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[ fiarmalastodugleika felst ad fjarmalakerfid geti stadist aféll i
efnahagslifi og & fijarmalamorkudum, midlad lansfé og greidslum
og dreift dhaettu med vidhlitandi heetti.

Tilgangur ritsins um fjarmalastodugleika er:

« a0 studla ad upplystri umraedu um stodugleika
fiarméalakerfisins, p.e. um styrk pess og veikleika, dhaettu
sem pvi kann ad vera buin badi af pjédhagslegum og
rekstrarlegum toga, og vidleitni til ad efla vionamsprott pess;

- aod greining Sedlabankans nytist patttakendum a
fijarmalamarkadi vid styringu & ahaettu;
a0 studla ad markvissri vinnu og vidbunadi Sedlabankans;

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

Utgefandi:

Sedlabanki fslands, Kalkofnsvegi 1, 101 Reykjavik
Simi: 569 9600, simbréf: 569 9605

Netfang: sedlabanki@sedlabanki.is

Veffang: www.sedlabanki.is
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Riti® er & vefsidu Sedlabanka islands
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Ollum er frjalst ad nota efni ar ritinu en pess er
6skad ad getid sé heimildar.
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Upplysingar vantar eda tala ekki til.
Tala & ekki vid.



Formali adstodarsedlabankastjora

Meiri 6vissa og aukin ahaetta kalla 4 vardveislu
vidnamspols fjarmalafyrirtaekja

Ahztta i fjarmalakerfinu hefur aukist en er enn héfleg. Toluvert hefur haegt & vexti ferda-
bjéonustunnar og hefur dhatta sem tengist henni aukist fra Gtgafu Fjdrmdlastédugleika i
vor. Mikil hakkun oliuverds og hord samkeppni hefur reynt & panpol flugfélaga hér & landi
eins og annars stadar og hefur birst i rekstrarerfileikum peirra. Pessi préun hefur liklega
att patt i nokkurri veikingu krénunnar & haustmanudum vegna endurmats 4 efnahags-
astandi og horfum. Leegra raungengi gaeti & moti stutt vid ferdapjonustuna. Hegt hefur &
Gtlanavexti storu vidskiptabankanna til fyrirtaekja i ferdapjonustu samhlida hagari vexti i
greininni. Voxturinn hefur pé verid téluverdur undanfarin ar og nema atlan til greinarinnar
um tiund af lanasafni bankanna. Verdi samdrattur i tekjum af ferdapjonustu geetu ordid
Gtlanatop i greininni en pad eitt og sér mun ekki na ad tefla stoédu bankanna i tvisynu.
Keemi hins vegar til verulegs samdrattar i tekjum af ferdapjonustu yrdi pad einnig afall
fyrir pjédarbuid i heild vegna peirra dhrifa sem pad hefdi m.a. & gjaldeyristekjur og gengi
kronunnar.

Svidsmyndin i alagsprofi Sedlabankans sem birt er i pessu riti felur i sér mun alvar-
legra 4fall en pad sem hlytist af samdraetti i einni Gtflutningsgrein. Alagsprofid er byggt &
arsreikningum bankanna i lok ars 2017. Svidsmyndin spannar priggja ara timabil og felur
m.a. i sér mikinn samdratt i Gtflutningi, verulega ryrnun vidskiptakjara, leekkad lanshafis-
mat og heerri fjarmagnskostnad innlendra adila. Nidurstodur alagspréfsins eru & pann veg
ad eiginfjarhlutfoll bankanna laeekka ad medaltali um lidlega 4%> présentu. bar sem eigin-
fjarhlutfollin eru tiltélulega ha myndu peir standa slikt afall 4gaetlega af sér. Engu ad sidur
myndu peir purfa ad ganga 4 eiginfiarauka sem lagdir eru 4 til pess ad mata tapi vegna
fijarmalaafalls. Hins vegar ver8ur ad hafa i huga ad hér er um ad raeda stilfeerd deemi sem
ekki er vist ad nai utan um alla patti afalls svo sem afleidingar smitéhrifa og timabundinnar
svartsyni. bvi gaetu ahrif dlagsprofsins verid vanmetin, sérstaklega til skemmri tima litid.

Annar aheettupattur sem fjallad er um i pessu hefti Fjdrmdlastédugleika tengist
hradri haekkun raunverds atvinnuhtsnadis & undanférnum misserum, sérstaklega & hofud-
borgarsvaedinu. Er pad nd ordid hatt midad vid flestar tengdar hagsterdir og i sdgulegu
samhengi. Hatt verd eykur likur & verdlaeekkun komi bakslag i efnahagslifid en sveiflur i
verdi atvinnuhusnadis hafa leiki® stort hlutverk i fjarmalakreppum vida um heim. Utlan
sem veitt hafa verid fasteigna- og byggingafyrirtaekjum eru nd um fimmtungur utlana vié-
skiptabankanna pannig ad verdlaekkun atvinnuhtsnaedis geaeti haft ahrif & bankana.

Ahztta & husnadismarkadi er ad 63ru leyti svipud og vid Gtgafu Fjdrmdlastédugleika
i vor. Raunverd ibudarhtsnadis er nl heerra en pad hefur 4dur verid en haekkun hdsnaedis-
ver@s i hlutfalli vid laun, tekjur og byggingarkostnad virdist hafa stodvast. bar leggjast &
eitt aukid ibudaframbod, heegari fiolgun ibdda sem nyttar eru til skammtimadtleigu til
ferdamanna og minni innflutningur vinnuafls. Eftirspurn er enn mikil en spad er auknu
frambodi & naestu arum, enda hdsnadisverd enn hatt i hlutfalli vid byggingarkostnad, og
pvi utlit fyrir ad betra jafnvaegi geti skapast & hisnadismarkadi. Skuldavoxtur heimilanna
er hoflegur midad vid adrar hagstaerdir enn sem komid er pratt fyrir mikla aukningu i hus-
nadisaudi heimilanna. Mikilvaegt er ad heimilin nyti aukid vedrymi til skuldaaukningar
af varfeerni. Husnadisskuldir heimilanna hafa vaxid um leid og adrar skuldir peirra hafa
dregist saman. Aukist frambod & huisnadi meira en eftirspurn eda verdi bakslag i ferda-
bjonustu geeti hisnaedisverd gefid eftir og tapsaheetta bankanna aukist.
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Efnahagsastand i helstu vidskiptaléndum fslands hefur batnad undanfarin misseri en
6vissa 4 alpjédavettvangi hefur aukist i seinni tid. P4 geetu alpjédleg fjarmalaleg skilyrdi
versnad fremur skyndilega, t.d. ef snogg hakkun yrdi & langtimavoxtum vegna endur-
mats 4 dhaettu og/eda harri verdbdlguvantinga. Slik préun samfara mishradri adlégun
peningastefnunnar & steerri gjaldmidilssvaedum fra slaka til hlutleysis eda adhalds geeti
leitt til mikilla sveiflna i fjarmagnsfleedi og gengi gjaldmidla. Endurfisrmégnunarahatta
bankanna & erlendum moérkudum naestu misseri er pé takmorkud pvi ad lausafjarstada
beirra i erlendum gjaldmidlum er mjég ram.

Eiginfjarstada bankanna hefur verid vel yfir krofum Fjarmalaeftirlitsins um skeid en
leekkadi i fyrra og i ar einkum vegna ardgreidsina og nalgast na krofur eftirlitsins. Ad teknu
tilliti til heekkunar sveiflujofnunarauka i mai & neesta ari og svo kallads stjérnendaauka er
svigrim til frekari leekkunar eiginfjarhlutfalla ordid litid. Bankarnir eiga moguleika & ad
breyta eiginfjarskipan sinni med utgafu vikjandi lana sem eykur svigrim peirra til frekari
ardgreidsina. pad form eiginfjar er p6 veikara og meetir ekki tapi med sama haetti. bvi veeri
aeskilegt ad stilla ardgreidslum i hof.

Skref hafa verid tekin i ad styrkja vidnamsprétt fjarmalafyrirtaekja med krofum um
uppbyggingu eiginfjarauka 4 medan kerfisahaetta er enn takmérkud. Afram parf ad huga
ad peirri uppbyggingu med frekari haekkun sveiflujofnunaraukans en tilgangur hans er
ad styrkja vidnamsprott fjarmalafyrirteekja gagnvart sveiflutengdri dheettu. 1 ljési pess ad
dheetta i fjarmalakerfinu er ad aukast, 6vissa er um hve hratt dregur Ur spennu i pj6édar-
buskapnum og ad alpjodleg fiarmalaskilyrdi geetu versnad er mikilvaegt ad fjarmalafyrirteeki
vardveiti vionamsproétt sinn pannig ad pau hafi burdi til ad maeta aféllum.



| Ahzettupeettir

Ahattan i fjagrmélakerfinu er enn héfleg en hefur aukist. Helsta upp-
spretta aheettu tengist fasteignamarkadi og ferdapjonustu. Heegt
hefur & vexti ferdapjonustu en dhaetta hefur byggst upp med miklum
vexti greinarinnar & sidustu &rum. A komandi misserum kemur i ljés
hvort datlanir ad baki fjarfestingu i greininni & lidnum arum hafi verid
of bjartsynar. Rekstrarumhverfi ymissa ferdapjonustufyrirtaekja hefur
hardnad. Komi til bakslags i ferdapjonustu mun pad hafa ahrif & raun-
hagkerfid og vidskiptabankana. Bankarnir standa pé traustum fétum
og pola talsvert afall en svidsmyndin i dlagsprofi Sedlabankans, sem
fjallad er um i kafla IV, felur i sér mun alvarlegra afall en pad sem
hlytist af samdreetti i einni Gtflutningsgrein. Haekkun ibtidaverds hefur
nanast stodvast og hefur pad verid nokkud stodugt sidastlidid ar.
Skuldir heimilanna hafa hins vegar vaxid hradar en adur en voxturinn
er pé enn hoflegur midad vid adrar hagsterdir og i heild er stada
heimilanna sterk. Verd & atvinnuhtsnaedi hakkar enn hratt og Gtlan-
avoxtur til fyrirtaekja hefur verid nokkur undanfarin misseri. bratt fyrir
bad er stada fyrirteekja go60, eiginfjarhlutféll ha og rekstrarumhverfi
yfirleitt hagfellt en med vaxandi skuldum og erfidara rekstrarumhverfi
geeti ordid breyting par 4.

Efnahagsastand i helstu vidskiptaldndum fislands hefur batnad
undanfarin misseri en &hatta og Odvissa & alpjédavettvangi aukist.
Reynist dvissa um préun alpjodlegs vidskiptaumhverfis langvarandi
mun hin hafa neikvaed ahrif 4 fjarfestingu og hagvoxt. P4 geetu
alpjédleg fiarmalaleg skilyrdi versnad fremur skyndilega, t.d. ef snogg
heaekkun yrdi & langtimavoxtum vegna endurmats & aheettu og/eda
heerri verdbdlguveentinga. Slik préun samfara mishradri adlogun
peningastefnunnar a steerri gjaldmidlasveedum fra slaka til hlutleysis
og/eda adhalds geeti leitt til mikilla sveiflna i fjarmagnsfleedi og gengi
gjaldmidla. Endurfjarmégnunaraheetta bankanna a erlendum mork-
udum naestu misseri er pé takmorkud pvi ad lausafjarstada peirra i
erlendum gjaldmidlum er mjog ram.

Ferdapjonusta

Rekstrarumhverfi flugfélaganna versnar
FerBapjonusta hefur vaxid hratt & siustu arum. Atvinnugreinin er i
dag steersta einstaka Gtflutningsatvinnugrein pjédarbusins og fram-
bod flugsaeta til landsins er lifed greinarinnar. [ Fjdrmdlastédugleika
2018/1 kom fram ad teikn vaeru a lofti um minni tidni beinna flugferda
til og frd landinu. Pad hefur hins vegar ekki enn raungerst en midad
vid nuverandi aeetlanir flugfélaganna eru horfur & samdraetti i fram-
bodi flugseeta til og fra landinu i vetur, baedi til Evropu og Ameriku.
Samkeppni i flugi hefur aukist undanfarin misseri og hefur hdn
medal annars birst i pvi ad flugfélog hafa ekki haekkad fargjold pratt
fyrir talsverda haekkun oliuverds sl. manudi. Vida glima flugfélog pvi
vid rekstraerfidleika eins og nylegt gjaldprot Primera air, sem annadist
medal annars leiguflug fyrir islenskar ferdaskrifstofur, er deemi um.
islensku millilandaflugfélégin hafa ekki fari® varhluta af pessari préun
og glima badi vid dgrandi rekstrarumhverfi, sem hefur medal annars
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Mynd -2
Nyting hotelherbergja & héfudborgarsvaedinu
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Heimild: Hagstofa islands.

