Kaupping &fram steersti 40 -
einstaki hluthafi Arion banka med taeplega 56% hlut. Erlendu adil- ;g |-
arnir eiga raimlega 32% hlut, Arion banki & sjalfur 9,5% og eignar- 10 -
hlutur innlendu verdbréfasjodanna er samtals 2,5%. Kaupping 031" desember 2017 TRa2073

stefnir & ad losa enn frekar um eignarhald sitt i bankanum med
skraningu & markad & pessu ari, badi hér 4 landi og erlendis. Hluti
af soluverdinu mun renna til rikissjéds i samraemi vid stodugleika-
samkomulagid fra arinu 2015, badi vegna skuldabréfs utgefnu af
Kauppingi til rikissjods og i gegnum afkomuskiptasamning um hluti
Kauppings i Arion banka.

B Kaupskil

B Erlendir sjodir
I islenska rikid
I Arion banki
(]

Innlendir verdbréfasjodir

Heimild: Arion banki.

Lausafjarstada og fjarmognun

Lausafjarstada bankanna afram sterk

Lausafjarstada vidskiptabankanna hélst afram sterk & siBasta ari pott
hun veiktist nokkud & sidari hluta arsins. Bankarnir eru allir vel yfir lag-
marki samkveemt lausafjarreglum Sedlabankans baedi i heild og fyrir
erlenda gjaldmidla. Hlutfallid fyrir islenskar kronur leekkadi pé litillega
a arinu.

Erlendar lausafjareignir bankanna jukust & arinu samhlida aukinni
skuldabréfautgafu bankanna erlendis. A méti minnkudu lausar eignir
i islenskum kronum, m.a. vegna ardgreidslna bankanna. Sem fyrr er
b6 steerstur hluti lausafjareigna peirra bundin innlan i Sedlabankanum.
Rdm lausafjarstada gerir bankana vel i stakk buna til ad takast 4 vid
oveent Utfleedi og alagsprof, sem Sedlabankinn framkveaemir, hafa synt
ad bankarnir pola téluvert atflaedi innldna.
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Mynd I11-9
KMB: Lausafjarhlutfall’

T T

2015 !

T

2014 2016 2017

—— Lausafjarhlutfall samtals (v. as)
— Lausafjarhlutfall - 3 manada? (v. &s)
== Lausafjarhlutfall - erlendir gjaldmidlar (h. as)

1. Samstadur kerfislega mikilvaegra banka. 2. Skv. eldri lausafjar-
reglum Si. Nyjar lausafjarreglur téku gildi i mars 2017.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd III-10
KMB: bréun innlana & arinu 2017
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Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 111-11

KMB: Vaxtadlag 4 skradum erlendum
skuldabréfum i evrum’

Vaxtadlag

— Arion banki - 2018 [slandsbanki - 2024

—— Arion banki - 2019 Landsbankinn - 2018

—— Arion banki - 2020 Landsbankinn - 2021
Arion banki - 2021 Landsbankinn - 2022

— [slandsbanki - 2018 Landsbankinn - 2023
islandsbanki - 2020

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar. Vaxtaalag 4 vidmidunarkurfu
skuldabréfa i evrum. Vidmidunarkuarfan er samsett ur rikisskulda-
bréfum Evrulanda auk skuldabréfa sveitarfélaga med lanshaefismatid
AAA i Evruléndum.

Heimild: Bloomberg.
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Innlan einstaklinga aukast

Innlan jukust & arinu en pau eru meginstod fjarmognunar kerfislega
mikilveegra banka hér & landi. Innlan einstaklinga jukust um 11,7%
sem er ivid meiri voxtur en var & arinu & undan og innlan fyrirtaekja
jukust einnig litillega. Samdrattur var hins vegar i innlanum innlendra
fijarmalafyrirtaekja um 19%. ba drégust innlan slitablia gémlu vié-
skiptabankanna miki® saman & arinu og eru na hverfandi hluti af
heildarskuldum bankanna. Einu innlan slitabdanna nd eru i tengslum
vi0 daglegan rekstur peirra. Alls nam aukning innlana 2% og i lok
sidasta ars stodu innlan undir 53 % af fjsrmognun bankanna. Hlutfall
utlana af innlanum hja einstaklingum og fyrirtaekjum var 153% a
sidasta ari og heaekkadi litillega fra fyrra ari.

Kjor a erlendri markadsfjarmognun fara enn batnandi

Bankarnir hafa haldid afram ad gefa Gt skuldabréf a erlendum mork-
udum sidastliona manudi og hafa kjor afram batnad. par fara saman
almennt gdédar adsteedur til fjsrmognunar banka 4 erlendum mork-
udum og hagfelldar adsteedur i islensku hagkerfi sem endurspeglast
medal annars i hakkun 4 lanshafismati bankanna. | oktéber sidast-
lidnum haekkadi lanshaefismatsfyrirtakid S&P einkunnir allra bank-
anna Ur BBB i BBB+ med stodugum horfum. Med heerra lanshaefismati
batna kjér bankanna og adgengi peirra ad erlendri fjarmognun.

Bankarnir gafu ut skuldabréf innan MTN-ramma sinna ad jafn-
virdi samtals 177 ma.kr. & siBustu 12 manudum i 17 Gtgafum sem eru
til allt ad tiu ara. Kjor & evruttgafu Arion banka f juni & sidasta ari jafn-
giltu 0,88 présentna 4lagi & millibankavexti en i mars sl. gaf bankinn Gt
4 verdi sem jafngilti 0,65 présentna alagi & millibankavexti. Utgafurnar
voru til priggja og fimm &ra. Evrudtgéfa slandsbanka i jandar jafngilti
0,75 prosentna élagi & millibankavexti og var til sex ara. Evruitgéafa
Landsbankans i névember jafngilti 0,85 présentna alagi & millibanka-
vexti og var til fimm og halfs ars.

i névember gaf islandsbanki at vikjandi skuldabréf fyrst islenskra
fjarmalastofnana fra arinu 2008. Utgafan var til tiu 4ra ad fjarhaed
750 milljénir seenskra krona og ber fljgtandi vexti 2 présentum ofan 4
priggja manada millibankavexti i seenskum kronum. Utgafan er hluti
af breytingum & fjarmagnsskipan bankans en bankarnir hafa allir hug
& ad auka hlut vikjandi Gtgéafu i eiginfjargrunni.

Endurfjarmégnunarahaetta vegna erlendrar fjarmognunar hefur
minnkad undanfarna manudi

Bankarnir eru ni hadari adsteedum & erlendum lansfjarmérkudum en
40ur med vaxandi erlendri skuldsetningu. Kjor & erlendri fjarmognun
hafa stédugt farid batnandi eins og adur hefur komid fram en si
broun getur skyndilega snuist vid. Verdi sviptingar & alpjédamork-
udum med auknu dhaettudlagi eda takmorkudu adgengi ad lansfé
mun pad hafa ahrif & staerstu bankana prja. Erlend utgafa bankanna
hefur ad einhverju leyti verid nytt til endurfjarmégnunar & annarri fjar-
mégnun & dhagstedari kjsrum. A 4rinu 2017 keyptu bankarnir eigin
atgafur fyrir 77 ma.kr. auk pess ad greida upp lan & gjalddaga. Hrein
aukning fjarmégnunar i erlendum gjaldmidlum & arinu 2017 nam pvi
um 71 ma.kr. Enn sem komid er hefur pad ekki skilad sér i jafnmikilli



aukningu utlana i erlendum gjaldmidlum en lausafjarstada bankanna i
erlendum gjaldmidlum hefur styrkst og vidskiptabankarnir hafa haldid
gjaldeyrisjofnudi® sinum i jafnvaegi.

Hiutfall atlana vidskiptabankanna i erlendum gjaldmidlum af
erlendri fjarmégnun peirra laekkadi um 10 présentur & arinu 2017 og
er ni 69%. Afborganir og vaxtagreidslur af dtlanasafni bankanna i
erlendum gjaldmidlum neestu fimm ar eru 76 ma.kr. ad medaltali &
ari sem er um 22% Utlanasafns bankanna i erlendum gjaldmidlum og
hakkadi hlutfallid litillega & arinu 2017.

Jafnvirdi um 109 ma.kr. erlendrar fjarmégnunar bankanna
er & gjalddaga 4 naesta ari sem er um 20% erlendrar fjarmogn-
unar peirra en rimlega 3% af efnahagsreikningi bankanna. Dregid
hefur Gr endurfjarmognunarahettu fra sidastlionu ari med kaupum
bankanna & hluta af eigin evruitgafum sem eru 4 gjalddaga 2018.
Fjarmognunarhlutfoll bankanna’ i erlendum gjaldmidlum eru sterk
hvort heldur litid er til fjarmognunar til lengri tima en eins ars eda til
lengri tima en priggja ara. Hlutfallid heekkadi 4 sl. ari i kjolfar utgafu
bankanna & erlendum morkudum.

Innlend markadsutgafa gekk vel

Sértryggd atgafa gekk vel & arinu og jukust atistandandi sértryggd
bréf um 84 ma.kr. en Arion banki greiddi medal annars upp hluta
af samningsbundnum sértryggdum bréfum sem gefin voru Gt af
Kauppingi og voru & verri kjorum en fast i dag. Hlutfall sértryggdra
skuldabréfa af ibudalanum haekkadi um 1 présentu a arinu 2017 og
var 43% i lok ars. Samtals laekkadi fjarheed uatistandandi vixla um
5,5 ma.kr. & arinu 2017 en kjorin & utgafunum hafa leekkad umfram
leekkun meginvaxta Sedlabankans.

Vedbandahlutfoll

Vedbandahlutfoll (e. encumbrance) kerfislega mikilvaegra banka
hreyfoust litid & sidasta ari en pad er hlutfall eigna banka sem eru
vedsettar vegna fjarmognunar. Vedbandahlutfall Landsbankans hefur
leekkad mikid sidustu ar og var 8,5% i lok sidasta ars sem er laekkun
um 2,5 présentur fra arinu & undan. Laekkun hlutfallsins skyrist m.a.
af endurfjarmoégnun a vedtryggdum skuldabréfum vid LBI hf. Hlutfall
vedsettra eigna af heildareignum hja islandsbanka var 14,1% 4
sidasta ari sem er nokkur hakkun fra arinu & undan en hlutfallid hefur
hakkad sidastlidin tvo ar samhlida aukinni Utgafu sértryggdra skulda-
bréfa. Hlutfall Arion banka var 18,8% 4 sidasta ari sem er laekkun um
taeplega 2 prdsentur en bankinn greiddi m.a. upp vedtryggdar skuldir
fyrir um 20 ma.kr. & arinu. Vedbandahlutfoll bankanna eru téluvert
leegri en medaltal evropskra banka sem er um 27 %, en vidbuid er ad
hlutfoll bankanna haekki & ny par sem néanast 6ll markadsfjarmognun
bankanna i islenskum kronum er med sértryggdum skuldabréfum.

6. Skv. reglum Sedlabankans nr. 950/2010 um gjaldeyrisjéfnud.

7. Skv. reglum Sedlabankans nr. 1032/2014 um fjarmégnunarhlutfall i erlendum gjaldmidl-
um.
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Mynd 111-12

KMB: Skrad markadsskuldabréf i erlendum
gjaldmidlum eftir gjalddégum og gjaldmidlum’
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1. Midad vid gengi 31.3.2018. A myndina vantar Gtgafu Arion
banka i norskum krénum 4 gjalddaga 2027, samtals 3,3 ma.kr., og
vikjandi atgafu Islandsbanka a gjalddaga 2027, samtals 9,3 ma.kr.

KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.
Heimild: Nasdagq fsland.

Mynd 111-13

KMB: Skuldir i erlendum gjaldmidlum’
og eftirstédvatimi?
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Adrar skuldir i erlendum gjaldmidlum (v. as)

Innlan fjarmalafyrirtekja i erlendum gjaldmidlum (v. as)
Vikjandi lan Arion banka og {slandsbanka (v. s)
Skuldabréf Landsbankans i eigu LBI hf. (v. &s)

Skuldabréf Arion banka i eigu Si (v. 4s)

Skradar skuldabréfadtgafur a erlendum mérkudum (v. as)

IOnnann

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

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar. A féstu gengi. 2. Eftirstédva-
timi & skradum erlendum skuldabréfum, vikjandi lani Arion banka og
[slandsbanka, skuldabréfi Arion banka og LBI skuldabréfi.

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 1ll-14

KMB: Utistandandi innlend markadsttgafa
fra 2008
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1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.
Heimild: Nasdagq fsland.
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Rammagrein Il1-4

Nyjar reglur um
gjaldeyrisjofnud

Mynd 1
KMB: Gjaldeyrisjofnudur’
Jantar 2012 - febraar 2018
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Gjaldeyrisjofnudur sem hlutfall af eiginfjargrunni (h. &s)

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 2
KMB: Gjaldeyrisjofnudur’
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I Nustada eigna (v. as)

B Framvirk stada - eignir (v. &s)

I Nustada skuldir (v. &s)

mm Framvirk stada - skuldir (v. &s)

Gjaldeyrisjofnudur sem hlutfall af eiginfjargrunni (h. as)

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar. Arid 2006 6skudu KMB eftir
heimild til ad hafa sérstakan jakvaedan gjaldeyrisjéfnud til varnar
gengisahrifum 4 eiginfjarhlutfall.

Heimild: Sedlabanki islands.

Gjaldeyrisjafnadarreglur eru medal algengustu vartdartekja sem
notad er vegna gjaldeyrisdhattu og er oft beitt i [oGndum sem eru
vidkvaem fyrir ahrifum fjarmagnsfleedis. Hlutverk gjaldeyrisjafnadar-
reglna er tvipatt, annars vegar sem teeki til eindarvarddar og hins
vegar til pj6dhagsvarddar. Grunnmarkmidid med reglunum er ad
takmarka gjaldeyrisaheettu og gjaldeyriséjafnveegi einstakrar lana-
stofnunar, draga pannig ur gjaldeyrisahaettu pjédarbusins og studla
ad fjarmalastodugleika. Sedlabankinn hefur heimild til ad skilgreina
hvada eignir og skuldir skuli telja til gjaldeyrisjafnadar, sundurlidun
peirra og veegi. Nugildandi reglur voru settar i lok ars 2010 en
endurskodun reglnanna hefur stadid yfir um nokkurt skeid.’

Fra pvi ad reglur um gjaldeyrisjofnud voru fyrst settar hafa
yfirleitt verid sett takmork & gjaldeyrisjofnud beedi fyrir einstaka
gjaldmidla og fyrir heildarjofnud. Reglurnar byggjast i grunninn &
bvi ad takmork eru sett & gjaldeyrisjofnud sem hlutfall af tiltekinni
steerd, hvada staerd pad er hefur tekid breytingum i gegnum éarin.
Fra arinu 2010 hefur verid notast vid eiginfjargrunn og litid til eftir-
farandi hlutfalls:

Hrein ndstada + hrein framvirk stada
Eiginfjargrunnur

Reglur um gjaldeyrisjofnud eru ekki hluti af samreemdu alpjédlegu
regluverki og misjafnt er hvada staerd er notud pegar mork eru sett
& hlutfallid i peim I6ndum sem setja slikar reglur, algengast er p6 ad
mida vid eiginfjargrunn, eigid fé eda eigid fé pattar 1.

NG stendur yfir endurskodun & reglunum i heild og upp-
lysingum sem lanastofnanir skila & grundvelli peirra. Stefnt er ad pvi
ad nyjar reglur og skyrsluskil peim tengd muni taka gildi um mitt
ar 2018. Vid endurskodunina hefur verid horft til pess ad takmarka
mogulegan 6j6fnud enn frekar, baedi sem hlutfall af eiginfjargrunni
hvers banka en einnig ad i reglunum verdi pjédhagsvarddarakveedi
um hamarksfjarhaed o6jafnadar. Breytingartillogur fela m.a. i sér ad
leyfileg mork vidskiptabanka verdi prengri en annarra lanastofnana
og gildissvid reglnanna verdi dtvikkad pannig ad paer gildi einnig um
samstaedur lanastofnana. Jafnframt er lagt til ad fella Gt dkveedi um
heimild Sedlabankans til ad veita lanastofnunum sérstaka undan-
bagu til ad hafa jakvaedan j6fnud til varnar dhrifum gengisbreytinga
& eiginfjarhlutfall til ad sporna vid peirri heettu ad j6fnudurinn vaxi
6hoflega eins og & arunum 2005-2008. Afram verdur midad vid
eiginfjargrunn vid uUtreikning & hamarkshlutfalli en jafnframt verdur
fylgst med gjaldeyrisjofnudi sem hlutfalli af almennu eigin fé pattar
1, sér i lagi par sem frekari &form eru um utgéafur vikjandi skulda-
bréfa medal vidskiptabankanna. b4 verdur skyrslugjof tengd gjald-
eyrisjofnudi mun itarlegri og betur til pess fallin ad greina mégulega
dhaettu.

Breytingar 4 reglum um gjaldeyrisj6fnud
1989

Akvaedi um gjaldeyrisjofnud kemur inn i Sedlabankalég 36/1986 med 1. gr. laga
nr. 11/1989

1. Opin gjaldeyrisstada i einstokum gjaldmidlum:

Hamark +15% af eigin fé (20% fyrir USD og EUR).

2. Heildargjaldeyrisjofnudur:

Hamark +30% af eigin fé.

1997

2002 1. Opin gjaldeyrisstada i einstokum gjaldmidlum:

Hamark +20% af eigin fé.

2. Heildargjaldeyrisjofnudur:

Hamark +30% af eigin fé.

3. Haegt ad 6ska eftir heimild til ad hafa sérstakan jakveedan gjaldeyrisjofnud til

varnar gengisahrifum & eiginfjarhlutfall.
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2008 1. Heildargjaldeyrisjofnudur:
Hamark £10% af eiginfjargrunni.
2. Haegt ad 6ska eftir heimild til ad hafa sérstakan jakvaedan gjaldeyrisjofnud til
varnar gengisahrifum 4 eiginfjarhlutfall.
3. Opin gjaldeyrisstada i einstdkum gjaldmidlum:
Fyrirteekid skal hlita eigin verklagsferlum.

2009 1. Opin gjaldeyrisstada i einstokum gjaldmidlum:
Hamark +20% af eigin fé.
2. Heildargjaldeyrisjofnudur:
Hamark +30% af eigin fé.
3. Haegt ad 6ska eftir heimild til ad hafa sérstakan jakvaedan gjaldeyrisjofnud til
varnar gengisahrifum 4 eiginfjarhlutfall.
4. Haegt ad 6ska eftir heimild til ad hafa sérstakan jakvadan gjaldeyrisjéfnud
vegna sérstakra adsteedna.

2010 1. Opin gjaldeyrisstada i einstokum gjaldmidlum:
Hémark £15% af eiginfjargrunni.
2. Heildargjaldeyrisjofnudur:
Hémark £15% af eiginfjargrunni.
3. Timabundid bradabirgdadkveedi par sem heaegt er ad dska eftir heimild til
ad hafa sérstakan jakvaedan eda neikvadan gjaldeyrisjofnud vegna adstedna
sem skopudust i kjolfar falls islenska bankakerfisins hausti® 2008. Rennur ut
1.1.2013.

2013 1. Timabundid bradabirgdadkveedi par sem hagt er ad 6ska eftir heimild til ad
hafa sérstakan jakvaedan eda neikvaedan gjaldeyrisjofnud i 3 manudi i senn
vegna adstedna sem skopudust i kjolfar falls islenska bankakerfisins haustid
2008. Rennur ut 1.1.2015.

Préun og geedi Utlana KMB

Aukinn utlanavoxtur bankanna

Utldn KMB til einkageirans jukust um 7,5% ad raunvirdi 4 sidasta
ari. par af jukust lan til einstaklinga um 5,4% og lan til fyrirteekja
um 9,2%. Meiri stigandi er nu sjaanleg i utlanavexti KMB baedi til
heimila og fyrirtaekja. Utlan eru steersti eignaflokkurinn & efnahags-
reikningi bankanna og nam hlutur peirra 73,6% af heildareignum i
arslok 2017, en Gtlan bankanna til einkageirans jukust um 9,5% milli
ara ad nafnvirdi. Veitt ny ibudalan til einstaklinga umfram 6samn-
ingsbundnar innborganir og uppgreidslur af slikum lanum, hér eftir
kallad hrein ny atlan, voru 117 ma.kr. & arinu sem er rimlega 70%
meira en arid adur.® Seinni hluta arsins vard aukning i hreinum nyjum
o6verdtryggdum ibddalanum eftir ramlega ars timabil par sem nyjar
lanveitingar bankanna voru minni en uppgreidslur. A lidnu ari hafa ny
ibudalan lifeyrissjoda aukist mikid. peir hafa bodid betri kjor en lana-
skilyrdi hafa verid prengri, t.d. legra hamarks vedsetningarhlutfall.
Ef fjarsterkari einstaklingar saekja frekar til lifeyrissjdanna og sidur til
bankanna geeti pad til lengri tima ryrt geedi einstaklingslana i utlana-
sofnum bankanna og leitt til aukinna vanskila og meiri vir@isryrnunar
hja béonkunum pegar hardnar f ari.

Hrein ny Gtlan til fyrirteekja ndmu 190 ma.kr. ari@ 2017. bau
jukust litillega milli 4ra en nokkur breyting vard i samsetningu peirra.
Hlutdeild verdtryggdra Gtlana i hreinum nyjum atlanum jokst mest
en hlutdeild Gtlana i erlendum gjaldmidlum drést nokkud saman. Sé
midad vid steerd hvers atvinnugeira i lanabokum bankanna var hlut-
fallslega mest veitt af nyjum lanum til byggingageirans, fasteigna-
félaga og greina sem tengjast ferdapjonustu. Hlutdeild utlana til

8. Skuldaadgerdir rikissjods folu i sér raimlega 7 ma.kr. beina nidurfaerslu ibidalana hja bonk-
unum arié 2016. bvi ma etla ad uppgreidslur pad arid hafi verid meiri en ella og hefur pad
ahrif & tolurnar.