Mynd I-3
Utldn KMB til ferdapjonustu

2015 2016 2017 2018

mm Verdtryggt - ISK (v. &s)

mm  Overdtryggt - ISK (v. as)

mm  Gengistryggt (v. as)

—— Hlutfall af heildaratlanum til vidskiptamanna (h. as)

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd -4
Raunverd ibida & héfudborgarsvadinu og
akvardandi peettir'

—— Visitala raunverds ibuda

— Verdvisitala ibudarhtsnadis / Launavisitala
Verdvisitala ibudarhisnaedis / Visitala byggingarkostnadar

—— Verdvisitala ibudarhtsnaedis / Visitala leiguverds

1. Raunverd midad vid visitdlu neysluverds.
Heimildir: Hagstofa islands, Pj6dskra islands.

birst i taprekstri og versnandi seetanytingu. Ekki sér fyrir endann &
beirri proun. WOW air sétti f¢ & markad med skuldabréfadtgafu i
september sl. og stefnir & hlutafjaritbod og skraningu & markad &
komandi manudum.

Dregur hratt ar vexti greinarinnar

island er ordinn einn af dyrustu dfangastédum i Evropu enda raun-
gengi krénunnar hatt i sogulegu samhengi. Ferdamonnum fidlgar nu
téluvert haegar en undanfarin ar. A fyrstu niu manudum érsins fjdlgadi
brottférum erlendra rikisborgara fra Keflavik um 5,5% samanbordi
vid um 28,2% voxt & sama tima i fyrra. Svipada s6gu er ad segja um
fiolda gistinatta Utlendinga & hételum og gistiheimilum sem fjolgadi
einungis um 1,7% & fyrstu atta manudum arsins samanborid vid um
10,9% vOxt & sama tima i fyrra. Hételherbergjum & hofudborgarsvaed-
inu fijdlgar hins vegar hradar en gistinottum sem kemur fram i laekkudu
nytingarhlutfalli. P6 er nytingin enn gdd i alpjodlegum samanburdi.
Medalgreidslukortanotkun hvers erlends ferdamanns maeld i kronum
hefur ndnast stadid i stad & milli ara, sé horft framhja lionum flugsam-
gongur i kortaveltunni.

i lok juni 2018 ndmu Gtldn stéru vidskiptabankanna til ferda-
pjonustu teplega 10% af heildaratlanum peirra til vidskiptavina.
Dregid hefur ar Gtlanavexti til greinarinnar ad undanférnu og var ars-
voxtur Utlana til ferdapjonustu um 13% i lok juni sl., samanborid vid
um 20% f arslok 2017.

Eftir mjog kroftugan voxt ferdapjonustu & undanférnum arum
hefur dregid hratt r vexti hennar & sidustu manudum. Hatt raungengi
er 6hagstaett greininni og vid pad beetist hatt oliuverd sem mun fyrr
eda sidar koma fram i heerri flugfargjoldum til landsins. Verdi meiri
samdrattur i frambodi flugseeta til landsins mun pad hafa neikveed
ahrif & ferdapjonustuna. Horft fram 4 veginn getur ferdapjonustan
liklega ekki treyst & tekjuvoxt vegna frekari fiolgunar ferdamanna.
A naestu misserum kemur i ljos hvort fiarfest hefur verid um of i
greininni. Bankarnir verda ad vera undir pad bdnir ad moétadiladheetta
greininni raungerist og ad til utlanataps geti komi vegna rekstrarvanda
einstakra adila.

ibudamarkadur

Haekkun fasteignaverds a hofudborgarsvadinu hjadnad afram ...
Verulega hefur heegt & verdheekkunum ibudarhlsnaedis & hofud-
borgarsvaedinu. | september hafdi raunverd fjdlbylis verid mjog stod-
ugt undangengid ar, en verd a sérbyli haeekkad um 1,6% a milli ara.
ibudaverd utan héfudborgarsvaedisins hakkar hins vegar enn nokkud
hratt og var arshakkun pess 10,4% i september.

Velta i vidskiptum & hofudborgarsveedinu var um 17 % meiri ad
raunvirdi & fyrstu niu manudum pessa ars en sému manudi 2017. A
sama tima fjolgadi kaupsamningum um tep 9%. Sidastlidin tvo ar
hefur medalfjarhaed 4 hvern kaupsamning haekkad verulega.

1. Einhver hluti nyrra lana til ferdapjonustu eru ekki ny veitt atlan heldur batt flokkun atlana
i kerfum bankanna. pvi er voxturinn sennilega einhverju minni i reynd en télurnar gefa til
kynna.



... en djafnveegi er enn til stadar

Meta ma sjalfbeerni verdpréunar & ibudamarkadi med pvi ad bera
hana saman vid préun annarra hagsterda. Ibudaverd og launavisi-
tala fylgdust i storum drattum ad & arunum 2011-2016 og la hlutfall
beirra pa néleegt medaltali dranna fra 1994. Upp Gr midju ari 2016 tok
ibtdaverd hins vegar ad haekka toluvert umfram laun og nadi hlut-
falli® hamarki i april 2017. Sidan pa hefur pad leekkad litillega, en er
enn yfir fyrrnefndu medaltali.

[ storum drattum er sému ségu ad segja pegar ibudaverd er
borid saman vid radstéfunartekjur, leiguverd og byggingarkostnad.
Nokkurt éjafnvaegi virdist hafa myndast 4 arunum 2016 og 2017, en
eftir pad virdist litillega hafa dregid ur pvi. pad er jakveett, pvi ad veru-
legt misvaegi i proun ibidaverds og peirra hagstaerda sem ollu jafna
rada préun pess bendir til vaxandi dhaettu.

Haegt hefur 4 drifkréftum ibadaverds ...

A sidustu manudum virdist hafa haegt 4 helstu drifkréftum ibadaverds.
Adflutningur vinnuafls var mikill & sidustu arum en haegt hefur a vext-
inum & fyrri hluta pessa ars. Meginvextir Sedlabankans laekkudu tals-
vert 2016 og 2017 en hafa nt verid obreyttir i eitt &r. Skammtimaleiga
husnedis til ferdamanna jokst hratt fra 2015 til 2017 en ibadum i fullri
nytingu vid slika starfsemi virdist ekki hafa fjdlgad & pessu ari. A maoti
kemur p6 ad radstofunartekjur heimila jukust enn & 60rum fjéréungi
pessa ars, sem ytir undir eftirspurn.

... og frambod eykst verulega ...
Eftir fjarmalaafalli® 2008 dré verulega Gr husbyggingum, en sam-
kvaemt nylegri talningu Samtaka idnadarins 4 ibadum i byggingu er
um pessar mundir talsverd aukning i frambodi nybyggora ibtda. Spa
samtokin pvi ad & pessu ari verdi um 2.080 ibudir fullgerdar a hofud-
borgarsvadinu, samanborid vid um 1.340 ibudir & sidasta ari sam-
kveemt tolum Hagstofunnar. Jafnframt spa samtokin talsverdri fjolgun
fullgerdra ibida naestu tvo arin. Samhlida auknum husbyggingum
hefur medalsolutimi eigna styst um heilan manud siéan i febrdar og
fasteignum & soluskra faekkad um 30% yfir sama timabil sem bendir
til pess ad eftirspurnin sé enn mjog mikil.

pott uppsafnadur ibadaskortur geti verid talsverdur um pessar
mundir bendir mannfjoldaspa Hagstofunnar ekki til pess ad ibaum &
hofudborgarsvaedinu fjolgi & naestu arum i liku hlutfalli og husbygg-
ingum. Pannig kann ibudaskorturinn ad verda unninn hratt upp & allra
neestu arum. Ef slaki myndast skyndilega i pjodarbiskapnum & sama
tima og frambod nybygginga eykst mikid geta baedi fasteignafélog og
byggingafyrirteeki lent i moétbyr.

... en ibudaskuldir heimila vaxa hradar

Husneedisskuldir heimila jukust um 5,8% ad raunvirdi i agust 2018 fra
sama manudi ari fyrr. Paer hafa nd vaxid ad raunvirdi i teep prju ar og &
pvi timabili um samtals 204 ma.kr. & verdlagi hvers ars. Ef tekid er tillit
til samdrattar i neysluskuldum hefur skuldaséfnun heimilanna & heildina
verid i takt vid proun radstéfunartekna og vergrar landsframleidslu sidustu
misseri. HUn er pvi enn sem komid er héfleg, en hrédun er i taktinum.
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Mynd I-5
Husbyggingar og mannfjéldapréun
& hofudborgarsvadinu'

Fjoldi Fjoldi

3.000 10.000
/
2.500 8.000
2.000 6.000
1.500 4.000
1.000 2.000
500 0
L2 s s s B S S o s s (000

98 ‘00 ‘02 ‘04 '06 ‘08 10 '12 14 16 18 ‘20

= Fullgerdar ibudir (v. as)

== Spa Sl um hisbyggingar (v. as)

—  Folksfjélgun a arinu (h. as)

== Mannfjdldaspa (h. as)

1. Spa um folksfjslgun a héfudborgarsvaedinu 2018-2020 er fengin

med pvi ad gera rad fyrir sému hlutfallslegu folksfjdlgun par eins og &

landinu i heild samkvaemt mannfjéldaspa Hagstofunnar.

Heimildir: Hagstofa slands, Samtok idnadarins.

Mynd 1-6

Auglystar fasteignir og medalsélutimi’

Fjoldi (pus.) Manudir
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= Eignir auglystar til s6lu (v. 4s)

—  Medalsélutimi (h. as)

1. Manadarlegt medaltal auglysinga & fasteignavef mbl.is. Komid er i
veg fyrir margtalningu sému eignar med pvi ad nota fastanumer.
Medalsslutimi birgda er s& timi (manudir) sem tekur ad selja eignir

sem auglystar eru til sélu midad vid veltu vidkomandi manadar.
Heimildir: Fasteignavefur Morgunbladsins, Pjodskra islands.

Mynd 1-7
Raunvoxtur skulda heimila’
Framlag skulda med vedi i ibidarhisnaedi

Arsbreyting (%)
6

-6 T T

2013 | 2014 i

2015
mm Hasnedisskuldir
mm Adrar skuldir

Heild

1. Arsbreyting skulda heimilanna, eftir ad raunvirt hefur verid med
visitolu neysluverds. Syndur er voxtur heildarskulda vegna skulda med
vedi i ibudarhtsnaedi, annarra skulda og i heild.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Mynd -8
Raunverd atvinnuhdsnedis’

Visitala, 1. arsfj. 1997 = 100 %
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mm Arsbreyting (h. &s)
— Visitala raunverds (v. as)

1. Verdvisitala atvinnuhtsnaedis & héfudborgarsveedinu, raunvirt med
visitdlu neysluverds. Verdvisitalan byggist & vegnu medalverdi verslunar-,
skrifstofu- og idnadarhusnaedis. Nyjasta gildi er til bradabirgda.
Heimildir: Hagstofa islands, bj6dskra islands.

Mynd 1-9
Verd atvinnuhtsnaedis a hofudborgarsveedinu
og adrar hagstaerdir’

T T T T T T T T 1T

—— Verdvisitala / Vergur rekstrarafgangur 4 fermetra hisnaedis
— Verdvisitala / Visitala byggingarkostnadar
Verdvisitala / Verdvisitala vergrar landsframleidslu

1. Allar breytur taka gildid 100 & 4. arsfjorungi 2008, 48ur en hlutfall
er reiknad. Arleg gogn yfir vergan rekstrarafgang eru tengd yfir
arsfjordunga med dlinulegri adferd.

Heimildir: Hagstofa slands, Pjodskra islands, Sedlabanki islands.

Pegar saman fara hatt verd, mikil velta og auknar ibtdaskuldir
eins og nu, aukast likur & ad kerfisdheetta tengd ibudamarkadi byggist
upp. bvi er askilegt ad baedi kaupendur fasteigna og lanveitendur hafi
geetni og hofsemi ad leidarljosi vid fasteignakaup og fjarmégnun peirra.

Markadur med atvinnuhtsnadi

VerB8hakkanir hafa verid miklar ...

Verd atvinnuhlsnadis & hofudborgarsveedinu hefur haekkad mikid
undanfarin 4r. [ lok september hafdi verdvisitala atvinnuhdsnaedis
haekkad um taep 18% ad raungildi & einu ari samanborid vid 9,9% ari
adur. Verdid er nu hatt i hlutfalli vid hagstaerdir eins og vergan rekstr-
arafgang, verdvisitélu vergrar landsframleidslu og visitolu byggingar-
kostnadar og er jafnframt vel yfir langtimaleitni.? Einnig eru merki um
ad verd hafi haeekkad mikid utan hofudborgarsvaedisins & umlidnum
arum. Velta & markadnum hefur verid tiltélulega mikil sidastlidin tvo ar
en minnkadi nokkud a fyrri helmingi yfirstandandi ars fra sama tima i
fyrra. Rétt er pd ad hafa i huga ad verdvisitalan og veltan endurspegla
einungis pinglysta kaupsamninga. Onnur vidskipti med atvinnuhus-
neadi, s.s. bein sala fyrirteekja sem eiga atvinnuhtsnaedi eru ekki inni
i pessum télum.

... og drifnar afram af hakkandi leiguverdi

Fasteignafélogin prji sem skrad eru i Kauphéll [slands og eiga og reka
atvinnuhtsneedi, Eik, Reginn og Reitir, hafa vaxid mikid 4 undan-
fornum arum. Pau keyptu hisnaedi fyrir samtals um 145 ma.kr. fra
arinu 2012 til loka juni i 4r, & verdlagi pessa ars. A sama timabili var
heildarvelta i vidskiptum med atvinnuhtsneedi samkvaemt pinglystum
kaupsamningum um 224 ma.kr.? Verdmat félaganna skiptir pvi miklu
fyrir atvinnuhtsnaedismarkadinn i heild.

i skyringum i arsreikningum félaganna priggja eru birtar helstu
forsendur ad baki bokfeerdu virdi fjiarfestingareigna peirra. Virdismatid
byggist m.a. 4 ventum tekjum af einstokum eignum. Atla ma ad
nokkurt samraemi sé & milli pess og vir@ismatsins sem liggur til grund-
vallar kaupum og sélu félaganna & husnadi. A priggja 4ra timabilinu
fra 2014 til 2017 hakkadi forsenda félaganna um framtidarleigu-
verd ad medaltali um 26,3%.* Lakkun & vegnum fjarmagnskostnadi
studladi ad minni hattar haekkun virdismats. Avéxtun eigna félaganna
pbriggja laekkadi nokkud & arabilinu 2014 til 2018 eda um 1,2 proé-
sentur ad jafnadi yfir timabilid.> Leekkunin var drifin afram af haekk-
andi virdismati eigna og haerri fasteignagjéldum. A heildina lakkadi

2. Visitala byggingarkostnadar synir kostnad vid byggingu vidmidunarib(dar og & pvi misvel
vid atvinnuhdsnzadi, sem er sundurleitt ad gerd. Hér er visitalan skolud til og pvi skiptir
gildi hennar ekki mestu mali, heldur préun hennar yfir tima. bar sem hun er til lengri tima
itid undir mestum &hrifum af launakostnadi og gengispréun getur hiin gagnast agaetlega
i pessu tilliti.

3. Ovist er hvort hér er i einhverjum meeli um tvitalningu ad reeda og pvi erfitt ad daetla hlut-
deild félaganna priggja i heildarveltu & markadnum. Stor hluti vidskipta kemur ekki fram
i pinglysingum par sem ekki verda eigendaskipti & hisneedinu sjalfu, heldur félagi sem &
htsnaedid.

Vegid medaltal, midad vid virdi fjarfestingareigna félaganna a hverjum tima.

Midad er vid hreina avoxtun (e. yield), sem reiknud er sem leigutekjur arsfjordungsins ad
fradregnum rekstrarkostnadi fjarfestingareigna, & arsgrundvelli, deilt med bokfaerdu virdi
fjarfestingareigna vid upphaf sama arsfjordungs.



avoxtunin nanast i takt vid aheettulausa avoxtunarkrofu, en mismikid
eftir félogum.

bo6tt aatlanir séu bjartsynar ...

Fram kemur i skyringum 4rsreikninga félaganna ad naemi i virdismati
eigna fyrir breytingum a forsendum hefur aukist yfir timabilid. pannig
hefdi 5% leekkun leiguverds ad jafnadi leitt til 4,9% laekkunar & virdis-
mati arid 2014, en um 5,5% lakkunar &rid 2017.¢ Haekkun avoxt-
unarkrofu um halfa présentu hefdi leitt til 6,6% laekkunar & vir@ismati
arid 2014, en 7,1% premur arum sidar.

Pad sem ekki kemur fram i neemnigreiningunni er ad tédar for-
sendubreytingar hafa e.t.v. ordid liklegri yfir timabilid og pa einnig
steerri forsendubreytingar. betta & einkum vid um leiguverdid. Arid
2014 var kaupverd atvinnuhlsneedis lagt i ségulegu samhengi og i
hlutfalli vid adrar hagstaerdir en nu er pad hatt. Likur & verdlaekkun hafa
aukist en par skiptir p6 miklu hvernig heildarframbod nys atvinnuhds-
needis proast & naestu arum. Ef mikil aukning frambods fer saman vid
slaka i pjodarbuskapnum geeti komid til skarprar verdlaekkunar.

... er porf fyrir vidnamsprott

Kaupverd atvinnuhusnaedis & hofudborgarsveedinu hefur meira en
tvofaldast & sidustu fimm arum, leiguverd hefur ad likindum hakkad
um tugi prosenta og avoxtun eigna fasteignafélaga leekkad um meira
en eina présentu. bessi proun er ahugaverd i ljosi nylegrar rannsdknar
sem tekur til verdsveifina & hagaedaskrifstofuhtiisnaedi i 58 evropskum
borgum & timabilinu 1980 til 2016.7 Skodadar eru verBbreytingar
fyrir og eftir verdtoppa sem eru 169 & timabilinu, eftir pvi hvort verd-
leekkunin i kjolfar peirra var undir eda yfir 20%.8 Sidustu fimm arin i
addraganda skarprar verdlaekkunar heekkadi verd ad jafnadi um 85%,
leiga um 40% og avoxtun lekkadi um 1,7 prosentur. | addraganda
veegrar verdlaekkunar hakkadi kaupverd hins vegar ad jafnadi um
20% og leiga um taep 14%, en avoxtun lekkadi um 0,45 présentur,
einnig yfir 5 ara timabil i addraganda verdlaekkunar. A 4rabilinu 1980
til 2003 voru hakkanir kaupverds fyrst og fremst drifnar afram af
heaekkandi leiguverdi en & arunum 2004 til 2016 af laekkandi avoxt-
unarkrofu.

i pessum samanburdi vid nylega préun hérlendis felst ekki spa
um verdleekkun hér, heldur frekar abending um ad kroftugri haekkun
hefur oft fylgt skorp verdlaekkun i Evropu. Gogn skortir til ad unnt sé
ad meta hvernig avoxtun og leiguverd préudust i addraganda fyrri
verdlaekkana hér & landi. Sidasta nidursveifla, sem hoéfst arid 2008,
er ekki endilega gdd til vidmidunar fyrir niverandi stodu. pa leekkadi
raunverd & hofudborgarsvaedinu um meira en 60% & premur arum.
Liklega er naer ad horfa til arsins 2001, pegar veeg efnahagsleegd for

6. Eik birtir greiningu sem gerir rad fyrir 1% laekkun medalleigu & fermetra, en hin félogin
5%. Hér er gert rad fyrir linulegum &hrifum af leekkandi leigutekjum og leekkunin hja Eik
margféldud med 5 til ad fa tolu sambeerilega vid hin félogin. Svo er reiknad vegid medaltal.

7. Hagen, M., & Hansen, F. (2018). Driving forces behind European commercial real estate
prices prior to a sharp fall in prices. Staff Memo No. 1. Norges Bank.

8. Vegna gagnaskorts voru skodud 6bein verd (e. implied prices) ut fra leiguverdi og avoxtun.
Avéxtun er skilgreind sem leiguverd/kaupverd. Hagt er ad snta peirri jéfnu & hvolf og
skilgreina dbeint kaupverd sem leiguverd/avoxtun.

HELSTU AHATTUPATTIR

Mynd I-10
Avéxtun eigna staerstu fasteignafélaga’

%

20147 2015 2016 2017 2018

— Eik

— Reitir
Reginn

— HFF44

1. Avéxtun er reiknud sem leigutekjur arsfiordungsins ad fradregnum
rekstrarkostnadi fjarfestingareigna, 4 arsgrundvelli, deilt med bokfeerdu
virdi fjarfestingareigna vid upphaf sama arsfjordungs. Avoxtunarkrafa &
verdtryggt ibadabréf, HFF44, til vidmidunar.

Heimildir: Ars- og arshlutareikningar félaganna, Lanamal rikisins.
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Mynd 1-11
Eiginfjarhlutfall ymissa fasteignafélaga’

%

Vi,

Atrium Ljungberg (SVi;

Sagax (SVI|
Boston Properties (BNA]

Wallenstam(SV/

Balder (SVI|

Simon Property (BNA,

Entra (NOR

Fabege (SVI

Norwegian Property (NOR
Castellum (SVi

Brookfield (KAN
Fastpartner (SV/

German High Street (DAN;
Intershop Holdin
Olav Thon Gruppen

Solon Eiendom (NOR

1. [ 8llum tilvikum er midad vid eiginfiarhlutfall, p.e. heildar eigid fé
sem hlutfall af heildareignum, i nyjasta birta ars- eda arshlutareikningi,
sem er ymist 1H 2018 eda arsreikningur 2017.

Heimildir: Ars- og rshlutareikningar.

saman vid um 6% voxt atvinnuhlsnadisstofns og raunverd laekkadi
um 20% & einu ari.

Eigid fé parf ad vera nagilegt
Sveiflur & verdi atvinnuhdsnadis hafa leikid stort hlutverk i mérgum
fijarmalakreppum vida um heim sidustu aratugi og lysa sér jafnan i
miklum Gtlanavexti, rymri lanaskilyroum og haekkandi verdi i upp-
sveiflu, en skorpu verdfalli, vanskilum og Utlanatapi i nidursveiflu.®
bvi er vidast hvar gerd rik krafa um eiginfjarframlag fiarfesta vid lan-
veitingar til kaupa 4 atvinnuhutsnaedi. Um siGustu aramét skuldudu
fasteignafélog innlendum vidskiptabonkum um 306 ma.kr. Jafnframt
eru lifeyrissjodir eigendur stors hluta af ttgefnum markadsskuldabréf-
um og hlutafjar fasteignafélaganna priggja sem skrdd eru & markad.
islenskir sparifjareigendur og heimili hafa pvi 6tvireedan hag af pvi ad
ekki byggist upp 6hoéfleg ahatta tengd markadi med atvinnuhtsnaedi.
Adurnefnd prju fasteignaféldg hofdu i lok juni sl. ad jafnadi
riflega 33% eiginfjarhlutfall. pad virdist i leegri kantinum i alpj6d-
legum samanburdi en eiginfjarhlutfall nokkurra helstu fasteignafélaga
Svipjodar og Noregs, sem synd eru & mynd I-11, er ad jafnadi ram
38%. Vid pann samanburd parf p6 ad hafa i huga ad fasteignaverd
i Evropu er vida mjog hatt, raunvextir lagir og avéxtun eigna litil. |
sliku umhverfi kaupa fjarfestar hisnaedi frekar i von um ver8heekkun
en arbaeran rekstur. Vid samanburd 4 eiginfjarhlutfollum parf pvi ad
taka mid af élikum adstaeedum.°

Aukin 6vissa um verdpréun

Verdhakkanir atvinnuhtsnadis sidustu sex ar eru sennilega ad hluta
leidrétting 1 att til jafnvaegis, eftir miklar verdleekkanir i kjolfar fjar-
malaéfallsins. Visbendingar eru um ad & afmoérkudum svaedum og i
afmoérkudum geirum markadarins hafi ni myndast veruleg spenna,
med badi hau solu- og leiguverdi, sem Ovist er ad haldist til lengri
tima litid. A heildina er verd ordid hatt, badi i ségulegum samanburdi
og i hlutfalli vid tengdar hagstaerdir. Ekki liggja fyrir areidanlegar tolur
um heildarmagn nybygginga en verslunarrymi i midborg Reykjavikur
hefur aukist talsvert ad undanférnu, i byggingu eru stér skrifstofuhus
& hofudborgarsvaedinu og nokkud af idnadarhdsnaedi i Utjadri pess.
betta er breyting fra préun sidustu ara, pegar nanast eingébngu var
fjarfest i gistirymi og litid frambod ytti undir verdhakkun annars konar
atvinnuhlsnadis. Pegar saman fer hatt verd & atvinnuhisnadi og
vaxandi skuldsetning fyrirteekja er haett vid ad dhaetta aukist.

9. ESRB (2015). Report on commercial real estate and financial stability in the EU.

10. | samanburdi vid adrar atvinnugreinar virdist eiginfjarhlutfallid einnig i leegri kantinum, ef
midad er vid gogn fra Rikisskattstjora fyrir 4rid 2016, sem birt eru af Hagstofu fslands.



Il Starfsumhverfi fjarmalafyrirtaekja

Efnahagspréun hefur almennt verid fjarmalakerfinu hagfelld sid-
ustu ar og flestir hagsvisar hafa préast med jakvaeedum heetti.
NG geetir hins vegar nokkud aukinnar 6vissu um préunina neestu
misserin. HagvOxtur er p6 enn talsverdur. Verdbodlga og verd-
bélguvantingar hafa heldur pokast upp & vid ad undanférnu og
verdbdlgudlag & skuldabréfamarkadi hefur heekkad. Nu & haust-
manudum hefur gengi krénunnar lekkad nokkud auk pess sem
flokt & markadnum hefur aukist. Vidskiptakjor hafa versnad pad
sem af er ari og vidskiptaafgangur hefur dregist umtalsvert saman
a milli ra. Hrein erlend stada pjoédarbusins er jakveed og gjaldeyris-
fordi Sedlabankans sterkur. Heimili og fyrirteeki hafa almennt nytt
sér hagfellt efnahagsumhverfi siGustu dra med pvi ad laekka skuldir
og fjarhagsleg stada peirra er sterk. Heimili og fyrirtaeki eru i betri
stodu til a0 meeta afollum en pau hafa verid i langan tima. Skuldir
einkageirans eru pé teknar ad vaxa hradar en adur, p6 adallega
skuldir fyrirtaekja. Ovissa og spenna & alpjédavettvangi hefur aukist
a sidustu misserum. Haekkun Bandarikjadals hefur haft neikveed
ahrif i ymsum nymarkadsrikjum og hakkun oliuverds skapar vanda
i oliuinnflutningsrikjum. Reynist pessar breytingar & alpjédavett-
vangi langvarandi mun pad hafa neikvaed ahrif badi a fjarfestingu
og hagvoxt. Alpjédleg fjarmalaleg skilyrdi geetu samhlida versnad
vegna endurmats & dhaettu.