Mynd 1lI-15
KMB: Hrein ny ibudalan’
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mm Overdtryggt

1. Ny atlan ad fradregnum greidslum inn & lan umfram samnings-

bundnar greidslur. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.
Heimild: Sedlabanki islands.
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Mynd I1I-16 byggingageirans af dtlanum bankanna til einkageirans nam 6% i lok
KMB: Flokkun & Gtlanum til vidskiptavina' febriar og hefur aukist nokkud & sidustu arum. Fasteignafélégin eru
sedalokrs 2017 enn steersti atvinnugeirinn i lanabékunum og fer hlutur peirra einnig
o s vaxandi. Hins vegar hefur haegt téluvert & vexti ferdapjénustunnar og
drost hlutdeild Gtlana til greinarinnar litillega saman & milli annars og
] 0 fiorda arsfjordungs 2017.
n’F-—-- -~ ~—"~-"~"~"~"~-~"~-"~-—---—--=-= 30
PRNERE Y O ——— 20 Vanefndir fyrirteekja aukast
Al B B DR o Hlutfall atlana KMB i vanskilum var 2,2% i arslok 2017 sem er litils
hattar haekkun fra fyrra ari. Hlutfallid laekkadi fyrri part arsins og var
° 558 fi5 3282 3 £ % ¢ ° komid nidur i 1,7% i lok annars arsfjéroungs en hakkadi svo nokkud
Zﬁfﬁ §= ?Z_; 2 % %% S - é & pridja arsfjoroungi.
£ 5 0C * Um 5,1% uatlana KMB voru i vanefndum i febrdar sem er sam-
B b ferdapjonusta beerilegt vid sama tima i fyrra. Ef greint er & milli Gtlana til fyrirteekja
1. Hlutfall hvers flokks af heildaratianum til heimila og atvinnufyrirtzek- og heimila ma hins vegar sja hakkun i hlutfalli fyrirteekjattlana i van-
Ee#skl:;?:weiﬂﬁjare;f;fnﬂ:nS arenm e (e efndum, en leekkun i hlutfallinu hj einstaklingum. Aukningu vanefnda
e s o fyrirtaekja ma fyrst og fremst rekja til farra steerri fyrirteekja sem eru
med fyrirgreidslu ad krofuvirdi yfir 1 ma.kr., en vanefndir litilla fyrir-
Mynd 11l-17 taekja hafa aftur & méti minnkad.® Sé litid 4 tegund vanefndanna ma sja
KMB: Vandefndir atlana’ ad utlan i frystingu jukust mest, sem telst til veegari vanefnda. Aftur &
moti vard einnig nokkur aukning i Gtlanum sem komin eru i innheimtu-
40 Mk % 40 ferli, sem telst alvarlegra stig vanefnda. Vanefndir jukust mest hja fyrir-
EL] i e 35 teekjum i fiskveidum og -vinnslu en einnig var toluverd aukning hja
z: e T 2: eignarhaldsfélogum og fyrirtaeekjum i idnadi. Hlutfallslega, m.v. steerd
ol--pl----- - . 2 atvinnugeirans, vard einnig toluverd aukning vanefnda i landbdnadi.
15F---5--- O ------------ 15 Haekkandi eignaverd og pa sérstaklega 4 fasteignamarkadi hefur
Ll N 10 haft jakvaed &hrif 4 Gtlanageaedi bankanna. A sidasta ari haekkadi fjar-
(5) 7777777777 (5) haed trygginga sem hafdar eru ad vedi fyrir Gtlanum almennt meira en

félog
Land-
banadur
Verslun

nam aukningu Utlanastofnsins. Neer pad bedi til heimila og fyrirteekja
og ma rekja beetta tryggingastodu helst til haeekkandi virdis fasteigna.

Byggingar-
starfsemi
Eignarhalds-
Fasteigna-
vidskipti
Fiskveidar
og -vinnsla
18nadur
Pjénusta
Onnur
fyrirtaeki
Heimili

mm  Hlutfall innan geira - Febrtar 2017 (h. as)

mm  Hlutfall innan geira - Febraar 2018 (h. as) I | I b A6 ri r Iénveitend ur

@  Vanefndir - Febrdiar 2018 (v. 4s)

. MoBurfelsg kerfislega mikivasgra banka, bokfart vids, Miklar uppgreidslur reynast Ibudaldnasjodi afram erfidar en sjédurinn

Heimild: Fidrmalacftii. reynir ad draga ur neikveedum ahrifum uppgreidsina & vaxtamun
sj6dsins med pvi ad fjarfesta i eignavordum verdtryggdum skulda-
Mynd 111-18 bréfum. Erlendar eignir lifeyrissjoda jukust talsvert & milli 4ra en &
iLS: Uppgreidslur vidskiptamanna og ny Gtlan sidasta ari héldu lifeyrissjodirnir afram ad fiarfesta erlendis, p4 adallega
ke i hlutabréfum og hlutdeildarskirteinum.
0 I I I l ,I. AT Verulegar uppgreidslur hja iLS valda misreemi 4 milli eigna og
5 “”I u || | skulda ,
'l Hagnadur var af rekstri ILS arid 2017, fjérda arid i r6d. Hreinar vaxta-
I i ! tekjur laekkudu um rdmlega 10% & milli ara, pratt fyrir ad tekjur vegna
I if”"'li uppgreidsina lana hafi aukist & sidasta ari en slikar tekjur teljast til
20 e T e T 501 T 0T 20:7 vaxtatekna. A moti lekkadi rekstrarkostnadur um teplega 2%. Gadi
Gtlana héldu afram ad batna a siGasta ari vegna hagfellds efnahags-
- fiiiif.ii'.ﬂiﬁ:iz:jj umhverfis en baedi styrktist tryggingastada og pad dré ar vanskilum.
Em Ny dtlan Eiginfjarhlutfall ILS heldur afram ad hakka og nam 8,5% i arslok og

Mismunur & nyjum utlanum og uppgreidslum og
innagreidslum lantakenda

9. Tiltdlulega fa fyrirteeki eru med fyrirgreidslu yfir 1 ma.kr. auk pess sem mat & vanefndum
1. Gogn ekki adgengileg fyrir 2012. midast vid lanpegaadferd (sja skilgreiningu vanefnda i ordskyringum). bvi parf ekki endi-
Heimild: Ibudalanasjodur. lega mikid Gt af ad bregda til ad tolur yfir vanefndir geti haekkad nokkud.



hefur pad ekki veri® haerra fra stofnun sj6dsins. Langtimamarkmid ILS
er afram ad eiginfjarhlutfall sj¢dsins sé yfir 5%.

Litid af nyjum lanveitingum, aframhaldandi miklar uppgreidslur
og radstofun séreignarsparnadar eru helstu astaedur pess ad Gtlana-
safn ILS hélt 4fram ad dragast saman og eignir utan lanasafns ad
medtdldu lausafé héldu dfram ad aukast. Virdi atlanasafns ILS var 500
ma.kr. i arslok 2017 og par af voru Gtlan til einstaklinga um 365 ma.kr.
A sidasta ari laekkadi virdi Gtlana um 78 ma.kr. og skyrist su leekkun
alfarid af laekkun Utlana til einstaklinga en uppgreidslur, innagreidslur
og innagreidslur i formi radstéfunar séreignarsparnadar ndmu rim-
lega 71 ma.kr. bessar miklu uppgreidslur hafa skapad auki® misraemi &
milli eigna og skulda sj6dsins en vandi LS er félginn i pvi ad sj68num
er 6heimilt ad greida skuldir sinar fyrir gjalddaga og parf ad endur-
fjarfesta fijarmuni sem tilkomnir eru vegna uppgreidsina lana & leegri
voxtum. Til ad draga ur pvi tjoni sem hlyst af misreemi eigna og skulda
hafa eignir utan lanasafnsins m.a. verid fjarfestar i eignavérdum verd-
tryggdum skuldabréfum med svipadan greidsluferil og fjarmdgnun
sjodsins. Haldi pessar miklu uppgreidslur afram geeti sjédurinn purft ad
nyta uppsafnad lausafé sitt til pess ad meeta greidsluflaedi Gtistandandi
skulda 7 fyrirsjaanlegri framtio.

Fullnustueignum i eigu ILS feekkadi 4fram & milli 4ra par sem
sjodurinn seldi 297 eignir & sidasta ari en leysti til sin 53 ibdir en hér
er p6 ekki um jafn mikla fakkun ad reda og undanfarin ar. P4 var
meirihlutinn af ibGdum i eigu ILS i atleigu i arslok 2017. LS hefur ekki
sott fjarmagn & markad med skuldabréfadtgafu sidan arid 2012.

Aukin sékn lifeyrissj6da i erlenda fjarfestingu

Um sidustu dramét féru eignir lifeyrissjoda og vorsluadila upp fyrir
4.000 ma.kr. Namu eignir lifeyrissjodanna i lok ars 2017 rimlega einni
og halfri landsframleidslu en eignir peirra jukust um teeplega 7% ad
raunvirdi & sidasta ari.

Hlutfall eigna lifeyrissjéda i verdtryggdum markadsskuldabréfum
af heildareignum var um 40% um sl. dramét. A undanférnum arum
hefur hlutfall skuldabréfa Gtgefinna af ILS i eignasafni lifeyrissj6da
lakkad enda sjodurinn ekkert gefid Gt undanfarin ar. A méti hefur
veegi annarra verdtryggdra skuldabréfa i eignasafni lifeyrissjoda aukist.
Er pad sérstaklega fjarfesting i sértryggdum Gtgafum innlansstofnana
og utgafum fasteignafélaga. Pa hafa lifeyrissjodir einnig aukid vid
adrar eignir tengdar fasteignum s.s. eignir med vedi i innlendum
fasteignum i gegnum beinar lanveitingar, en Gtlan til sjo6félaga namu
taeplega 8,5% af heildareignum lifeyrissjodanna i arslok.

Arid 2017 jukust erlendar eignir lifeyrissjodanna um ramlega 190
ma.kr. og ma buast vid frekari fjarfestingu peirra erlendis & naestu arum
enda fjarfestingarmoéguleikar peirra erlendis ni eingdngu takmarkadir
af skilyrdum i l6gum um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi
lifeyrissjoda. A sidasta ari fjarfestu lifeyrissjodir beint fyrir ad minnsta
kosti 119 ma.kr. erlendis en nanast allar erlendar eignir lifeyrissjéda eru
i hlutabréfum eda hlutdeildarskirteinum og er meirihluti peirra eda um
80% i dollurum og taeplega fimmtungur i evrum. Erlendar eignir lifeyris-
sj6da nema nu um fjordungi eigna peirra. Erlend fjarfesting lifeyrissjod-
anna eykur moguleika peirra & skilvirkri ahaettudreifingu til lengri tima
en skammtima afkoma peirra getur ordid hadari gengissveiflum en adur.
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Mynd 111-19
Lifeyrissjodir: Hlutabréf skrad hja Verdbréfa-
skraningu islands’

‘9 10 11 M2 13 14 15 "6 17

B Hlutfall i eigu lifeyrissjoda (v. as)
— Hlutabréfaeign lifeyrissjoda & markadsvirdi (h. as)

1. Hlutfall af skradum hlutabréfum hja Verdbréfaskraningu islands.

Heimild: Nasdagq fsland.

Mynd 111-20
Lifeyrissjodir: Eign i skradum verdbréfum
hja Verdbréfaskraningu slands’
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Hlutabréf og hlutdeildarskirteini

ibudabréf?

Rikisbréf og rikisvixlar

Annad

ionn

1. Hlutfall af skradum verdbréfum a markadi. 2. P.m.t. husbréf og
huasnadisbref.
Heimild: Nasdaq fsland.

Mynd 111-21

Lifeyrissjodir: Adrar eignir i skradum verdbréfum
hja Verdbréfaskraningu islands’

%

1

Des. Des. Des. Des. Des. Des. Des. Des. Des.
‘09 10 "1 “12 13 14 "15 "6 17

(=]
]
=
(=]
(]

Skuldabréf fyrirtaekja

Skuldabréf annarra fjarmalastofnana
Bankabréf og -vixlar

Skuldabréf sveitarfélaga

Annad

. Hlutfall af skrédum verdbréfum hja Verdbréfaskraningu islands.

Sundurlidun & flokknum "Annad" & mynd 111-20.
Heimild: Nasdagq island.
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Mynd 111-22
Steerd skuggabankakerfisins

Ma.kr.

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
(=]
|
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—
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Heimild: Sedlabanki [slands.