Pjodhagslegt umhverfi og fjarmalamarkadir

Kroftugur hagvoxtur en haegari

Hagvoxtur & Islandi hefur verid kréftugur undanfarin ar. Meldist
voxturinn um 4% arid 2017 og var hann drifinn afram af einka-
neyslu og fjarmunamyndun. [ Peningamdlum 2018/3 er gert rad
fyrir svipudum hagvexti i &r en ad Ur honum dragi & neestu arum
vegna haegari vaxtar utflutnings og innlendrar eftirspurnar. Heegari
vOxt Utflutnings ma ad hluta skyra med minni vexti i ferdapjonustu.
i takt vid minni hagvoéxt undanfarid hefur dregi® ar spennu i pj6d-
arbuskapnum.

Verdbolga hefur aukist pad sem af er ari eftir ad hafa verid ad
mestu vid eda undir 2% i ramlega 3 ar, en er pd vid 2%% verd-
bolgumarkmid Sedlabankans. Samhlida pessari préun hafa verdbolgu-
veentingar til skamms og lengri tima hakkad nokkud og i lok pridja
arsfjoroungs 2018 voru verdbdlguvantingar 4 flesta malikvarda
nokkud yfir verdboélgumarkmidi bankans.

Skuldir rikissjods sem hlutfall af vergri landsframleidslu hafa
afram laekkad. [ lok 4glst ndmu peer 31% af landsframleidslu sem er
ramum fjérum présentum leegra en & sama tima i fyrra. Vaxtamunur
islenskra rikisskuldabréfa i evrum og sambeerilegra pyskra bréfa hefur
afram minnkad pad sem af er ari med leekkandi skuldum og beettri
lanshzefiseinkunn Rikissjods islands hja alpjodlegum matsfyrirtakjum,
bott haegt hafi & peirri préun fra midju ari 2017. | seinni hluta juli sl.
breytti Moody's horfum fyrir lanshefiseinkunn rikissjods ar stodugum
i jakveedar og stadfesti um leid lanshafiseinkunnina A3 & langtima-

0,0

Mynd 1I-1
Hagvoxtur'

Breyting fré fyrra ari (%)

Einkaneysla

Samneysla

Utanrikisvidskipti

|

|

mm Fjarmunamyndun
=

1 Birgdabreyting

Landsframleidsla

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

Mynd II-2
Vaxtamunur rikisskuldabréfa

T T T

2014 2015 2016 !

2017 2018

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

Heimild: Thomson Reuters.

Mynd 1I-3
Avoxtunarkrafa skuldabréfa

2017 2018
Overdtryggd rikisbréf:
= RIKB 20 = RIKB 25 RIKB 31
Verdtryggd rikis- eda ibudabréf:
— HFF 150224 —— HFF 150644 RIKS 21

Heimild: Sedlabanki islands.
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Mynd I1-4
Urvalsvisitala islenska hlutabréfamarkadarins
OMXI8
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Heimild: Nasdagq fsland.

Mynd 1I-5
Velta i Kauphéll Nasdaq 4 fslandi

Ma.kr.

2017 2018

mm Velta & innlendum mérkudum
— Medaltal veltu & arinu 2017

Medaltal veltu & fyrstu niu manudum arsins

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 11-6
Gengisvisitala'
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= 30 daga flokt (h. as)
1. Visitala medalgengis m.v. medaltal innflutnings og ttflutnings,

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

skuldbindingum. Matsfyrirtaekin S&P Global og Fitch stadfestu lans-
haefiseinkunnina A med stédugum horfum f jani sl.*

Ovissa 4 innlendum mérkudum eykst

Meginvextir Sedlabankans hafa verid ébreyttir pad sem af er ari og
eru 4,25%. Avdxtunarkrafa overdtryggdra rikisbréfa hefur hakkad
& arinu en krafa verdtryggora bréfa laekkad. Verdbolgualag 4 skulda-
bréfamarkadi hefur pvi heaekkad en 6vist er hversu mikid af peirri
haekkun ma rekja til heekkandi aheettualags 6verdtryggdra langtima-
skuldabréfa og hve mikid til haerri verdbdlguveentinga. Mogulegt er
a0 hakkun verdbdlguvaentinga endurspegli 6vissu vegna nidurstédu
komandi kjarasamninga. Krafa 4 lengstu overdtryggdu rikisbréfin
hefur hakkad verulega & sidustu misserum en krafa a styttri skulda-
bréf hefur haekkad heldur minna og halli &voxtunarferilsins pvi aukist
litillega. A sama tima hefur avéxtunarkrafa & verdtryggd rikis- og
ibudabréf laekkad almennt.

Velta & hlutabréfamarkadi i Kaupholl Nasdaq & islandi hefur
minnkad & milli ara en fyrstu niu manudi arsins var hin um 27%
minni en yfir sama timabil i fyrra. OMXI8-hlutabréfavisitalan hefur
verid sveiflukennd & arinu en var i lok september i svipudum gildum
og i arsbyrjun. Framan af ari haekkadi visitalan toéluvert og pegar hin
st6d haest i april hafdi hun haekkad um 11% fra byrjun arsins. I lok jali
nadi visitalan sinu laegsta gildi & arinu og hafdi pa laekkad um 4,5%
frd arsbyrjun. Verdpréun einstakra félaga hefur verid mismunandi pad
sem af er ari en fjogur af atjan skradum féldgum hafa hakkad i verdi
fra arsbyrjun. Markadsvirdi skraddra félaga nam 1.002 ma.kr. i lok
september sem er nokkru harra en um aramoét en pad helgast fyrst
og fremst af nyskraningu Heimavalla hf. og Arion banka hf. Pad sem
af er ari hefur bein vedsetning & islenskum hlutabréfamarkadi lackkad
Ur rimum 13% i um 12%, einkum vegna nyskraningar Arion banka
i Kaupholl Nasdaq 4 islandi.2 | pvi samhengi er vert ad nefna ad lif-
eyrissjodirnir eiga um 40% af markadsvirdi skradra félaga hér 4 landi
og eru pessar eignir ekki vedsettar. Bein vedsetning hlutabréfa i eigu
annarra adila en lifeyrissjoda er pvi um pad bil 20%. Bein vedsetning
& hlutabréfamarkadi hefur breyst litid sidastlidin fiogur ar.

Flokt i gengi krénunnar hefur aukist fra pvi i vor en er p6 enn
minna en pad var i kjolfar losunar fjarmagnshafta arid 2017. prystingur
var & gengi krénunnar i byrjun september pegar hin veiktist um naerri
6% & nokkrum dégum. Ovissa tengd rekstri fyrirtaekja i ferdapjonustu
hafdi hér eflaust &hrif. Sedlabanki [slands greip inn i & gjaldeyris-
markadi 11. september, i fyrsta skipti siGan i névember 2017, i peim
tilgangi ad stédva spiralmyndun og var pad i samrami vid yfirlysingu
peningastefnunefndar bankans fra mai 2017 um ad bankinn myndi
gripa inn i & gjaldeyrismarkadi til ad draga ur sveiflum eftir pvi sem

1. Sja frekari utskyringu lansheaefismats Moody's, Fitch og S&P & vef Lanamala Rikisins http://
www.lanamal.is/fagfjarfestar/lanshaefismat eda & vef Sedlabankans https://www.sedla-
banki.is/um-sedlabanka-islands/lanamal-rikisins/gogn-matsfyrirtaekja/

2. Bein vedsetning er medalvedsetning allra skradra félaga, baedi 4 adallista og First North, ut
fra hlutfallslegu vaegi hvers og eins félags.
3. Adeins er litid til beinnar vedsetningar og pvi ekki tekid tillit il allsherjarveda i hlutabréfum

eda Obeinnar vedtoku med gerd afleidusamninga. Vedsetning 4 islenskum hlutabréfa-
markadi er pvi ad 6llum likindum haerri.



hann teldi tilefni til. Gengi kronunnar styrktist & ny um 3% i vikunni &
eftir en leekkadi nokkud a ny i oktdber.

Raungengi kronunnar midad vid hlutfallslegt verdlag hélst til-
tolulega stodugt & fyrri arshelmingi 2018 en gaf eftir pegar leid 4
haustid. [ lok september var raungengid taeplega 1% laeegra en 4 sama
tima i fyrra. Vidskiptakjor hafa ryrad samfleytt sidastlidna fijora ars-
fijérdunga og voru i lok juni sl. apekk pvi sem pau voru um mitt ar
2016. bréunina ma m.a. skyra med almennri haekkun innflutnings-
verds og pa einna helst mikilli haekkun eldsneytisverds.

T6luverd o6vissa i alpjodlegum efnahagsmalum
Hagvoxtur medal helstu vidskiptalanda [slands var 2,3% & fyrri helm-
ingi arsins sem er einn mesti voxtur sem meelst hefur sidan arid 2010.4
Hagvoxtur hefur aukist i Bandarikjunum en heldur gefid eftir i Evrépu.
Nymarkadsrikin eiga undir hogg ad sakja vegna haekkunar vaxta i
Bandarikjunum, harra gengis Bandarikjadals og heakkads oliuverds.®
Alpjodlegar verdbolguhorfur hafa versnad sidustu manudi, einkum
vegna has oliuverds. Sedlabanki Bandarikjanna heekkadi vexti sina
um 0,25 présentur i juni og aftur i september, i takt vid aukinn voxt
eftirspurnar og aukna verdbolgu. b hafa vextir einnig verid hakkadir
i Bretlandi og Kanada en Sedlabanki Evropu hefur dkvedid ad halda
meginvoxtum sinum obreyttum ad minnsta kosti enn um sinn. Aukin
ovissa i alpjodlegum efnahags- og stjornmalum, baedi i proudum og
nymarkadsrikjum, geeti haft ahrif & fjarmalastodugleika & heimsvisu.
Undanfarid hefur spenna i vidskiptum (e. trade tension) & milli landa
skapad aukna heettu & stigheekkandi tollum og vidskiptastridi & milli
landa. Vaxandi spenna & milli landa hefur bein ahrif 4 i&nad i peim
[6ndum sem um reedir. Adgerdir sem eetlad er ad draga ur vidskiptum
a milli landa geta leitt til prengingar fjarmalalegra skilyrda & heimsvisu
og haft neikvaedar afleidingar fyrir alpjédlegan hagvoxt og fjarmala-
stodugleika.®

Eignaverd hefur haekkad vida ad undanférnu en flokt hefur einn-
ig aukist. Hlutabréfaverd hefur haekkad neer samfleytt i Bandarikjunum
fra pvi i vor, ad hluta til vegna skattabreytinga sem sampykktar voru i
Bandarikjunum i lok sidasta ars. Verd hlutabréfa i Bandarikjunum nadi
aftur & méti hamarki um sl. manadamot og hefur pad laekkad snarpt
sidan pa, likt og vidar. Jafnframt hefur vaxtamunur & skuldabréfum
bandariskra fyrirteekja og rikisskuldabréfum minnkad pad sem af er ari
vegna betri rekstrarafkomu fyrirteekja en vaenst hafdi verid. [ Evrépu
hafa likurnar & ad Bretland gangi Ur Evrépusambandinu an samnings
aukist og flokt & pundi pvi aukist verulega og verdmat & fyrirtaekjum
dalad.” Bretland er eitt af steerstu vidskiptaldndum islands og pvi geetu
nidurstédur samninga Bretlands og Evrépusambandsins haft veruleg
ahrif & islenskt efnahagslif. Pa hefur vaxtamunur & sambaerilegum
itélskum og pyskum rikisbréfum aukist mikid & sidustu manudum.

4. Alpjodleg landsframleidsla er reiknud med pvi ad vigta arsfjordungsbreytingar i lands-
framleidslu i vidskiptalondum islands med prongri vidskiptavog (1%). Spar Sedlabankans
byggjast a spam Consensus Forecasts og Global Insight.