Ymis lanafyrirtaeki
Peningamarkadssjodir
Skuldabréfasjodir

Hlutabréfasjodir
Samlagshlutafélog

Vogunarsjodir

Fasteignasjodir

Adrir sjodir

Eignarhaldsfélég gomlu bankanna

Hlutfall skradra verdbréfa hja Verdbréfaskraningu islands sem
eru i eigu lifeyrissjoda hefur haeekkad mikid undanfarin ar en st60 4
sidasta ari nanast i stad sem skyrist adallega af pvi ad fleiri fjarfest-
ingarkostir standa lifeyrissjodum nu til boda eftir ad fjarfesting peirra
erlendis vard 6hindrud.

Litlar breytingar 4 skuggabankakerfinu sé litid fram hja dhrifum
gomlu bankanna

islenska skuggabankakerfid fer minnkandi samhlida pvi ad eignar-
haldsfélég gomlu bankanna losa um eignir og greifa krofuhofum at.
Steerd skuggabankakerfisins an eignarhaldsfélaganna st6d aftur 4 moti
i stad & milli ara eftir stodugan voxt undanfarin ar og nam hlutdeild
pbess i fjarmalakerfinu 9% i arslok 2017, sem er leekkun um taepa pro-
sentu fra fyrra ari. Skyrist pad hugsanlega af auknum maoguleikum
fjarfesta til aheettudreifingar erlendis. Helstu breytingar innan undir-
flokka skuggabanka voru ad hlutabréfasj6dir og peningamarkadssjodir
drégust nokkud saman. Fasteignasjodir steekkudu aftur & méti um
teep 69% en hlutdeild peirra i kerfinu er pé enn litil. Fjareign skugga-
bankakerfisins i hinu hef8bundna bankakerfi fer einnig minnkandi og
ma pad ad mestu leyti rekja til minni umsvifa eignarhaldsfélaga gomlu
bankanna en einnig hafa peningamarkadssjodir dregi® Ur innlanum
sinum hja innlansstofnunum.

Rammagrein Il1-5

Fjarmalataekni

Mynd 1
Fjarfesting i fjarmalataekni & heimsvisu’

Verdmaeti, ma.USD Fjoldi
50

1.350
1.200
1.050
900
750
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450
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2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Bl Verdmeti (v. &s)
— Fjoldi samninga (h. as)
1. The Pulse of Fintech: Global Analysis of Investment in Fintech, fjordi

arsfjordungur 2016.
Heimild: KPMG.

Fjarmalataekni eda FinTech (dregid af Financial Technology) er hug-
tak yfir samspil teekninyjunga og fiarmalapjénustu. bad & baedi vid
um hefdbundna bankapjénustu sem hefur ordid adgengilegri med
nyrri taeekni sem og nyja tegund pjonustu sem er eingdngu byggd
& teekniproun. Fjarmalataekni hefur nG pegar haft ahrif & hvernig
fijarmalapjonusta er veitt og liklegt er ad hin muni hafa i for med
sér miklar breytingar & bankamarkadi & naestu arum. pad sem mun
knyja pessar breytingar er einkum hradar teekniframfarir, breytingar
a regluverki og auknar krofur neytenda. Med fjarmalataekni verda
vidskipti skilvirkari og hradvirkari og kostnadur vid pau lekkar.
A sama tima getur pessi préun skapad ahattu sem jafnvel getur
raskad fjarmalastodugleika, medal annars vardandi rekstrarahaettu
bar med talid, net- og upplysingadryggi, sem getur skapast pegar
bridja adila er veittur adgangur ad fjarhagsupplysingum. Googlepay,
Venmo og Ant Financia eru deemi um erlend fjarmalateeknifyrirtaeki.
Deaemi um islensk fjarmalataeknifyrirtaeki eru Meniga og Aur.

Arid 2011 voru légfestar hér & landi samevrépskar reglur um
veitingu greidslupjonustu (e. Payment Services Directive, PSD1).
Endurnyjud greidslupjénustutilskipun, PSD2, ték gildi i Evrépu i
januar sidastlidnum og fyrir liggur ad han verdi innleidd hér a landi
sem |6g i ndinni framtid. Likt og 4dur liggja ad baki tilskipuninni
markmid um ad auka samkeppni med pvi ad gera nyjum adilum,
60rum en fjarmalafyrirtaekjum, kleift ad komast inn 4 markad
greidslupjonustu. Med innleidingu PSD2 verda til tveer nyjar tegund-
ir pjonustuveitenda i greidslupjonustu, greidsluvirkjandi (PISP) sem
getur gefid greidslufyrirmali fyrir hond notanda greidslupjonustu
gagnvart greidslureikningi sem vistadur er hja 6drum greidslupjon-
ustuveitanda og upplysingapjonustuveitandi (AISP) sem getur tekid
saman fjarhagsupplysingar ad gefnu sampykki vidskiptavinarins.

Aukin fjarfesting i fijarmalateekni & undanférnum arum endur-
speglast i vaentingum um ad ny teekni muni hafa mikil ahrif & fjar-
malakerfid. Med aukinni samkeppni ma buast vid ad fjarmalataekni-
fyrirteeki dragi til sin hluta af tekjum hefdbundinna banka, t.d. & svidi




FJARMALAFYRIRTAKI OG ABRIR LANVEITENDUR

greidslupjonustu, en pessir adilar eiga einnig oft & tidum samstarf sin
a milli. Hr6d proun fjarmalateeknifyrirteekja gerir pad ad verkum ad
erfitt er ad spa fyrir um hversu mikil &hrif pau muni hafa & vidskipta-
likon bankanna i framti@inni.

Fjarmalaeftirlitid rekur pjénustubord fyrir pd sem veita eda
hyggjast veita pjonustu & svidi fjarmalataekni. Par er leitast vid ad
upplysa fyrirteekin um hvernig eftirliti & fjarmalamarkadi vegna fjar-
malateekni er hattad.
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Vidauki |
Myndir

| Pj6dhagslegt umhverfi

Mynd I-1
Hagvoxtur

Breyting fré fyrra ari (%)

201020112012 ' 2013 1 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017

Einkaneysla
Samneysla
Fjarmunamyndun
Birgdabreyting
Utanrikisvidskipti
Landsframleidsla

ronnnl

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

Mynd -3
Raungengi og vidskiptakjor

Visitala, 1. arsfj. 2000 = 100

130
120
110
100

90
80

70

60T T

- Raungengi
""" Medaltal’
—  Vidskiptakjor

1. Medaltal raungengis & 6llu timabilinu.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd -2
Verdbolga

12 méanada breyting (%)

— Visitala neysluverds
—  Verdbolgumarkmid Si

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd I-4
Gengisvisitala'

Visitala, 3. jantar 2000=100
0

140 T T T T
2012 2013 2014 2015

— Gengisvisitala (v. as)
= 30 daga flokt (h. as)

2016 2017

1. Visitala medalgengis m.v. medaltal innflutnings og utflutnings,

prengri vidskiptavog (1%).
Heimild: Sedlabanki fslands.

Legloz
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Mynd I-5
Vidskiptajofnudur!

% af VLF

5
‘97 ‘99 ‘01 ‘03 ‘05 ‘07 ‘09 1 13 15 17

B Voruskiptajofnudur
B Pjonustujofnudur
I Pbattatekjujofnudur
——  Vidskiptajofnudur

1. Horft er fram hja ahrifum gémlu bankanna a pattatekjur og
bjonustujéfnud fra fjorda arsfjordungi arsins 2008.

Timabili® 2009-2012 var einnig horft fram hja &hrifum Actavis &
jofnud pattatekna vegna 6nakvamra gagna a timabilinu.
Rekstrarframlog eru talin med pattatekjum.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Mynd I-7

Velta & gjaldeyrismarkadi

M.EUR %
0

B Velta Sedlabanka islands (kaup og sala) (v. 4s)

mm Velta annarra (v. as)

—— Velta Sedlabankans sem hlutfall af heildarveltu (h. as)

Heimild: Sedlabanki fslands.

30

25

20

Mynd -6
Kortaveltujofnudur’

% af VLF

LIPS R A A T T T T 1 T T 1
‘03'04'05'06'07'08'09'10 111213 "14'15'16 '17

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

Feb. 2018

1. Kortanotkun innlendra adila erlendis er h6fd med neikvaedu formerki.
Kortaveltujofnudur synir mismun Gttektar greidslukorta erlendra adila
hér & landi og attekt greidslukorta innlendra adila erlendis.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-8
Vidmid fyrir gjaldeyrisforda Si
Stada i lok ars 2017

% af VLF %

300

RAM?2 3Minnfl3 T Skamm-

Gjaldeyris-
fordi timaskuldir

B |utfall af landsframleidslu (v. &s)
—  Fordi fjarmagnadur innanlands (v. 4s)
< Hiutfall forda og fordavidmids (h. &s)

1. Gjaldeyrisfordavidmid Alpjodagjaldeyrissjodsins (e. Reserve Adequacy
Metric). 2. Medaltal priggja manada innflutnings sidustu fiora arsfjordunga.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.
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Mynd -9
Hrein erlend stada pjédarbusins’

% af VLF

97 ‘99 ‘01 ‘03 '05 ‘07 '09 ‘11 13 15 17
—— Hrein erlend stada

— Undirliggjandi erlend stada

1. Fra arinu 2008 til arsloka 2015 er midad vid undirliggjandi erlenda
st6du pjodarbusins, p.e.a.s. ad teknu tilliti til dhrifa uppgjors ILST i slita-
medferd midad vid jafna skiptingu 4 eignum til almennra kréfuhafa.

lok ars 2015 gengu slitabui fallinna fjarmalafyrirtaekja til naudasamninga.

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

Mynd [-11
Innstaedur og rafreent skrad verdbréf hér &
landi i eigu erlendra adila

% af VLF

‘09 10 11 M2 13 "4 15 6 17

Hlutabréf

Skuldabréf fjarmalastofnana
Skuldabréf fyrirtaekja
ibudabref

Rikisskuldabréf og vixlar
Annad

Innstaedur

ooangnl

Heimildir: Hagstofa islands, Nasdaq verdbréfamidstsd, Sedlabanki
slands.
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Mynd I-10
Afborgunarferill erlendra langtimalana
annarra en rikissj6ds’

% af VLF

18 "9 20 21 22 23 24 ‘25 ‘26 '27-

'35
B Vidskiptabankar og ymsar lanastofnanir
B Fyrirteeki med rikisabyrgd
0 Fyrirtaeki sveitarfélaga
B Adrir adilar

Vidskiptajofnudur an ahrifa gomlu bankanna

1. Skuldir vid erlenda adila, m.v. stédu i lok ars 2017 og gengi 28.
febraar 2018 auk erlendra Gtgéafna vidskiptabanka 4 1. arsfj. 2018,
leidrétt fyrir endurfjarmognun.

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

Mynd 1-12

Skuldir rikissj6ds

% af VLF
00

‘00 ‘02 '04 ‘06 ‘08 10 12 14 '16

B Innlendar
mm Erlendar

Heimildir: Hagstofa fslands, Lanamal rikisins.
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Il Fjarmalamarkadir

Mynd I1-1 Mynd 11-2
Velta & innlendum fjarmalamérkudum Avéxtunarkrafa verdtryggdra skuldabréfa
Ma.kr.

Skuldabréfa-
markadur

Millibanka-
markadur

Fasteigna-
markadur
Hlutabréfa-
markadur

Gjaldeyris-
markadur
il T
0 500  1.000 1500 2.000 2.500 03012 2013" 2014 " 2015 ' 2016 ' 2017 2018 |
- 2015 — HFF 150224
m= 2016 — HFF 150434
= 2017 — HFF 150644
Heimildir: Nasdaq island, Pj6dskra islands, Sedlabanki islands. — RIKS21
— RIKS 30

Heimild: Nasdaq fsland.