5. Skyrsla Alpjodagjaldeyrissjodsins October 2018 Global Financial Stability Report.
Skyrsla Alpjédagjaldeyrissjodsins October 2018 Global Financial Stability Report.
Skyrsla Alpjédagjaldeyrissjodsins October 2018 Global Financial Stability Report.
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Mynd II-7
Sedlabankavextir i voldum rikjum

2011 2012 2013 ' 2014 2015 2016 ' 2017 2018

= Bandarikin
= Bretland
Evrusveedid

= Japan

Heimild: Thomson Reuters.
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Mynd 11-9
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1. Merill Lynch U.S. High Yield Master ll-visitalan er vidmid fyrir

ahaettubréf (e. high yield bonds) sem gefin eru ut af bandariskum

fyrirtaekjum.
Heimild: Thomson Reuters.

Mynd I1-10
Hrein erlend stada og vidskiptajéfnudur?
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Hrein erlend stada

& Vidskiptajofnudur

1. Horft er fram hja ahrifum eignarhaldsfélaga gémlu bankanna og
utanrikisvidskipta med skip og flugvélar. 2. Hrein erlend stada i lok 2.

arsfj. og samtala sidustu fjogurra arsfjordunga vidskiptajafnadar.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Sedlabanki Evropu hefur tilkynnt ad hann muni draga ur hreinum
manadarlegum skuldabréfakaupum sinum fra oktéber og ad hann
hyggist haetta peim i desember 2018.

VIX-visitalan sem meelir markadsvaentingar um flokt & hluta-
bréfaverdi i Bandarikjunum hefur verid lag ad undanférnu i ségulegu
samhengi eftir ad hafa hakkad talsvert i febrtar sl. og aftur i oktober.
Visitalan er stundum notud sem meelikvardi & aheettu a fjarmalamaork-
udum. ba virdist aukid flokt & hlutabréfamorkudum i arsbyrjun ekki
hafa dregid verulega Ur adsékn i dheettumeiri eignir likt og aheettu-
bréf (e. high yield bonds). Alpjodlegir kerfislega mikilvaegir bankar
hafa margir leekkad i verdi fra arsbyrjun en pessi préun hefur pé verid
mismunandi eftir landsvaedum. Verdlaekkanirnar hafa leitt til pess ad
markadsvirdi margra banka er nd leegra en bokfeert virdi peirra.

Erlend stada pjodarbusins

Erlend stada batnar en dregur dr vidskiptaafgangi
Erlend stada pjodarbusins er g6d. Hreinar erlendar eignir namu teep-
lega 10% af landsframleidslu i lok juni sl. og hafa aldrei veri® meiri.
Pad sem af er ari skyrist voxtur erlendra eigna umfram skuldir af
bvi ad fjarfesting innlendra adila erlendis hefur veri® meiri en fjar-
magnsinnfledi erlendra adila. P4 hefur laekkun gengis kronunnar ad
undanfornu somuleidis haft jakvaed ahrif & erlendu stéduna enda eru
erlendar eignir naer einvérdungu i erlendum gjaldmidlum en teplega
pridjungur innlendra eigna i eigu erlendra adila er i islenskum krénum.

Vidskiptaafgangur hefur verid myndarlegur undanfarin ar en
hratt hefur dregid ar honum. A fyrri helmingi arsins var hann teplega
0,4% af landsframleidslu sem er adeins fjordungur af vidskiptaafgangi
fyrri arshelmings i fyrra. Vid samanburd milli ara er vert ad hafa i huga
ad a fyrsta arsfjordungi 2017 var voruttflutningur évenju litill vegna
simannaverkfalls. Utlit er fyrir a® a4fram muni draga Gr vidskiptaaf-
gangi.®

Ef litid er fram hja ahrifum eignarhaldsfélaga gémlu bankanna
og vidskipta med skip og flugvélar var vidskiptaafgangur & fyrri ars-
helmingi 1,4% af landsframleidslu, sem er pé nokkur lekkun fra
sama timabili i fyrra. bar sem Utflutningstekjur & pridja arsfjoroungi
hafa verid meiri en adra fjordunga arsins sidustu ar, hefur vidskipta-
afgangur & seinni arshelmingi verid meiri en & peim fyrri. Sé horft til
sidustu fjogurra arsfjorounga sem birtar hafa verid upplysingar um
nam vidskiptaafgangur an gémlu bankanna, skipa og flugvéla 3,1%
af landsframleidslu sem er helmings laekkun milli ara.

Stor gjaldeyrisfordi

Gjaldeyrisfordi Sedlabanka fslands nam 703 ma.kr. i lok september
sl., um 26% af landsframleidslu. Um 80% hans eru fjarmognud i
islenskum krénum. For@inn er stér i sogulegu samhengi en svipadur ad
steerd og i ymsum 6drum litlum opnum hagkerfum med sjalfsteedan
gjaldmidil. MiBad vid samsett fordaviomid Alpjodagjaldeyrissjodsins
(svokallad RAM-fordaviomid) er hann jafnframt rimur en hlutfall
fordans og vidmidsins var 150% i lok juni sl.

8. Sja Peningamdl 2018/3.



Dregid hefur ur gjaldeyrisinnflaedi

Midad vid visitolu medalgengis var gengi kronunnar 3,3% leegra i lok
september en pad var i upphafi ars. Gengid hefur leekkad enn frekar i
oktéber. Margir paettir geta haft dhrif & gengi kronunnar. Neerteekast
er ad horfa til utanrikisvidskipta en sidastlidin ar hefur afgangur af
vidskiptum vid Gtlond verid meginuppspretta gjaldeyrisinnflaedis til
landsins. Hann minnkadi hins vegar a fyrri helmingi arsins. ba hefur
sékn innlendra adila i erlendar eignir aukist i kjolfar neer fullrar los-
unar fijdrmagnshafta. A petta sér i lagi vid um lifeyrissj6dina sem
keyptu erlendan gjaldeyri fyrir sem nemur 92 ma.kr. & fyrstu niu
manudum arsins. Lifeyrissjodirnir hafa adeins notad hluta af peirri
fjarheed til fjarfestingar erlendis en gjaldeyrisinnstaedur peirra hja vio-
skiptabdnkunum jukust um 37 ma.kr. & fo6stu gengi yfir sama timabil.
Gjaldeyrisinnsteedur annarra innlendra adila jukust um 28 ma.kr. Alls
jukust pvi gjaldeyrisinnsteedur innlendra adila hja vidskiptabonkunum
um 43% fra aramétum til loka september.

Hreint fjarmagnsinnfledi vegna nyfjarfestingar erlendra adila
er hins vegar enn jakvatt. A fyrstu niu manudum drsins nam hreint
innflaedi 35 ma.kr. sem er um pad bil 50 ma.kr. minna en yfir sama
timabil 7 fyrra. Innflaedid hefur fyrst og fremst ratad i skrdd hlutabréf
i Kaupholl {slands, medal annars vegna frumltbods i Arion banka hf.
Stor hluti innflaedisins i fyrra var vegna fjarfestingar erlendra adila i
lokudu Utbodi i Arion banka en sé litid fram hja pvi er minni munur
a flaedinu milli timabila. Pad sem af er ari hefur litid streymt inn af
gjaldeyri til kaupa & islenskum rikisbréfum. Sa nyfjarfesting sem verid
hefur i rikisbréfum hefur adallega verid vegna endurfjarfestingar, pa
einna helst vegna losunar bindifjarheeda vegna fjarmagnsinnflaedis
arsins 2017.

Skuldsetning og stada heimila og fyrirtaekja

Stigandi i skuldavexti einkageirans

Raunvoxtur skulda einkageirans® var 5,3% & arsgrundvelli & 68rum
arsfjoroungi 2018. Skuldavoxtur fyrirtaekja var nokkud kréftugur og
meeldist 7% en var hins vegar hoflegri hja heimilunum eda 3,3%.
Voxturinn er pvi ordinn meiri en voxtur landsframleidslu og hefur hlut-
fall skulda einkageirans af landsframleidslu vaxid um 2,2 présentur &
einu ari.

Skuldavoxturinn sem ni meelist stafar af auknum skuldum
einkageirans vid innlend fjarmalafyrirteeki og pa fyrst og fremst vid
innlansstofnanir og lifeyrissjodi. Skuldir vid erlenda adila hafa hins
vegar dregist saman. Skuldir einkageirans vid innlend fjarmalafyrir-
taeki hofou aukist um 7,2% ad raunvirdi milli ara i 4gust. Hlutdeild
innlansstofnana i pessum vexti var um 60% en afgangurinn var naer
eingdngu fra lifeyrissjodunum. Utldn innlansstofnana til einkageirans
jukust um teep 9% & timabilinu ad raunvirdi og var aukningin adallega
vegna lana til fyrirteekja. Skuldir einkageirans vid lifeyrissjodi jukust &
sama tima um 25% og ma rekja um tvo pridju hluta aukningarinnar
til lana einstaklinga.

9. Einkageirinn eru heimili og atvinnufyrirtaeki, en innifalin i tolum um atvinnufyrirteeki eru
einnig opinber hlutafélog.
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Mynd 11-11
Gjaldeyrisinnsteedur lifeyrissjoda i KMB
A fostu gengi i lok september 2018

Ma.kr.

60

50F-~"~" """ T ~-T - - - oo

F T

L

0~~~ ""~"~"~"~" " - -~ - —---

2014 2015 2016 2017 2018

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 11-12
Skrad nyfjarfesting fyrir erlent fjarmagn’
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56 makr. ~

Innflaedi i rikisskuldabréf (ekki bindiskylt)
Annad innflaedi

Innflaedi i skrad hlutabréf

Innflaedi i rikisskuldabréf (bindiskylt)
Utflzedi rikisskuldabréfa

Annad Utfledi

OnnEnn

1. Utfledi ar rikisskuldabréfum er ekki pekkt fyrir september 2015.
Heildaratfladi pess tima er pvi flokkad sem annad atflaedi.
Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd 11-13
Préun skulda einkageirans’
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1. Linur syna breytingu & arsgrundvelli. 2. Verdtryggdar skuldir &

fostu verdlagi og gengisbundnar a féstu gengi.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.
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Mynd 11-14
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 ibtidaeigendur (v. as)

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

Mynd 1I-15

Husnaedisstada og ibudaskuldir & hvern
einstakling i skuldsettu husnadi'
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B ibadaskuldir (h. &s)
— Fjoldi ibudareigenda (v. as)

Fjoldi einstaklinga sem ekki eiga ibud (v. &s)

1. Ibudaskuldir & hvern einstakling i skuldsettu ibtdarhtisnadi &
verdlagi 2017.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Enn er skuldastada einkageirans lag i sogulegu samhengi og er
hin & heildina litid leegri en i helstu samanburdarlondum okkar.

Heimilin
Fjarhagsstada heimila er sterk ...
Skuldavoxtur heimilanna hefur verid nokkud i takt vid hagvoxt undan-
farin tvd og hélft ar og hafa skuldir heimilanna sem hlutfall af lands-
framleidslu pvi nanast stadid i stad eftir ad hafa leekkad jafnt og pétt allt
fra fjarmalaafallinu. Voxtur hefur verid i ibudaskuldum sidastlidin tvo ar
og heldur hefur gefid i voxtinn & sidustu misserum. Adrar skuldir heimil-
anna halda afram ad dragast saman. Samsetning ibtdalana hefur einn-
ig breyst, 6verdtryggd ibudalan hafa ordid algengari undanfarin ar og
eru nt um fimmtungur allra lana med vedi i ibudarhisnaedi.
Fjarhagsstada einstaklinga med skuldsetta fasteign hefur batnad
umtalsvert undanfarin ar. Hvort sem litid er til fjdlda einstaklinga eda
hlutfalls skulda hefur einstaklingum med neikveett eigid fé i fasteign
faekkad til muna. Hér hefur haekkun fasteignaverds haft mikil ahrif en
sparnadur heimilanna & sidustu arum hefur einnig aukist. Télur um
gjaldprot, fjdlda & vanskilaskra og vanefndir Gtlana syna einnig beetta
fjarhagsstodu heimilanna. Gjaldprotum einstaklinga faekkar milli ara
og einstaklingum & vanskilaskra feekkar jafnt og pétt. Hlutfall ttlana til
heimila i vanefndum hja stéru vidskiptabdnkunum og ibudaldnasjodi
leekkadi um 0,5 préosentur & fyrri helmingi arsins.

... en ibadaskuldir aukast

Hlutfall einstaklinga sem bua i eigin hisnadi hefur haldid afram ad
leekka undanfarin tvé ar & sama tima og ibtdaskuldir hafa aukist og
ordid steerri hluti af heildarskuldum heimilanna. Samkvemt télum
Hagstofu Islands hefur skattgreidendum sem eiga ibud fjélgad um 7
busund sidastlidin 10 ar en einstaklingum sem eiga ekki fasteign hefur
fjolgad um 31 pusund.'® Hlutfall skattgreidenda i eigin htisnaedi hefur
pbvi leekkad um rimar 6 présentur & timabilinu og var 58% i arslok
2017. Hlutfall einstaklinga med ibudalan hefur laeekkad svipad og var
42% arid 2017. bvi faekkar hlutfallslega i hopi peirra sem eru med hus-
needislan & sama tima og husnadisskuldir aukast, sem bendir til pess
ad skuldsetning einstaklinga med ibudalan sé ad aukast. ibtdaskuldir
a hvern einstakling i skuldsettu hiisneedi nadu lagmarki arid 2015 en
hafa aukist undanfarin 2 ar.

Haekkun hdsnadisverds undanfarin ar hefur skapad huisnaedis-
eigendum svigrdm til pess ad nyta aukid vedrymi i fasteignum til ad
fijarmagna neyslu og endurfjarmagna 6hagsteed lan med ibudalanum.
Einstaklingar sem eiga ekki htisnadi hafa ekki upplifad sému aukningu
i hreinni eign og samkvamt gégnum Hagstofunnar hafa skuldir pessa
hops laekkad undanfarin ar.

Vedsetningarhlutfall ibudalana (LTV) hefur farid laekkandi, m.a.
vegna hakkunar hisnaedisverds, og var hlutfallid 29,7% i arslok
2017. Voxtur i skuldsetningu ibudaeigenda virdist pvi enn sem komid
er héflegur pratt fyrir mikla aukningu i hisnaedisaudi heimilanna.

10. Upplysingar byggjast & framtalsgdgnum Rikisskattstjora sem Hagstofa islands hefur unni®

fyrir Sedlabanka fslands.



Haegir 4 vexti einkaneyslu og kaupmaetti radstéfunartekna
Radstofunartekjur heimilanna vaxa enn sem komid er hradar en
skuldir og leekkar pvi enn hlutfall skulda & moti radstofunartekjum.
Einkaneysla hefur tekid vel vid sér & sidustu arum en samkvaemt nyj-
ustu pjédhagsspa Sedlabankans ma buast vid ad hagi & vexti hennar &
naestu misserum." Undanfarin ar hefur kaupmattur radstofunartekna
vaxi® mun hradar en einkaneysla en 6vist er hvort aframhald verdur
a peirri préun.

Sidastlidin 3 ar hefur hrein eign heimilanna vaxid hratt og munar
par mest um hakkun fasteignaverds, laegri skuldsetningu og aukinn
sparnad. Svigrim heimilanna til aukinnar skuldsetningar hefur pvi
aukist mikid.

Fyrirtaekin

Stada fyrirteekja almennt géd ...

Efnahagslegt umhverfi er islenskum fyrirteekjum almennt hagfellt.
Pa er fjarhagsstada fyrirtaekja almennt sterk, eiginfjarhlutfoll ha og
skuldastada sogulega lag. Fyrirtaekjum & vanskilaskra faekkar enn likt
og verid hefur undanfarin ar pé ad litils hattar aukningu megi sja i
tveimur atvinnugreinum: ferdapjonustu og fiskveidum og -vinnslu.
Hlutfall fyrirteekja & vanskilaskra af heildarfjolda starfraektra fyrirteekja
i pessum greinum hefur ymist stadid i stad eda laeekkad par sem fyrir-
taekjum hefur fjdlgad mikid & lidnum arum. A pad sérstaklega vid i
ferdapjonustunni par sem fyrirteekjum hefur fjdlgad um 40% fra ars-
byrjun 2015. Tolur um fjélda arangurslausra fjarndma & fyrstu atta
manudum arsins syna ad peim hefur faekkad midad vid sama timabil
i fyrra.

... en blikur eru a lofti ...

Hagnadur fyrirtaekja hefur vaxid 4 sidustu drum en verulega hefur
haegt &4 vextinum og visbendingar eru um ad draga muni Gr hagnadi
peirra & arinu. Stjérnendur staerstu fyrirteekja landsins eru almennt
svartsynni ni en peir hafa verid undanfarin ar og fleiri en 48ur buast
vid pvi ad hagnadur verdi minni i ar en i fyrra. Hlutabréfaverd hefur
einnig leekkad & arinu og er pad til marks um lakari veentingar adila
markadarins um gengi skradra fyrirteekja. Haldist lakari afkoma i
hendur vid aukinn skuldavoxt ma veenta pess ad eiginfjarhlutfoll laekki.

Liklega hefur prengt meira ad Gtflutningsgreinunum en 6drum
greinum pvi ad peer hafa & sidustu arum purft ad adlagast harra raun-
gengi kronunnar. Vidskiptakjor hafa versnad a arinu adallega vegna
haekkunar oliuverds sem hefur neikvaed ahrif & oliufreka starfsemi
eins og sjavarutveg, samgongur og flutninga svo og hluta ferda-
bjénustu. Utlit er fyrir ad afram heegi & vexti ferdapjonustu en merki
um rekstrarerfidleika i greininni hafa gert vart vid sig undanfarid m.a.
i veitingarekstri.

Gjaldprotum fyrirtaekja virdist fiolga og eru gjaldprot, pad sem af
er ari, nokkru fleiri en pau voru & sama timabili i fyrra. Fjéldinn er nu
svipadur og & sama tima arid 2016. Ekki ma rekja fjdlgunina til akved-
inna atvinnugreina, heldur dreifist hin nokkud jafnt yfir heildina.

11. Peningamal 2018/3.
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5

STARFSUMHVEFI FJARMALAFYRIRTAKIA

Mynd 11-16
Skuldsetning einstaklinga med ibidalan’
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1. Heildarskuldir einstaklinga med ibudarskuldir flokkadar eftir skuld-

setningarhlutfalli (heildarskuldir/heildareignir). Skuldir 4 verdlagi
rsins 2017.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 11-17

Einkaneysla, kaupmattur radstofunartekna
og audur heimila’

Breyting fra fyrra ari (%)
30

5 T T T T T T T T -30
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

- Einkaneysla (v. 4s)
— Kaupmattur radst6funartekna (v. as)
Hreinn audur heimila ad raunvirdi (h. as)
1. Grunnspa Sedlabankans 2018, birt i Peningamalum 2018/3.
Hreinn audur er samtala husnaedis- og fjarhagslegs auds heimila

(utan lifeyrisréttinda) ad fradregnum skuldum heimila (arslokatolur).
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Mynd 11-18
Fyrirtaeki: Hagnadur og eigid fé

2012 12013 1 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017 'Q2 18

= Eiginfjarhlutfall (skrad fyrirtaeki)
Eiginfjarhlutfall (oIl fyrirtaeki)

—  EBITDA/Eigid fé (skrad fyrirtaeki)

——  EBITDA/Eigid fé (6l fyrirtaeki)

Heimildir: Hagstofa islands, Kodiak Excel, Sedlabanki islands.
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STARFSUMHVERFI FJARMALAFYRIRTAKIA

Afram rikir 6vissa um préun launakostnadar & nastu miss-

Mynd 11-19 erum og arum en hann hefur haekkad umtalsvert & sidustu arum.
Fyrirtaeki: Fjoldi & vanskilaskra Kjarasamningar losna um komandi aramot en 6ljost er hversu mikid
g s svigram fyrirtaeki hafa til hagreedingar til ad maeta launahakkunum.
:izz z:zzz ... og skuldir vaxa hradar en adur
500 4000 Arsvoxtur skulda fyrirteekja maeldist 7% ad raunvirdi i lok annars ars-
600 3000 fjoroungs og er skuldavoxtur fyrirteekja pvi nokkud kréftugur. Hann
400 = S AT 2000  er drifinn afram af lanveitingum innlendra fjarmalafyrirteekja en
00— - oo --o - 1000 samkvaemt tolum i lok 4gust sl. hofdu skuldir fyrirtaekja vid innlend
05011 2012 2013 " 2012 " 2015 "2016 2017 18 ° fjarmalafyrirtaeki vaxid um 10,7% & milli ara ad raunvirdi. Skuldir vid

) ‘ . ) erlenda adila hafa aftur & moti minnkad & arinu og jafnframt hefur
——  Byggingastarfsemi og mannvirkjagerd (v. &s)

—  Fasteignavidskipti (v. ds) hlutfall skulda i erlendum gjaldmidlum dregist saman. Hlutur markads-
— FerBabjonusta, rekstur gististada og veitingarekstur (v.49)  fjarm@gnunar af heildarskuldum hefur haldist svipadur undanfarin ar.
——  Fiskveidar og -vinnsla (v. as) L ) .

Ol fyrirtaeki (h. 4s) Fjarfestingarkdnnun Sedlabankans, sem framkvaemd var sl. vor,
gefur til kynna ad fyrirteeki geri rdd fyrir ad laegra hlutfall fjarfestingar

verdi fijarmagnad med lansfé i ar en i fyrra.” [ nyjustu pj6dhagsspa

RN
(00]
I

Heimild: Creditinfo.

Sedlabankans er gert rad fyrir samdraetti i atvinnuvegafjarfestingu a

arinu en & méti er datladur mikill voxtur i ibudafjarfestingu. betta
gefur akvednar visbendingar um ad skuldavéxtur verdi med svipudum
Mynd 11-20

F ki: b kulda® heetti, jafnvel hagari, & nastunni.
yrirtaeki: Préun skulda

FJARMALASTOPDUGLEIKI

201892

% % af VLF
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mm  Hlutfall skulda af VLF (h. as)

= Raunbreyting (v. as)

——  Nafnbreyting (v. as)

—  Gengis- og verdlagsleidrétt breyting? (v. as)

1. Linur syna breytingu & arsgrundvelli. 2. Verdtryggdar skuldir

fostu verdlagi og gengisbundnar & fostu gengi.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

12. Peningamdl 2018/2.



Il Fyrirtaeki & fjarmalamarkadi og adrir lanveitendur

Eignir fijarmalakerfisins svorudu til teplega fiérfaldrar landsframleidslu i
lok juni sl. en hlutfalli® hefur leekkad nokkud sidustu misseri. Eignir lifeyr-
issiodanna aukast p6 afram meira en landsframleidsla og eignir innlans-
stofnana jukust 6rlitid umfram landsframleidslu i fyrsta sinn um nokkra
hrid en i lok juni sl. tilheyrdu 97% eignanna kerfislega mikilveegum
bonkum (KMB). Eiginfjarhlutfall bankanna hefur laekkad nokkud & arinu
vegna ardgreidsina og Gtlanaaukningar og ndlgast nu lagmork eftir-
litsadila. Préun eigna annarra adila 4 fijarmalamarkadi en lifeyrissjoda og
innlansstofnana hefur ekki nad ad fylgja landsframleidslu ad undanférnu.

Il a Kerfislega mikilvaegir bankar

Utlan kerfislega mikilvaegra banka jukust umtalsvert & fyrri arshelmingi
2018 (1H 2018) og jukust utlan baedi til einstaklinga og fyrirtakja.
Veegi Utlana af heildareignum jokst enn & fyrri hluta arsins eins og
undanfarin 5 ar par sem umfang annarra eigna en utlana hefur
minnkad. Lausafjarstada bankanna i heild er afram sterk. Toluverdur
munur er & lausafjarstodu peirra i kronum og erlendum gjaldmidlum,
en stadan er mun sterkari i erlendum gjaldmidlum. Stada bankanna ad
bvi er markadsfjarmégnun vardar hefur batnad umtalsvert undanfarin
ar. Markadsfijarmognun peirra gekk vel baedi & erlendum moérkudum
og innanlands par til i vor pegar skilyrdi til fjarmoégnunar utan lands-
steinanna urdu timabundid erfidari. Betra jafnveegi komst & markadi
fyrir fjarmoégnun um mitt sumar og gafu bankarnir Gt vikjandi skulda-
bréf erlendis i lok sumars. Hagnadur og ardsemi bankanna minnkadi
nokkud & fyrri hluta arsins fra sama timabili i fyrra sem helst ma rekja
til leegri tekna af fijarmalastarfsemi og aukins launakostnadar.

Eigid fé KMB laeekkadi nokkud & fyrri hluta arsins sem ma rekja
til mikilla ardgreidsina. Leegri eiginfiargrunnur og heerri ahaettugrunnur
leidir til toluverdrar laekkunar 4 eiginfjarhlutfalli og er nd litid svigram til
ad leekka pad frekar sem er toluverd breyting fra pvi sem verid hefur
sidustu ar pegar eiginfjarhlutfallid var vel yfir kro6fum Fjarmalaeftirlitsins.

Pau timamot urdu i juni sidastlionum ad islenskur banki var i
fyrsta sinn i 10 ar skradur 4 adallista kauphallar, en Arion banki var
skradur & markad hér 4 landi og i Svipjod eftir hlutafjaratbod.” Adur
hafdi islenska rikid selt 13% hlut sinn i bankanum. Margféld umfram-
eftirspurn var eftir hlutafé i Gtbodinu og var petta naest steersta hluta-
bréfaskraning i Svipjéd i ar.

Rekstur og eigid fé?

Vagi reglulegra tekna hefur aukist
Samanlagdur hagnadur KMB var teeplega 24 ma.kr. & fyrri helmingi
arsins 2018 og minnkadi um fj6rdung midad vid sama timabil arid &

1. Kvika banki hf. var skradur & Nasdaq First North Iceland i mars 2018.

2. Arid 2015 skilgreindi fjarmalastédugleikarad prja sterstu vidskiptabankana, p.e. Arion
banka hf., Islandsbanka hf. og Landsbankann hf., sem kerfislega mikilvaeg fjarmalafyrirteeki
(KMB). Umfijéllun i pessum kafla byggist & samsteduuppgjérum KMB fyrir fyrri arshelming
2018 og samanburdartélum fyrir sama timabil 2017. Fjallad er um samanlagdan rekstur
KMB og stddu peirra nema annad komi fram. Pannig getur umfjéllun um samanlagdan
rekstur og stodu stangast a vid rekstur og stodu einstakra banka.
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Mynd 11I-1
Fjarmalakerfid: Eignir sem hlutfall af VLF'
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1. Médurfélog.
Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.