Mynd 11-4
Vaxtamunur rikisskuldabréfa

Mynd 11-3
Avéxtunarkrafa 6verdtryggdra skuldabréfa

0,0

T T T
472012 T 2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017 | 20147 2015 2016 2017
— RIKB 19 — RIKB 25 — 5 ara skuldatryggingaralag rikissjods i USD
— RIKB 20 — RIKB 28 — islensk og pysk Gtgafa i EUR 4 gjalddaga 2020
—— RIKB 22 RIKB 31 — Islensk og pysk tgafa i EUR 4 gjalddaga 2022

Heimild: Thomson Reuters.
Heimild: Nasdagq fsland.



Mynd II-5
{budaverd og velta & hisnaedismarkadi

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

mm Velta' (v. as)
— ibudaverd? (h. &s)

1. A verdlagi febrtiar 2018. 2. Raunvirt med visitolu neysluverds.
Heimildir: pjodskré fslands, Sedlabanki islands.

Mynd I1-7

Urvalsvisitala islenska hlutabréfamarkadarins
OMXI8

Visitala %
0

600 T

2012 -20

2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017

— OMXI8 (v. as)
B Arsbreyting (h. 4s)

Heimild: Nasdaq island.
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Visitala, 2. jantar 2012 = 100
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Mynd II-6
Husnaedisverd’

1. arsfj. 2011 = 100

— Husnzadisverd sem hlutfall af launum

— Husnadisverd sem hlutfall af byggingarkostnadi
—— Husnadisverd sem hlutfall af leiguverdi

— Raunverd ibudarhuisnadis?

1. Hlutfall medalkaupverds a fermetra af fermetraverdi i byggingarvisi-
téluhisi og hlutféll visitdlu ibadaverds af radstéfunartekjum og visitélu
leiguverds. 2. Visitala ibudarverds a héfudborgarsvaedinu, raunvirt med
visitolu neysluverds.

Heimildir: Hagstofa islands, pj6dskra islands, Sedlabanki islands.

Mynd 11-8
Hlutabréfavisitolur

2012 ' 2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017 ' '

- FTSE 100 - STOXX 600
= Nikkei 225 —  OMXN40
——  S&P 500 ——  Shanghai 50

Heimild: Thomson Reuters.
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[l Stada heimila og fyrirtaekja

Mynd 11-1

Skuldir heimila og fyrirteekja sem hlutfall
af VLF

% af VLF
400

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd IlI-3
Heimili: Skuldir sem hlutfall af VLF

% af VLF
0

100
80
60
40
20

Verdtryggd lan

Overdtryggd lan
Lan i erlendum gjaldmidlum
Yfirdréttarlan

Eignaleigusamningar

Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.

Mynd Il1-2
Raunvoxtur skulda heimila og fyrirteekja'

Breyting fra fyrra ari (%)
5

B Fyrirteki
Bl Heimili

1. Arsbreyting krofuvirdis heildarskulda heimila og fyrirtaekja, raunvirt
med visitdlu neysluverds.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd I11-4
Fyrirtaeki: Skuldir sem hlutfall af VLF'

% af VLF

‘05 ‘06 ‘07 ‘08 ‘09 10 ‘11 ‘12 '13 14 15 16 17

Verdtryggd lan
Overdtryggd lan

Lan i erlendum gjaldmidlum
Eignaleigusamningar
Innlend markadsskuldabréf
Erlend markadsskuldabréf

IN N RN

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

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.



Mynd 11I-5
Heimili: Eignir og skuldir sem hlutfall
af radstofunartekjum’

T T T T T T T T T T T
‘00 ‘02 ‘04 ‘06 '08 "0 12 14 "6

B Fasteignir 1 Lifeyrissjodur-séreign
Bl |nnlan == Skuldir

B Verdbréf — Hrein eign

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

Lifeyrissjodur-sameign

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

Mynd IIl-7
Einstaklingar: Gjaldprot'

400
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100

‘00 ‘02 ‘04 ‘06 ‘08 ‘10 12 14 ‘16

B Karlar (v. as)

El  Konur (v. as)

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

1. Samtala yfir heilt ar.
Heimildir: Démstélarad, Hagstofa islands.
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Mynd IlI-6
Fyrirtaeki: Eignir og skuldir sem hlutfall af VLF
auk eiginfjarhlutfalls’

% af VLF %

B Eignir (v. &s)

mm  Skuldir (v. &s)

—— Eiginfjarhlutfall (h. &s)

1. Vidskiptahagkerfid ad undanskilinni lyfjaframleidslu og fjarmala- og

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

Mynd 111-8
Fyrirteeki: Gjaldprot og drangurslaus fijarnam®

9.000
8.000
7.000
6.000
2| 5.000
-| 4.000
3.000
2.000
1.000

B Gjaldprot (v. as)
—  Arangurslaus fjarnam (h. 4s)

1. Prosentutélur syna heildarfjolda gjaldprota sem hlutfall af fiélda fyrirteekja.
Heimildir: Hagstofa fslands, Pjodskra islands, Sedlabanki islands.
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Mynd 111-9
Einstaklingar: Fjoldi & vanskilaskra

Fjoldi Fioldi

2009 20102011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

mm Nettobreyting a fjolda einstaklinga & vanskilaskra (h.
—— Fjoldi einstaklinga & vanskilaskra (v. as)

Heimild: Creditinfo.

Mynd I1I-11
Heimili: Utlan i vanefndum hja KMB og ILS'
Lanpegaadferd

%

Des. ' Des.  Des. Des. Des. Des. Des. Des. Feb.
“10 11 12 13 14 15 M6 7 ‘18

mm | fullnustumedferd? = | innheimtuferli

== i endurskipulagningu = Adrar vanefndir

mm Frysting

1. Modurfélog, bokfart virdi. 2. Hlutfall lana i fullnustumedferd og i
innheimtuferli lekkar { desember 2011, par sem ibudaldnasjédur sendi
ekki ut greidsluaskoranir og naudungarsélubeidnir i seinni hluta
ménadarins.

Heimild: Fjarmélaeftirlitid.
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Mynd 111-10
Fyrirtaeki: Fjoldi & vanskilaskra

Fioldi Fioldi
7.000 6
6.500
6.000
5500 0
5.000
4500
000 3972010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
mm  Nettobreyting a fjolda fyrirteekja & vanskilaskra (h. as)
——  Fjoldi fyrirtaekja & vanskilaskra (v. as)
Heimild: Creditinfo.
Mynd 11112

Hlutfall framteljenda sem skulda meira en
300% af radstofunartekjum’

Greint eftir tekjuhdpum og tegund skuldara

T T T T T 1 T T T
‘05 ‘07 09 11 13 "5

—— T2-allir ==~ T2-med ibadarsk.
— T3-allir  --- T3-med ibudarsk.
— T4-allir  --=- T4-med ibadarsk.
— T5-allir ===~ T5-med ibadarsk.

1. Brotnu linurnar syna hlutfall einstaklinga sem eru med ibadar-
skuldir og skulda meira en 300% af radstsfunartekjum (midad vid
allar skuldir). Leegsta tekjuh6pnum T1 er sleppt.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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IV Fjarmalakerfid

Mynd IV-1
Fjarmalakerfid: Eignir sem hlutfall af VLF' Mynd V-2
ILST: Hlutdeild i heildareignum’
600 % Desember 2017
1%

500

400

300

200

100

31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
2013 2014 2015 2016 2017

Bm  Innlansstofnanir B Arion banki hf. BB islandsbanki hf.
mm  {bidalinasjodur == Kvika banki hf. s Landsbankinn hf.
== Lifeyrissjodir mm Sparisjodir og adrar innlansstofnanir
mm  Verdbréfa-, fjarfestingar- og fagfjarfestasjodir
mm  Sedlabanki fslands 1. Modurféldg. ILST: Innlansstofnanir.

Heimild: Sedlabanki fslands.
= Annad
1. MéBurfélog.

Heimild: Sedlabanki islands.

V Kerfislega mikilvaegir bankar (KMB)
og adrar innlansstofnanir — Utlan

Mynd V-1 Mynd V-2
KMB: bréun dtlana til heimila og fyrirtaekja' KMB: Hrein ny atlan til heimila og fyrirteekja’
% Ma.kr.
15 350
(O e 1l
250 - - - - T T T T T
20 - ~—=——-—-—~-
b TR
At
K H| | I‘IMI | IMIMI Il
-20
2013 ' 2014 ' 2015 | 2016 | 2017 | O 5014 2015 2016 2017
B Raunbreyting mm VerOtryggt
= Nafnbreyting mm Overdtryggt
1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar. Breyting 4 drsgrundvelli. 1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar. Hlaupandi arssumma. Ny atlan
Leidrétt fyrir skuldaadgerdum rikissjods. ad fradregnum greidslum inn & 1an umfram samningsbundnar greidslur.

Heimild: Sedlabanki fslands. Heimild: Sedlabanki fslands.
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Mynd V-3
ILST: Skipting utlana’
i lok &rs 2017

21%

Overdtryggd
Verdtryggd
Lan i erlendum gjaldmidlum?

Eignaleigusamningar

1. M6durféldg innlansstofnana. 2. Gengistryggd lan falla
einnig undir lan i erlendum gjaldmidlum.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd V-5
KMB: Vanskilahlutfoll'

%

Des. ~ Des.  Des. Des.  Des. Des.  Des.
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

mm | vanefndum, p.e. Gtldn i 90 daga vanskilum, i
frystingu eda greidsla er talin dlikleg (lanpegaadferd)

mm | vanskilum, p.e. atldn sem ekki hefur verid greitt
af 1 90 daga eda lengur (lanaadferd)

1. M6durfélog kerfislega mikilvaegra banka, bokfaert virdi.
Heimildir: Fjarmélaeftirlitid, Sedlabanki islands.

100
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Mynd V-4
KMB: Utlan eftir lantakendum

%

2012 2013 2014 2015 2016 2017

Heimili
Byggingarstarfsemi
Fasteignafélog
bjénusta

Verslun

Fiskveidar og -vinnsla
Annad

oonnonl

1. Hlutfall hvers flokks af heildaratlanum til heimila og fyrirtaekja.
KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.
Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd V-6
KMB: Hlutfall dtlana i vanefndum?

%

co=Toml T gl 2 Taal £ 1 g Tog! =
= w5 © 5 = S T3> =] < S% =
55 88 282 4 B3 2 % 2% E
22 32 ¥ 9E §F ST § 2 SE& s
£€ £ 3 gs £ E 2
BE E S ET 2 32~ £ T&
wi & B> @0

& 2 = o

mm  Febrdar 2017
B Febriar 2018

1. Modurfélog kerfislega mikilvaegra banka, bokfeert virdi.
Heimild: Fjarmalaeftirlitid.
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Mynd V-8
Mynd V-7 KMB: Stada fyrirtaekjattlana i vanskilum,

KMB: Stada utlana i vanefndum til heimila’ eftir fjarhaed krofu’

% %

Des. Des. Des. Des. Des. Des. Des. Des. Feb. Des. Des. Feb. Des. Des. Feb. Des. Des. Feb.
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 %5 16 "18 15 16 ‘18 ‘15 ‘16 '18
Stor fyrirtaeki Medalstor 100 m.kr. < Litil fyrirtaeki
. . Krofuvirdi >1.000 m.kr. | Krfuvirdi <1.000 m.kr. |~ Kréfuvirdi <100 m.kr.
mm | fullnustumedferd mm | innheimtuferli
== | endurskipulagningu mm Adrar vanefndir == | fullnustumedferd mm | innheimtuferli
mm  Frysting == {endurskipulagningu B Adrar vanefndir

B Frysting
1. Modurféldg kerfislega mikilvaegra banka, bokfeert virdi.

Heimild: Fjarmalaeftirlitid. 1. Hlutfall vanskila af Gtlanum til hvers staerarflokks. Modurfélog
kerfislega mikilvaegra banka, bokfart virdi.
Heimild: Fjarmalaeftirlitio.

VI Kerfislega mikilvaegir bankar (KMB) og
adrar innlansstofnanir — Rekstur og laust fé

Mynd VI-2
Mynd VI-1 KMB: Eignir og skuldir'
Vidskiptabankar: Eiginfjarhlutfoll’ Arslok 2017

35 100
90
80
70
60
50
40
30
20
10

o

T Skuldir ' Eignir T Skuldir T Eignir Skuldir
og eigid fé og eigid fé og eigid fé

Arion banki hf. | [slandsbanki hf. |Landsbankinn hf.

200920102011 2012 201320142015 20162017 Eignir

= Arion banki hf.

— fislandsbanki hf. B Sjodur, krofur & lanastofnanir
— Landsbankinn hf. B (tlan til lanastofnana
—  Kvika banki hf.2 I Utldn til vidskiptamanna
B Markadsverdbréf o.fl.
1. Samstaedur. Eiginfjargrunnur sem hlutfall af dhaettugrunni. mm  Adrar eignir
2. Eiginfjarhlutfall fyrir MP banka til og med 2014. 2 ks "
Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka. B Innlédn og skuldir vid lanastofnanir
1 Innlan vidskiptamanna
3 Lantokur
1 Adrar skuldir
mm Eigio fé

1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka.
Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka, Sedlabanki islands.
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Mynd VI-3
KMB: Rekstrartekjur!

%
100

90
80
70
60
50
40
30
20
10

0

2013 2014 2015 2016 2017

Hreinar vaxtatekjur

Hreinar poknunartekjur

Hreinar tekjur af fjarmalastarfsemi og gengishagnadur
Adrar rekstrartekjur

Virdisbreyting atlana

1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka.
Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka, Sedlabanki fslands.

Mynd VI-5
KMB: Fjarmégnun’

% af heildarskuldum
0

3112, 3112, 31120 3112, 31120 3112
2012 2013 2014 2015 2016 2017

Innlan vidskiptavina

Innlan fjft. i slitum og skammtimafjarmégnun fra ILST
Verdbréfautgafa = Onnur lantaka

Vikjandi lan = Eigid fé

1. Modurfélog kerfislega mikilveegra banka. Inniheldur innlan

lifeyrissjoda.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

90
80
70
60
50
40
30
20
10

1.800
1.600
1.400
1.200
1.000
800
600
400
200

o % af heildareignum

Mynd VI-4
KMB: Eignir’

31.12. 3112, 3112, 31120 31120 3112, 31.12.

2010 2011 2012 2013 2014

Utlan

Skuldabréf og kréfur
Reidufé

Hlutabréf

Adrar eignir

1. M6durfélog kerfislega mikilvaegra banka.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd VI-6
KMB: Eigendur innlana’

Ma.kr.

2015 2016

31.12.
2017

3112, 3112, 3112, 3112
2012 2013 2014 2015

Atvinnufyrirtaeki

Fjarmalageiri

Fjarmalafyrirtaeki i slitamedferd
Lifeyrissjodir

Hid opinbera

Heimili

gomnonln

Erlendir adilar

1. M6durfélog kerfislega mikilvaegra banka.
Heimild: Sedlabanki islands.

31.12.
2016

31.12.
2017
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Mynd VI-7
KMB: Gjalddagar skuldabréfa’

Ma.kr.

0-1'1-3 3-5 0-1'1-3 3-5 0-11-3 3-5
ar ar  ar ar ar  ar ar ar  ar
2016 2017 2018

B Skuldabréf i islenskum krénum
B Skuldabréf i erlendum gjaldmidlum

1. Afborganir og vaxtagreidslur. Modurfélog kerfislegra mikilvaegra
banka. M.v. lok februar &r hvert.
Heimild: Sedlabanki slands.

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

Ma.kr.

[salaa)
R

c
§
<
[2018| |2019] |2020] |2021] |2022] 2023] |2024]

Evrur

Norskar krénur
Saenskar krénur
Bandarikjadalir

Annad

1. Midad vid gengi 31.3.2018. A myndina vantar utgafu Arion
banka i norskum kronum a gjalddaga 2027, samtals 3,3 ma.kr., og
vikjandi Gtgafu islandsbanka & gjalddaga 2027, samtals 9,3 ma.kr.
KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.

Heimild: Nasdaq fsland.

450
405
360
315
270
225
180
135

90

45

VIDAUKAR

Mynd VI-8
KMB: Eftirstédvatimi og utistandandi af
skuldabréfum i erlendum gjaldmidlum’

Ar Ma.kr.

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

mm Utistandandi (. &s)

—  Eftirstédvar (v. &s)

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.
Heimildir: Nasdaq Island, Sedlabanki slands.

Mynd VI-10

KMB: Vaxtadlag & skradum erlendum
skuldabréfum i evrum’

Vaxtaalag

[slandsbanki - 2024
~— Landsbankinn - 2018
Landsbankinn - 2021
Landsbankinn - 2022
Landsbankinn - 2023

= Arion banki - 2018
= Arion banki - 2019
—— Arion banki - 2010
Arion banki - 2021
— f[slandsbanki - 2018
—— [slandsbanki - 2020

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar. Vaxtaalag & vidmidunarkarfu
skuldabréfa i evrum. Vidmidunarkurfan er samsett ur rikisskulda-
bréfum Evrulanda auk skuldabréfa sveitarfélaga med lanshafismatid
AAA i Evruldndum.

Heimild: Bloomberg.
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Mynd VI-11
KMB: Fjarmégnunarhlutfall og kjarnafjar-
maognun sem hlutfall af heildarfjarmognun’

— Fjarmégnunarhlutfall - Erlendir gjaldmidlar

—— Fjarmognunarhlutfall - Samtals?

——  Kjarnafjirmdgnunarhlutfall - islenskar krénur
— Kjarnafjarmégnunarhlutfall - Erlendir gjaldmidlar
— Kjarnafjarmégnunarhlutfall - Samtals

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar. Kjarnafjarmégnun er hér skil-
greind 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-13
ILST: Lausar eignir af heildareignum’

%

50
45
40
35
30
25
20
15
10

5

0

—— Islenskar krénur
— Erlendir gjaldmidlar
——  Samtals

1. Médurféldg innlansstofnana.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd VI-12
KMB: Lausafjarhlutfall®

300 % % 600

o1 0 e - -~ —| 500

20—~~~ ~f/r -~~~ ~—~ 400

150 300

100 200

50 100
0 0

2014 2015 2016 2017

—— Lausafjarhlutfall samtals (v. &s)
—— Lausafjarhlutfall - 3 manada? (v. 4s)
I Lausafjérhlutfall - erlendir gjaldmidlar (h. s)

1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka. 2. Skv. eldri lausafjar-
reglum Si. Nyjar lausafjarreglur toku gildi f mars 2017.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd VI-14
KMB: Skipting lausra eigna’

Ma.kr.

600

Sjodur

Laus innlan i sedlabénkum

Bundin innlan i Sedlabanka islands

Verdbréf ttgefin af islenska rikinu med vidskiptavakt

Onnur skuldabréf og skuldbindingar rikisins, vedhaf
i Sedlabanka islands

Annad

0

1. M6durfélog kerfislegra mikilvaegra banka. Lausar eignir i islenskum
kronum.
Heimild: Sedlabanki islands.



VIl Adrir adilar & fjarmalamarkadi

140
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% af VLF
0

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

08''09 " 101112713 1415 16 ' 17

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

Heimildir: Ars- og arshlutareikningar ibidalanasjods.

Mynd VII-3
Lifeyrissjédir: Skipting eigna

31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017'

Erlendar eignir

Hid opinbera

Husbréf, husnadisbréf, ibudabréf
Onnur markadsskuldabréf og vixlar
Innlan

Sjoofélagalan
Annad

goonngEnl

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

Innlend hlutabréf, hlutabréfasj. og Framtakssjédur islands

Ma.kr.
5
0 IIIII IIIIIIlII N
S - - -
B o)
L i e
205012 " 2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017
mm  Uppgreidslur lantakenda
mm  Innagreidslur lantakenda’
== Ny tlan

2.500

2.000

1.500

1.000

500

Mynd VII-2

VIDAUKAR

iLS: Uppgreidslur vidskiptamanna og ny tlan

innagreidslum lantakenda

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

Mynd VII-4
Steerd skuggabankakerfisins

Ma.kr.

Mismunur & nyjum utlanum og uppgreidslum og

2011 2012 © 2013 © 2014 * 2015 2016 2017

Ymis lanafyrirtaeki
Peningamarkadssjodir
Skuldabréfasjodir
Hlutabréfasjodir
Samlagshlutafélog
Vogunarsjodir
Fasteignasjodir

Adrir sjodir

Eignarhaldsfélog gomlu bankanna

joaonnoni

Heimild: Sedlabanki islands.
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VIII Erlendur samanburdur

Mynd VIII-1
Hagvoxtur

0 T T T T

2013 2014 2015 2016 2017
— lsland —  Ppyskaland
— Bandarikin — Japan
——  Bretland

Heimildir: Hagstofa {slands, Thomson Reuters.

Mynd VIII-3
Gengi gjaldmidla’

Visitala, jantiar 2012 = 100
60

140

120

100 [§

80

60

40 T T T T T T
2012 2013 2014 2015 2016 2017
—  ISK -— EUR
—  USD — JPY
— GBP

1. Nafngengisvisitolur Alpjodagreidslubankans.
Heimild: Alpjodagreidslubankinn.

35
30
25
2,0
15
1,0
05
0,0
-0,5
-1,0

Mynd VIII-2
Verdbolga'

12 ménada breyting (%)

2014 ' 2015 ' 2016 | 2017 !
— fsland —  byskaland
— Bandarikin — Japan
~—  Bretland

1. Visitala neysluverds.
Heimildir: Hagstofa islands, Thomson Reuters.

Mynd VIlI-4
Skuldir rikissj6ds

110
100
20
80
70
60
50
40

% af VLF
0

30

2012 2013 2014 2015 2016 2017

— fsland ——  Bretland

— Bandarikin

= Ppyskaland

Heimild: Alpjodagjaldeyrissjodurinn.
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Visitala, 1. arsfj. 2012 = 100
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Mynd VIII-5
Raunverd ibudarhisnaedis

2012 ' 2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 ‘17

— sland — Holland

— Bretland —  Noregur

—  Danmork —  Svipj6d

Heimild: OECD.

Mynd VIlI-7
Heimili: Skuldir sem hlutfall af VLF

% af VLF

— lsland — Holland
—  Danmork — frland
——  Svipj6d ——  Noregur

Heimildir: Eurostat, Hagstofa Islands, Sedlabanki fslands.
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VIDAUKAR

Mynd VIII-6

Heimili: Skuldir sem hlutfall af radstdfunartekjum

% af radstéfunartekjum

— sland — Holland
—  Danmérk — Irland
——  Svipj6d ——  Noregur

Heimildir: Eurostat, Hagstofa Islands, Sedlabanki fslands.