Mynd I11-2
KMB: Tekjur i hlutfalli af heildareignum’

2010'20117201272013 20142015 2016201712018

Bl Vaxtatekjur mmm Poknunartekjur
1 Virdisbreyting itlana mmm Adrar tekjur
B Fjarmalastarfsemi Heildartekjur

1. Samstaedur kerfislega mikilveegra banka.
Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.

Mynd 111-3
KMB: Vaxtamunur og oreglulegar tekjur’

2010'2011"201272013"201472015'2016'2017" 1H
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—— Hreinar vaxtatekjur i hlutfalli af heildareignum (v. as)

— Tekjur af hlutabréfum, aflagdri starfsemi og
virGisbreytingum i hlutfalli af heildartekjum (h. &s)?

1. Samstaedur kerfislega mikilveegra banka. 2. Tekjur af hlutabréfum
arin 2014 til 2018 innihalda tekjur vegna sélu og virdisbreytinga
staerstu hlutdeildarfélaga.

Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.
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undan. Samanl6gd reiknud ardsemi eigin fjar bankanna nam 7,8%
Mynd Ill-4 a arshelmingnum sem er rimlega tveggja présenta laekkun midad
KMB: Ardsemi’ vid sama timabil 2017 og ardsemi heildareigna var 1,4% & fyrri ars-
helmingi og minnkadi um hélfa proésentna milli ara. Hlutfallslega hefur

ardsemi heildareigna minnkad meira en ardsemi eigin fjar sem ma
rekja til pess ad heildareignir bankanna hafa aukist siGustu misseri a
medan eigid fé hefur laekkad. Hreinar vaxtatekjur jukust eilitid a milli
ara en aukning vaxtaberandi eigna vé 4 moti leegra vaxtaumhverfi.
Vaxtamunur midad vid medalstodu heildareigna var 2,9% 4 fyrri

arshelmingi sem er orlitil laeekkun milli &ra. Hreinar poknunartekjur

e I 0P8 Fort yee b poe e e S eru nanast obreyttar & milli timabila en préunin er p6 mismunandi
‘1213 13 14 '14 15 '15 16 16 '17 '17 '18
e F2 R4 F2 4R R4 R2R4OR2RAOR eftir bonkum. Péknunartekjur jukust um 17% milli ara hja Arion

— Ardsemi reglulegra tekna? banka en drégust saman um 15% hja Islandsbanka og 13% hja
_— (o] i skv. jori
Argsemisie. uppgior Landsbankanum. Ef hreinar vaxta- og poknunartekjur eru skilgreindar

1. Ardsemi er reiknud Gt midad vid medalstodu eigin fiar. Samstaedur sem reg|u|egar tekjur hefur V£g| reg]ulegra tekna aukist undanfarid og

kerﬁs!ega mikiJvaegra' banka. 2..Ar65emir reglulegra tekna midast vid

Kosinad Skatttllr 30% o8 idad o 4 medbto3s i . par med vaegi oreglulegra lida minnkad eins og tekjur af hlutabréfum
pemildi: A og dtlutaelnngar vidsiptabania og virdisbreytingum (sj& mynd 111-3). Samhlida laekkun éreglulegra
lida hefur ardsemi eigin fjar leekkad umtalsvert sidustu ar (sja mynd

[11-4) en ardsemi reglulegra tekna hefur & méti haldist nokkud st6dug

Mynd I1I-5

KMB: Kostnadarhlutfall’ i kringum 6% .

. Tekjur bankanna af fjarmalastarfsemi voru rimlega 4 ma.kr. og
702 leekkudu um helming & milli &ra sem ad langstaerstum hluta ma rekja

til minni tekna af hlutabréfum. Adrar rekstrartekjur voru um 6 ma.kr.
og jukust nokkud & milli 4ra vegna aukinna tekna af solu eigna.

Virdisbreyting atlana enn jakvad
A fyrri arshelmingi 2018 var samanlégd hrein virdisaukning Gtlana

bankanna 3,4 ma.kr. sem er alika fjarhaed og & sama timabili i fyrra.

3001020112012 2013120142015 2016 2017 1H
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Ramlega 2 ma.kr. af virdisaukningunni ma rekja til bakfaerslu adur
—  Kostnadur  hlutfalli af rekstrartekjum? gjaldfeerdrar virdisryrnunar vegna gengistryggdra Utlana og krafna,

— Kostnadur i hlutfalli af vaxta- og poknunartekjum?

en fyrningarfrestur uppgjorskrafna vegna 6logmaetrar verdtryggingar

1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka. 2. Rekstrarkostnadur, ad |én55amninga i formi gengistryggingar rann ut i JL:II’]I’ sidastlionum.
teknu tilliti til steerstu oreglulegu lida, i hlutfalli af rekstrartekjum, an

irdisbreytinga utla flagdrar starfsemi. 3.Rekstrarkostnadur, ad ; s irdi i) “+ A
T e 1 e oo Bankarnir vaenta pess ad frekari virdishakkun eda virdisryrnun Gtlana

poknunartekjum.

Heimildir: Ars- og drshlutareikningar vidskiptabanka. og krafna vegna gengistryggdra lana hafi framvegis litil ahrif & upp-
gjor peirra. Virdisaukningu Utlana vegna annars en bakfarslu virdis-

Mynd 116 ryrnunar gengistryggdra lana ma helst rekja til jakvaeds efnahagsum-

KMB: Skipting eigna’ hverfis, beettrar tryggingarstédu og aukinnar uppgreidslu Gtlana.

Virdisbreyting atlana hefur haft jakveed éahrif & rekstrarafkomu
KMB undanfarin ar. Til framtidar verda bankarnir ad gera rad fyrir

100

Zg ad bokfera purfi kostnad vegna virdisbreytingar Gtlana og ad 6dru

70 obreyttu mun slik préun hafa ahrif & rekstrarnidurstédu og ardsemi

ig bankanna.

40

30

20 bréun rekstrarkostnadar

12 Samanlagdur rekstrarkostnadur KMB nam um 44 ma.kr. & fyrri helm-
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 1% ingi arsins 2018 og haekkadi um teplega 5% & milli arshelminga pegar
mm Utlén ti vidskiptavina einskiptislidir eru undanskildir. Umsamdar launaheekkanir végu pyngst

mm Sjodur, krofur & lanastofnanir
== Markadsverdbréf

= Adrar eignir 3. Ardsemi reglulegra tekna midast vid hreinar vaxta- og poknunartekjur ad fradregnum

1. Samstzedur kerfislega mikilvzegra banka. reglulegum kostnadi sem er skilgreindur sem laun og launatengd gjoéld asamt 6rum
Heimildir: Ars- og érshlutareikningar vidskiptabanka. rekstrarkostnadi ad undanskildum einskiptis kostnadarlidum. Skatthlutfall er 20% og
midad er vid medalstddu eigin fjar.



i haekkun rekstrarkostnadar & milli ara pratt fyrir ad st6dugildum hafi
faekkad um 30 & 12 manada timabili en starfsmenn voru taeplega
3.300 i lok juni. Faekkun starfsmanna er p6 mjég misjéfn milli banka,
en starfsménnum Arion banka fj6lgadi nokkud & timabilinu, sem rekja
ma til fjlgunar starfsmanna Valitors, en starfsménnum islandsbanka
og Landsbankans faekkadi. par sem kostnadur KMB hefur hakkad
meira en tekjur siGustu misseri er leitni kostnadarhlutfalls upp & vid
sem ad hluta til ma rekja til aukinna umsvifa Valitors. Kostnadarhlutfoll
islenskra banka eru nokkud ha i alpjédlegum samanburdi og t.d. heerri
en & hinum Nordurlondunum. Mikilveegt er ad bankarnir leiti afram
leida til ad leekka kostnad og na fram ardbeerari rekstri.

Mikil atlanaaukning
Utlan til fyrirtaekja og einstaklinga jukust um 6% & fyrri hluta arsins
og um teplega 12% fra sama tima i fyrra og eru pvi nokkud yfir takti
landsframleidslunnar. Mikil eftirspurn hefur verid eftir atlanum beedi
fra einstaklingum og fyrirteekjum og er pad mat bankanna ad litid
dragi Ur eftirspurn pétt spenna i pjodarbiskapnum minnki.
Utldnaaheetta er langstaersta dhaetta bankanna en & fyrri helm-
ingi arsins 2018 hakkadi aheettugrunnur KMB um rdmlega 4% sem
ad sterstum hluta ma rekja til aukinnar Gtlanaaheettu. Til ad auka vid-
namsproétt fiarmalakerfisins medal annars vegna hugsanlegs utlana-
taps i kjolfar utlanaaukningar og sveiflutengdrar kerfisdhattu dkvad
Fjarmalaeftirlitid i samreemi vid tilmeli fijarmalastodugleikarads ad
heaekka sveiflujofnunarauka um 0,5 présentur i mai sl. Haekkunin tekur
gildi um midjan mai 2019 og verdur sveiflujofnunarauki pa 1,75%.

Litid svigram til lekkunar eiginfjarhlutfalls
i jani sl. var eigid fé KMB 612 ma.kr. og leekkadi um ramlega 6%
fra dramotum sem ad ollu leyti ma rekja til 73 ma.kr. ardgreidslna a
fyrri hluta arsins.* Samanlagt eiginfjarhlutfall bankanna nam 22,6%
i lok juni sl. og laekkadi um 2,5 prosentur frd aramétum en leekkun-
ina ma badi rekja til ardgreidslna og hakkunar & &heettugrunni.
Vogunarhlutfall laekkadi um teplega 172 prosentu & fyrri arshelmingi
2018 og var 15,4% i lok juni. Vogunarhlutfoll islenskra banka eru pau
heestu 4 evrépska efnahagssvaedinu en medaltalid fyrir 1ond & sveedinu
er teeplega 6% .5

Heildarkrafa Fjarmalaeftirlitsins um eiginfjargrunn (SREP-
eiginfjarkrafa) fyrir KMB m.v. fulla innleidingu eiginfjarauka® er a
bilinu 19,3% til 21% en krafa eftirlitsins byggist 4 st6du bankanna i
lok &rs 2017. I lok juni sl. voru eiginfjarhlutfollin um 2-3 présentum
haerri en krofur Fjarmalaeftirlitsins. Bankarnir skilgreina sjélfir innri
vartidarauka eda svokalladan stjérnendaauka, sem peir leggja ofan 4
krofu Fjarmalaeftirlitsins. Innri varddarauki hja hverjum banka midast
vid tiltekid bil en midad vid midgildi hvers bils parf ad baeta vid 1-2
prosentum vid krofu Fjarmalaeftirlitsins. Ef tillit er tekid til haekkunar

4. Af pessum 73 ma.kr. eru teplega 20 ma.kr. greiddir hluth6fum & pridja arsfjordungi en i
arshlutauppgjori fyrir annan arsfjordung er buid ad taka tillit til peirrar greidslu.

5. Vogunarhlutféll eru reiknud samkvamt [6gum nr. 161/2002, um fjarmalafyrirteeki, en lag-
mark vogunarhlutfalls er 3%.

6. Haekkun sveiflujofnunarauka um 0,5 présentur tekur gildi i mai 2019.

FYRIRTAKI A FIARMALAMARKABI
OG ABRIR LANVEITENDUR

Mynd I1l-7
KMB: Eiginfjarhlutfoll’

T T T

09710 111 12713 7114 715 16 117 T1H
— Arion banki hf.2 — f{slandsbanki hf.
Landsbankinn hf.2

1. Samsteaedur kerfislega mikilvaegra banka. Eiginfjargrunnur sem
hlutfall af dhaettugrunni. 2. Buid er ad taka tillit til laekkunar eigin fjar
vegna 10 ma.kr. ardgreidslu Arion banka og 9,5 ma.kr. ardgreidslu
Landsbankans sem komu til framkvaemda a pridja arsfjordungi 2018.
Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka.

Mynd 111-8
KMB: Eiginfjarkrofur og eiginfiarhlutfoll’

islandsbanki hf.  Landsbankinn hf.

Arion banki hf.

mm Stod | mmm Stod II-A = Eiginfjaraukar
 Stjérnendaauki a  Eiginfjarhlutfall?

1. Samstadur kerfislega mikilvaegra banka. Stod Il m.v. SREP i arslok
2017. Eiginfjaraukar m.v. fulla innleidingu, p.m.t. haekkun sveiflu-
jofnunarauka ur 1,25% i 1,75 i mai 2019. Tekid tillit til laekkunar
kerfisahaettu- og sveiflujfnunarauka vegna erlendra ahaettuskuld-
bindinga. 2. Eiginfjarhlutfall i lok jani 2018.