Mynd VIII-8
Fyrirteeki: Skuldir sem hlutfall af VLF'

% af VLF

— fsland — Finnland
—  Danmérk — frland
— Svipj6d —  Noregur

1. Skuldir islenskra fyrirtaekja eru skuldir vid innlend og erlend fjarmala-
fyrirtaeki og utgefin markadsskuldabref.
Heimildir: Eurostat, Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.
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Mynd VIII-9
Vanskilahlutfoll'

%

‘07 7’08 709 110 T'11 712 713 7114 7115 116 T 117
— island-Bokf.virdi —  Danmérk
— irland

~— Lettland

—  Noregur

1. Heimili og fyrirtaeki. Vanskilalan banka sem hlutfall af brattoutlana-

safni &n nidurfeersina. Gildi midast vid F3-2017 fyrir Danmérk, irland
og Grikkland og F2-2017 fyrir Noreg.

Heimildir: Alpjodabankinn, Alpjédagjaldeyrissjodurinn, Fjarmélaeftirlitid,

Sedlabanki [slands.

Mynd VIII-11

Vogunarhlutfall’
Medaltal af hlutféllum

2013 | 2014 2015 2016 2017
—  KMB

— Norranir bankar af svipadri staerd og KMB

~— Storir norreenir bankar

—  Storir evropskir bankar

1. Skv. IFRS-st68lum.
Heimild: S&P Global Market Intelligence.
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35

Mynd VIII-10

Eiginfjarhlutfall pattar 1
Medaltal af hlutféllum

%

2013 2014 2015 2016

— KMB

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

—  Storir evropskir bankar

Heimild: S&P Global Market Intelligence.

Mynd VIII-12

Vaxtamunur
Medaltal af hlutféllum

%

2013 2014 2015 2016 2017

— KMB

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

—  Storir evropskir bankar

Heimild: S&P Global Market Intelligence.



Mynd VIII-13
Ardsemi eigin fjar
Medaltal af hlutfollum

2013 2014 2015 2016

— KMB

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

—  Storir evropskir bankar

Heimild: S&P Global Market Intelligence.

Mynd VIII-15

Kostnadarhlutfall’
Medaltal af hlutféllum

2013 | 2014 2015 2016
—  KMB

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

—  Storir evropskir bankar

1. Kostnadur sem hlutfall af tekjum.
Heimild: S&P Global Market Intelligence.

2017

0,0

160
140
120
100

Mynd VIII-14

Ardsemi eigna
Medaltal af hlutféllum

VIDAUKAR

2013 2014 2015 2016

— KMB

= Norrenir bankar af svipadri staerd og KMB
~—  Stérir norreenir bankar

—  Storir evropskir bankar

Heimild: S&P Global Market Intelligence.

Mynd VIII-16

Utlan sem hlutfall af innstaedum
Medaltal af hlutféllum

%

2013 2014 2015 2016

— KMB

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

—  Storir evropskir bankar

Heimild: S&P Global Market Intelligence.
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Mynd VIII-17

Utlan sem hiutfall af eignum
Medaltal af hlutféllum

2013 2014 2015 2016 2017

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

—  Storir evropskir bankar

Heimild: S&P Global Market Intelligence.



Vidauki Il

Toflur

Tafla 1 Eignir fjarmalakerfisins’

Eignir, ma.kr.

Sedlabanki [slands
Vidskiptabankar
Sparisj6dir og adrir
Ymis lanafyrirtaeki’
b.a. [budaldnasjédur
Lifeyrissjodir
Tryggingarfélog

Verdbréfa-, fjarfestingar- og fagfjarfestasjodir

Heildareignir

31.12.2013

1.004
2.968
60
1.340
863
2.696
165
452
8.685

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

Heimild: Sedlabanki islands.

Tafla 2 Eignir innlansstofnana

Eignir, ma.kr.

Sj6dur og innsteedur i Sedlabanka
Innlan i innlendum innlansstofnunum
Innlan i erlendum innlansstofnunum
Innlend Gtléan

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 islands.

Tafla 3 Eignir lanafyrirtekja

Eignir, ma.kr.

Sjodur og innstaedur 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 fslands.

31.12.2013

184.184
3.993
84.187
1.901.695
184.077
266.856
163.054
147.036
2771
86.654
3.909
3.028.416

31.12.2013

24.472
84.692
11.326
1.051.141
11.874
45.123
861
13.486
42.438
51.417
3.529
1.340.358

31.12.2014

957
2.939
59
1.328
824
2.935
169
488
8.874

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
72135
76.326
1.013.568
7.900
42.401
1.076
11.864
7.603
50.667
2.521
1.328.006

31.12.2015

948
3.175
22
2.653
804
3.284
171
596
10.849

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
233.424
616.589
944.089
163.189
241.551

4.965
221.386

94.481

68.700

25.483

2.652.676

31.12.2016

901
3.199
23
1.720
787
3.584
177
845
10.448

31.12.2016

385.056
4.176
56.299
2.187.741
132.419
206.056
53.590
130.720
2.197
56.906
6.703
3.221.861

31.12.2076

77.712
73.233
60.734
873.757
136.426
217.461
3.501
160.510
68.507
35.655
12.323
1.719.819

31.12.2017

760
3.381
24
1.407
761
3.894
186
833
10.486

31.12.2017

378.701
6.066
77.887
2.407.763
133.857
116.001
85.778
114.558
14.276
57.447
12.478
3.404.812

31.12.2017

92.311
46.465
37.924
799.007
64.940
178.270
998
104.885
46.380
29.983
6.268
1.407.431

VIDAUKAR

Breyting frd
31.12. 2016,
%

-16

6

3

-18

-3

Breyting frd
31.12. 2016,
%

-2

45

38

10

-12
550

86

Breyting fra
31.12. 20176,
%

19

63
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Tafla 4 Eignir lifeyrissjoda

Eignir, ma.kr.

Innlan { innlendum innldnsstofnunum
Innlan i erlendum innlansstofnunum
Innlend dtlan

Erlend utlan

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 fslands.

Tafla 5 Eignir tryggingafélaga

Eignir, ma.kr.

Sj6dur og innstaedur i Sedlabanka
Innlan i innlendum innlansstofnunum
Innlan i erlendum innlansstofnunum
Innlend atlan

Erlend Gtlan

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

Adrar erlendar eignir

Samtals

Heimild: Sedlabanki fslands.

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

31.12.2074

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
724.540
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

117.992
18.450
238.182
200
1.751.677
1.011
681.198
750.092
17.313
a4

7.874

y
3.584.033

31.12.2016

2.053
4.452
208
1.487
0
67.595
3.740
60.664
5.945
17.869
7.451
4.426
1.312
177.202

31.12.2017

150.435
20.455
331.301
268
1.790.100
609
637.552
938.593
17.292

63

7.338

1
3.894.007

31.12.2017

1.124
4.652
149
3.449
0
67.478
4.467
65.696
8.182
20.331
5.881
3.226
1.492
186.128

Breyting frd
317.12. 2016,
%

28

11

39

34

Breyting frd
31.12. 20176,
%



Tafla 6 KMB: Tekjur og gjold’

Tekjur og gjéld, ma.kr. 31.12.2013

Arion banki hf.
Rekstrartekjur
Hreinar vaxtatekjur
Hreinar pjonustutekjur
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 pjénustutekjur
Adrar rekstrartekjur
Rekstrargjold
Virdisbreyting dtlana
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.

44.211
23.800
11.223
9.188
25.072
680
6.052
250
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

142.048

86.544
26.947
28.557
78.845
-28.672
28.567
1.177
64.485

31.12.2014

54.328
24.220
13.309
16.799
26.701
-2.135

7.458

6.290
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

140.257
79.398
30.628
30.231
74.745

-31.073
25.930
10.426
81.081

31.12.20715

86.620
26.992
14.484
45.144
27.811

3.087

6.043

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

185.688
87.326
34.495
63.867
76.370

-23.264
27.191
1.326
106.717

31.12.2016

54.774
29.900
13.978
10.896
30.540
-7.236

9.731

21.739

52.716
31.802
13.723
7.191
26.478
-735
9.754
2.939
20.158

49.018
34.650
7.809
6.559
23514
318
8.543

16.643

156.508
96.352
35.510
24.646
80.532
-7.653
28.028
2.939
58.540

31.12.2017

56.273
29.835
15.357
11.081
32.630
-186
9.204
-206
14.419

60.759
35.594
14.276
10.889
28.129

6.665
10.779

4.552
19.738

43.641
36.976

8.777
-2.112
23.296
18.852

4.667

-3.174

160.673
102.405
38.410
19.858
84.055
25.331
24.650
4.346
30.983

VIDAUKAR

Breyting frd
31.12.2016,
%

15
12

51
-1.007

11
55

-1

12
-132

-19

-431
-12
48

65
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Tafla 7 KMB: Kennitolur

% 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015
Ardsemi eigin fjar 12,2 141 16,8
Ardsemi heildareigna 2,2 2,7 35
Kostnadur sem hlutfall af hreinum vaxta- og poknunartekjum 71,0 68,0 63,0
Kostnadur sem hlutfall af heildareignum 2,8 2,5 2,5
Vaxta- og poknunartekjur sem hlutfall af heildartekjum 66,0 64,0 58,0
Hreinar vaxtatekjur sem hlutfall af heildareignum 3,0 2,7 29
Eiginfjarhlutfall 26,2 28,5 28,2
Gjaldeyrisjofnudur af eiginfjargrunni 6,4 6,1 21
Lausafjarhlutfall (LCR) samtals 116,6 1374 130,5
Lausafjarhlutfall (LCR) erlendir gjaldmidlar 360,4 501,8 371
Fjarmégnunarhlutfall (NSFR) samtals 104,5 115,4
Fjarmoégnunarhlutfall (NSFR) erlendir gjaldmidlar 136,7 136,9

Heimild: Sedlabanki islands.

Tafla 8 Erlendar utgafur bankanna sl. 12 manudi (1. april 2017 - 31. mars 2018)

31.12.2076

8,9
18
62,0
2,6
81,0
3,0
277
05
163,0
403,8
123,0
161,8

31.12.2017

7.4
14
61,0
2,5
88,0
209,0
25,0
05
165,9
412,8
1222
161,5

Upphaed Lengd
Utgefandi Dagsetning Gjaldmidill Ma.kr. Ar
Arion banki
April 2017 Norskar krénur 3,1 6,0
April 2017 Norskar krénur 3,1 10,0
Juni 2017 Evrur 34,0 3,0
September 2017 Saenskar kronur 1.3 2,0
September 2017 Saenskar kronur 3,4 3,0
Mars 2018 Evrur 37,0 5,0
Samtals 81,9
Islandsbanki
Juli 2017 Evrur 0,4 1,5
September 2017 Evrur 13 15
September 2017 Evrur 1,3 1,5
September 2017 Evrur 13 15
Jantar 2018 Evrur 38,0 6,0
Januar 2018 Saenskar kronur 13 1,9
Januiar 2018 Saenskar kronur 13 3,0
Jantar 2018 Saenskar kronur 13 3,0
Samtals 46,1
Landsbankinn
Jani 2017 Seenskar krénur 8,4 4,0
Juni 2017 Saenskar kréonur 3,6 4,0
Juni 2017 Evrur 36,7 5.5
Samtals 48,7

1. Vaxtadlag & 3 manada millibankavexti i viskomandi gjaldmidli nema annad sé tekid fram.

Heimild: Nasdaq island.

Vaxtadlag & millibanka-
vexti’, %

3,02 fastir vextir
3,40 fastir vextir
0,75 fastir vextir
0,29 fastir vextir
0,75

1,0 fastir fextir

0,4

0,38

0,38

0,5

1,125 fastir vextir
0,34 fastir vextir
0,74 fastir vextir
0,6

1,0
0,75 fastir vextir

1,0 fastir vextir



Tafla 9 Eiginfjaraukar og gildistaka peirra

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

30.9.2016
Verndunarauki

Heimildir: Fjarmalaeftirlitid, Fjarméla- og efnahagsraduneytid.

Tafla 10 Staerdir er varda erlenda st6du pjdédarbusins

2012

Eining

Hrein erlend stada’ % af VLF 72,2
Erlendar skuldir pjodarbusins? % af VLF 1874
Skuldir rikissjods i erlendum gjaldmidlum

sem hlutfall af heildarskuld % 29,6
Utgefin skuldabréf vidskiptabanka i erlendum

gjaldmidlum % af VLF 19,0
Vidskiptajofnudur? % af VLF 2,9
Gjaldeyrisfordi % af VLF 30,2
Fordi fijarmagnadur i krénum % af VLF -4,7
Fordi/RAM % 773
Vidskiptakjor Gildi 77,6
Nafngengi* Gildi 232,7
Raungengi® Gildi 76,6
Haesta lansheefiseinkunn rikissjods Einkunn Baa3/BBB-

Akvérdun FME Gildi, %
1.3.2016 3
1.3.2016 15

2

3

1.3.2016 2
1.3.2016 1

1.11.2016 1,25

25

2013 2014 2015
-51,3 -42,7 4,8
163,5 155,1 118,9
26,9 27,9 23,0
19,8 17,0 171
7.4 54 59
25,7 26,2 29,2
-41 1,0 13,6
70,0 80,1 115,9
76,5 83,6 84,1
2101 206,6 191,5
81,2 85,7 93,0
Baa2/BBB Baa2/BBB Baa1/BBB+

2016
4,0
102,4

181

18,9
6,7
333
24,2
1791
87,2
161,7
109,7
A3/A-

VIDAUKAR

Gildistaka

1.1.2017
1.1.2017
1.1.2018
1.1.2019
1.4.2016
1.3.2017
1.11.2017
1.1.2017

2017
75
81,9

12,8

19,6
33
269
216
159,5
87,9
162,9
1115
A2/A

1. Midad er vid undirliggjandi erlenda stddu fram til drsins 2015. 2. Erlendar skuldir ad fratéldu eigin fé, hlutdeildarskirteinum, afleidum og annarri fiarfestingu. An skulda gémlu bankanna. 3. Nyjustu fiérir arsfj. fyrir

gildi 2017F2. 4. Visitala medalgengis - vidskiptavog préng*. 5. M.v. neysluverd.

Heimildir: Fjarhagsupplysingar vidskiptabankanna og eignarhaldsfélaga gomlu bankanna, Hagstofa islands, Sedlabanki fslands.
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Vidauki Il
Ordskyringar

Ahzttugrunnur:

Ahattuvegnar eignir:
Avéxtunarkrafa:

Bokfeert virdi utlans:
Eigid fé:
Eiginfjarauki:
Eiginfjargrunnur:

Eiginfjargrunnur pattur 1:
Eiginfjarhlutfall:

Eignarhaldsfélag:

Erlend stada pjédarbusins:

Fjarmalakerfid:

Fjarmoégnunarhlutfall:

Fjarmognunarreglur:

Gengisvisitala:

Gjaldeyrisfordi:

Gjaldeyrisjofnudur:

Gjaldeyrismisvaegi:

Innlansstofnanir:

Kerfislega mikilveegir bankar:

Samtala veginna dhaettupatta fiarmalafyrirteekja (svo sem Utlanadheettu, markadsahattu,
rekstrarahaettu o.fl.), sbr. e-1id 84. gr. laga nr. 161/2002.

Eignir vegnar med adhattuvog, sbr. e-1id 84. gr. laga nr. 161/2002.
Su krafa sem kaupandi gerir um avoxtun a fé sinu a arsgrundvelli.

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

Eignir ad fradregnum skuldum.

Vidbétar eiginfjarkrafa sem FME setur & fjarmalafyrirteeki ad fengnum tilmaelum fra fjarmala-
stodugleikaradi. Gildandi eiginfjaraukar eru verndunarauki, sveiflujfnunarauki, eiginfjarauki
vegna kerfislegs mikilvaegis og eiginfjarauki vegna kerfisahaettu.

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 fijar sem telst til pattar 1.
Eiginfjargrunnur sem hlutfall af ahaettugrunni.

Félag sem hefur pad eitt ad markmidi ad eignast hluti i 6rum félégum, fara med umsyslu
beirra og skila ardi af peim, an pess ad taka sjalft beinan eda obeinan patt i ad reka félogin,
b6 med fyrirvara um rétt peirra sem hluthafa.

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

Innlansstofnanir, ymis lanafyrirtaeki (b. & m. ibadalanasjodur), lifeyrissjodir, tryggingafélog,
verdbréfa-, fjarfestingar- og fagfjarfestasjodir og lanasjodir rikisins.

Tilteek stodug fiarmognun sem hlutfall af naudsynlegri stodugri fjarmognun, sbr. reglur um
fijarmégnunarhlutfall i erlendum gjaldmidlum nr. 1032/2014.

Sedlabanki islands setur reglur um fjarmégnunarhlutfoll i erlendum gjaldmidlum. Fjarmégnunar-
hlutfallid (e. net stable funding ratio, NSFR) er byggt 4 alpjodlegu vidmidi Baselnefndarinnar
um bankaeftirlit. Reglunum er etlad ad takmarka ad hve miklu leyti bankarnir geti reitt sig
4 6stoduga skammtimafjarmoégnun til ad fjarmagna langtimadatlan i erlendum gjaldmidlum.
Lagmark hlutfalls stodugrar fisrmognunar af eignum reiknudum med veegi er 100%.

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
fijarmagna beint eda 6beint greidsluhalla vid utlond.

Sedlabanki [slands setur reglur um gjaldeyrisjéfnud. Samkvaemt reglunum ma hvorki heildar-
gjaldeyrisjofnudur lanastofnana né heldur opin stada i einstdkum gjaldmidlum vera jakveed eda
neikveed um meira en 15% af eiginfjargrunni.

Mismunur & eignum og skuldum i erlendum gjaldmidlum.

Vidskiptabankar og sparisjodir sem heimild hafa til moéttéku innlana.

Bankar sem vegna steerdar og edlis starfsemi sinnar geta haft umtalsverd ahrif & stodugleika
fjarmalakerfisins og 4 hagkerfid ad mati fjsrmalastédugleikarads. beir eru ni Arion banki hf.,

[slandsbanki hf. og Landsbankinn hf. Auk pess telst Ibudalanasjodur kerfislega mikilvaegur
eftirlitsskyldur adili.



Kortaveltujofnudur:

Kostnadarhlutfall:

Kréfuvirdi atlans:

Lausafjarhlutfall:

Lausafjarreglur:

Lanastofnun:

Meginvextir
Sedlabanka islands:

Millibankamarkadur:

RAM-fordavidmid:

Raungengi:

Radstofunartekjur:

Reiknud ardsemi eigin fjar:

Skuggabankar:

Skuldabréf:

Skuldamargfaldari:

Stor dhaettuskuldbinding:

Vanefndir:

Vanskil:

VIDAUKAR

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

Rekstrarkostnadur an staerstu éreglulegu lida i hlutfalli af rekstrartekjum an virdisbreytinga
utlana og aflagdrar starfsemi.

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

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

Lausafjarreglur Sedlabanka [slands byggjast 4 alpj6dlegu vidmidi Basel-nefndarinnar um banka-
eftirlit og eru i samreemi vid lausafjarreglur Evrépusambandsins. Lanastofnanir verda avallt ad
eiga nagar lausar hagaedaeignir til ad standa straum af mogulegu nettéltstreymi fjarmagns
neestu 30 daga vid alagsadstaedur. Lausafjarhlutfall (e. liquidity coverage ratio, LCR) ma ekki
vera laegra en 100%, hvorki fyrir erlenda gjaldmidla samtals né fyrir alla gjaldmidla samtals.

Fyrirteeki sem tekur & méti 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. Pad 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 innlansstofnanir lana hver annarri peninga, allt fr einum degi til eins ars.

RAM-fordavidmid (e. Reserve Adequacy Metric) er meelikvardi Alpjodagjaldeyrissjodsins &
naegjanlega sterd gjaldeyrisforda sem tekur mid af margvislegum pattum sem hafa ahrif a
greidslujofnud pjoda og geetu gefid visbendingu um mogulegt utfledi fijarmagns. Vidmidio
samanstendur af fjorum péttum: i. Utflutningstekjur: Endurspeglar haettu & samdraetti i gjald-
eyrissofnun pjédarbusins. ii. Peningamagn i umferd: Endurspeglar mégulegan fjarmagnsflotta
vegna lausafjareigna. iii. Erlendar skammtimaskuldir: Endurspeglar endurfjarmégnunarahaettu
pj6darbusins. iv. Adrar erlendar skuldir: Endurspeglar Gtfledi vegna eignasafna. RAM-
fordavidmidid er samtala 30% af erlendum skammtimaskuldum, 15% af 68rum erlendum
skuldum (20% m.v. fastgengisstefnu), 5% af peningamagni i umferd (10% m.v. fastgengis-
stefnu) og 5% af Gtflutningstekjum (10% m.v. fastgengisstefnu).

Hlutfallsleg préun verdlags eda launakostnadar & einingu i heimalandi annars vegar og vid-
skipaléndum 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 hefdbundna bankakerfis. Peir adilar og starfsemi sem falla undir skilgreininguna nefnast
adrir fijarmagnsmidlarar (e. other financial intermediaries). ftarlega umfjllun 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 skilyrdislausa skyldu sina til ad
greida akvedna peningagreidsu.

Skuldir sem hlutfall af bokfaerdu eigin fé.

Ahattuskuldbinding fiarmalafyrirteekis vegna einstaks vidskiptamanns eda hops tengdra vid-
skiptamanna telst vera stor aheettuskuldbinding ef hiin nemur 10% eda meira af eiginfjar-
grunni.

Midast vid lanpegaadferd en pa eru eftirstodvar allra ttlana 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 eftirstodvar Gtlans vidskiptavinar i vanskilum ef ekki hefur
verid greitt af pvi i 90 daga eda lengur.
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Vaxtaélag:
Vaxtabyrdi:
Vaxtarof:
Vedbandahlutfall:

Vedsetningarhlutfall:

Verdtryggingarmisveegi:

Vidskiptabanki:

Vidskiptajofnudur:
Vidskiptakjor:

VIX-visitalan:

Visitala efnahagslifsins:

Visitala kaupmaéttar launa:

Vixlar:
Voruskiptajofnudur:
pattatekjujofnudur:

pjonustujofnudur:

Alag & grunnvexti, t.d. millibankavexti.

Vaxtagreidslur i hlutfalli vid radstéfunartekjur.

Ferill avoxtunarkrofu & fijarmagnsmarkadi eftir timalengd.
Hlutfall eigna banka sem eru vedsettar vegna fjarmoégnunar.

Skuld sem hlutfall af virdi eignar (t.d. fasteignavedskuld sem hlutfall af virdi vidkomandi 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.
Hlutfall milli verdlags inn- og utfluttrar véru og pjénustu.

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

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

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

Mismunur & verdmaeti Ut- og innfluttrar voru.

Mismunur & tekjum og gjoldum af frumpéttatekjum og rekstrarframlégum.

Mismunur & verdmeeti Ut- og innfluttrar pjonustu.
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