Heimildir: Ars- og 4rshlutareikningar vidskiptabanka og kynningarefni.
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FYRIRTAKI A FJARMALAMARKABI
OG ABRIR LANVEITENDUR

Mynd I11-9
KMB: Lausafjarhlutfall’

% %

2017 2017 2017 2017 2018 2018 2018

—— Lausafjarhlutfall - islenskar kronur (v. as)

—— Lausafjarhlutfall - samtals (v. as)
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Lausafjarhlutfall - erlendir gjaldmidlar (h. &s)

1. Samstaedur kerfislega mikilveegra banka.
Heimildir: Arshlutareikningar kerfislegra mikilvaegra banka.

Mynd 111-10
KMB: Skipting lausra eigna’

Ma.kr.

20’]4 2015 20’]6 2017 2018

Sjodur M Laus innlan i sedlabonkum
Bundin innlan i Sedlabanka islands
Verdbréf atgefin af islenska rikinu med vidskiptavakt

1nnn

Onnur skuldabréf og skuldbindingar rikisins, vedhaf
i Sedlabanka fslands =1 Annad

1. Lausar eignir i islenskum kronum. Modurfélég. KMB: Kerfislega
mikilvaegir bankar.
Heimild: Sedlabanki [slands.

Mynd 111-11
KMB: Netto6 sértryggd utgafa og nettd ny
ibudautlan fra jantar 2017

Ma.kr. Ma.kr.

Nett6 ny ibudalan (v. as)

Netto sértryggd utgafa (v. as)
Uppsofnud nettd ny ibudalan (h. &s)
—— Uppsofnud sértryggd utgafa (h. as)

Heimild: Sedlabanki fslands.
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sveiflujofnunarauka um 0,5 présentur i mai 2019 og stjérnendaauka
er litid svigram til ad laekka eiginfjarhlutfall KMB frekar. Hér er
bvi um breytta st60u ad reda ad pvi er eiginfjarhlutfall bankanna
vardar par sem hlutfallid hefur verid vel yfir krofum Fjarmalaeftirlitsins
undanfarin ar. Eiginfjargrunnur KMB samanstendur neer eingéngu af
almennu eigin fé pattar eitt (e. CET1) og pvi hafa bankarnir méguleika
4 ad breyta samsetningu eiginfjargrunns med Gtgafu lana sem teljast
til vidbotar eigin fjar pattar 1 og vikjandi lana. Bankarnir tilgreina
sjalfir ad lagmarksviomid fyrir hlutfall eigin fjar pattar 1 af dheettu-
grunni skuli vera & bilinu 16-18% sem er um 4-6 présentum laegra
hlutfall en pad var i lok juni. Bankarnir eru pegar byrjadir ad breyta
samsetningu eiginfjargrunns med utgafu vikjandi skuldabréfa. Breytt
samsetning eiginfjargrunns opnar pvi & frekari ardgreidslur KMB
til hluthafa sinna en laekkun eigin fjar atti ad ébreyttu ad leida til
aukinnar ardsemi eigin fjar. Breytt fjarmagnsskipan verdur p6 ad vera
i samreemi vid krofur um eiginfjargrunn med fullum eiginfjaraukum
og lausafjarstédu. Bankarnir purfa jafnframt ad vera vidbunir pvi ad
krafa um eiginfjarauka, t.d. sveiflujofnunarauka, haekki eftir pvi sem
fijarmalasveiflan magnast.

Lausafjarstada og fjarmoégnun

Ram lausafjar- og eiginfjarstada nytt til ardgreidsina

Lausafjarstada bankanna hefur haldist nokkud rim i ar. Bankarnir
eru allir vel yfir lagmarki samkvaemt reglum Sedlabanka fslands um
lausafjarhlutfall lanastofnana, badi i heild og i erlendum gjaldmidlum.
Lausafjarhlutfall KMB var samtals 154% i lok september en reglu-
bundid lagmark er 100%.

Lausar eignir bankanna i islenskum kronum hafa pé laekkad tolu-
vert & arinu eda um 86 ma.kr. og lausafjarhlutfallid i islenskum kréonum
hefur leekkad en bankarnir hafa m.a. greitt samtals teepa 73 ma.kr. i
ard 4 arinu eins og pegar hefur verid nefnt. Lausar eignir bankanna {
erlendum gjaldmidlum hafa hins vegar haekkad samhlida skuldabréfa-
utgafu erlendis. Sem fyrr er sterstur hluti lausafjareigna peirra bundin
innlan i Sedlabankanum. Svigrim bankanna til vaxtar eda ardgreidsina
takmarkast af lausafjarstodu peirra en eiginfjarkrofur og innri vidmid
bankanna setja einnig skordur vid mégulegum ardgreidslum.

Innlend utgafa i takt vid datlanir
Innlend skuldabréfatitgdfa KMB & arinu 2018 hefur verid i takt vid
deetlanir peirra fyrir arid. Fyrstu atta manudi arsins gafu bankarnir
at ramlega 54 ma.kr. sértryggdra bréfa eda sem nemur 17% af Gti-
standandi Utgafu bankanna i lok 4gust, par af ad steerstum hluta verd-
tryggt. A sama timabili i fyrra gafu bankarnir Gt sértrygg® bréf fyrir um
75 ma.kr. Hlutfall dtistandandi sértryggdra bréfa og vixla af heildar-
skuldum bankanna var rdmlega 12% i lok agust. Hrein ny ibudalan
bankanna eru umfram Gtgéafu sértryggdra bréfa & arinu 2018 og eiga
pbvi patt i laekkun lausafjarstodu peirra i islenskum kronum. Hlutfall sér-
tryggdra bréfa af ibidalanasafni bankanna hefur pé haekkad um prjar
présentur fra upphafi ars og var 46% um mitt ar.

Avéxtunarkrafa 4 6verdtryggdum sértryggdum bréfum hefur
haekkad & arinu en haldist stodug fyrir verdtryggd bréf. Kjorin 4 vixla-



utgafum bankanna hafa fylgt préun sex manada vaxta & millibanka-
markadi. Vedbandahlutfoll bankanna hafa farid leekkandi undanfarin
ar, m.a. samhlida uppgreidslu & vedtryggdum skuldabréfum. | lok
juni 2018 var hlutfallid fyrir bankana 4 Islandi 15%, en medaltal fyrir
evrépska banka var 28%.

Utgafa vikjandi skuldabréfa 4 arinu

i 4gust sl. gaf Landsbankinn Gt sitt fyrsta vikjandi skuldabréf. Bréfid er
til tiu ara, ad fjarheed 100 m. evra (12,7 ma.kr.)” og var selt & kjérum
sem jafngilda 285 punkta alagi & midgildi vaxtatilboda i vaxtaskipta-
samningum & markadi. | sama manudi gaf lslandsbanki Gt vikjandi
skuldabréf en bankinn hafdi adur gefid ut vikjandi skuldabréf i nov-
ember 2017. Utgéafan i 4glst nam samtals 500 m. sanskra kréna
(5,9 ma.kr.) og ber fliétandi 250 punkta alag ofan & priggja manada
millibankavexti i senskum krénum, sem er um 50 punktum heerra en
fyrsta vikjandi Utgafa peirra. Samtals hefur [slandsbanki pvi gefid at
vikjandi skuldabréf fyrir um 1.250 m. saenskra kréna (15,2 ma.kr.).
Storu vidskiptabankamir prir hafa allir tilkynnt um aeetlanir um Gtgafu
vikjandi skuldabréfa. Utgafurnar eru hluti af breytingum & fjarmagns-
skipan bankanna en peir hafa allir hug & ad auka hlut vikjandi fjar-
maognunar i eiginfjargrunni.

A 4rinu 2018 hafa tveer tiltélulega stérar skuldabréfaatgafur farid
fram innan MTN-ramma bankanna. beer hafa ad mestu verid nyttar til
ad greida upp eldri fjarmognun & gjalddaga. Hrein aukning bankanna
i erlendri markadsfjarmoégnun & arinu nemur radmum 44 ma.kr. Enn
sem komid er hefur pad ekki skilad sér i sambeerilegri aukningu Gtlana
i erlendum gjaldmidlum og hafa lausar eignir bankanna i erlendum
gjaldmidlum pvi aukist téluvert. Hlutfall Gtlana vidskiptabankanna i
erlendum gjaldmidlum af erlendri fjarmognun peirra hefur laekkad
um 4 proésentur & arinu og er nt 65%. Fjarmdgnunarhlutfall KMB
i erlendum gjaldmidlum var 165% i lok september og hefur haldist
stodugt pad sem af er ari.

Erlend endurfjarmégnunarahatta minnkar pratt fyrir versnandi
kjor erlendis
Eftirstodvatimi erlendrar fjarmoégnunar hefur verid stodugur sidastlidid
ar eftir ad hafa styst téluvert undanfarin ar. Arid 2019 eru skuldabréf
ad jafnvirdi 43 ma.kr. i evrum & gjalddaga sem samsvarar um 7% af
erlendri markadsfjarmégnun bankanna en 1% af efnahagsreikningi
beirra. A pessu ari hafa kjér & erlendum skuldabréfaatgafum vid-
skiptabankanna versnad nokkud medal annars vegna meiri 6vissu i
alpjédlegum efnahagsmalum. Kjor eru pé enn hagstaed en i juli stad-
festi lanshafismatsfyrirtaekid Standard & Poor’s lansheefiseinkunnir
bankanna og mat peer dbreyttar i BBB+ med stodugum horfum. pratt
fyrir pessa préun hafa kjorin batnad téluvert midad vid stoduna fyrir
nokkrum arum. bvi bera skuldabréf sem eru a gjalddaga 4 naesta ari
heerri vexti en bonkunum hafa bodist undanfarna manudi.

Med aukinni erlendri markadsfijarmégnun eru bankarnir hadari
adsteedum 4 erlendum lansfjarmorkudum en adur. Verdi frekari svipt-

7. Upphaedir i islenskum kronum midast vid gengi & utgafudegi skuldabréfanna.

FYRIRTAKI A FIARMALAMARKABI
OG ABRIR LANVEITENDUR

Mynd 111-12

KMB: Skuldir i erlendum gjaldmidlum’
og eftirstodvatimi?

Ma.kr. Ar
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Adrar skuldir i erlendum gjaldmidlum (v. &s)

Innlan fjarmalafyrirtaekja i erlendum gjaldmidlum (v. 4s)
Vikjandi lan Arion banka og islandsbanka (v. 4s)
Skuldabréf Landsbankans i eigu LBI hf. (v. as)

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

Skradar skuldabréfautgafur a erlendum mérkudum (v. as)

loangEnl

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

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar. A fostu gengi. 2. Eftirstodvatimi
& skradum erlendum skuldabréfum, vikjandi lani Arion banka og
fslandsbanka, skuldabréfi Arion banka og LBI-skuldabréfi.

Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd 111-13

KMB: Vaxtadlag & véldum skradum
erlendum skuldabréfum i evrum’

Vaxtadlag
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0016 2017 ! 2018
— Arion banki - 2020 — Islandsbanki - 2020
=~ Avrion banki - 2021 Landsbankinn - 2021
—— Avrion banki - 2023 Landsbankinn - 2023
1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar. Vaxtadlag 4 vidmidunarkurfu
skuldabréfa i evrum. Vidmidunarkurfan er samsett dr rikisskulda-
bréfum Evrulanda auk skuldabréfa sveitarfélaga med lanshafismatid
AAA i Evrulondum.
Heimild: Thomson Reuters.
Mynd I1l-14
KMB: Skrad erlend markadsskuldabréf eftir
gjalddogum og gjaldmidlum’
70 Ma.kr.
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I Evrur Bl Norskar kronur
0 Senskar kronur Bl Annad

1. Midad vid gengi 30.9.2018. A myndina vantar Gtgafu Arion
banka i norskum kronum a gjalddaga 2027, samtals 3,4 ma.kr.,
vikjandi Gtgafu islandsbanka & gjalddaga 2027, samtals 15,6 ma.kr.
og vikjandi utgafu Landsbankans & gjalddaga 2028, samtals 12,9
ma.kr. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.

Heimild: Nasdagq fsland.
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Mynd 1lI-15
Raunbreyting Gtlana KMB'

Q1 Q2 Q3 Q4'Q1 Q2 Q3 Q4'Q1 Q2 Q3 Q4' Q1 Q2 Ag.
2015 2016 2017 2018

mm  Utlan til fyrirteekja

mm  Utlan til heimila

1. M6durfélég KMB. Raunbreyting reiknud & arsgrundvelli. Leidrétt er

fyrir skuldaadgerdum rikissjods.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd I1l-16
KMB: Hrein ny utlan’

Flokkad eftir atvinnugrein og lanaformi

Ma.kr. %
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mm Verdtryggt B % af heildaratlanum til geira

1. Ny atlan ad fradregnum uppgreidslum og innborgunum 4 lan umfram

samningsbundnar greidslur. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 111-17

KMB: Flokkun & atlanum til vidskiptavina'
Stada i lok 2. arsfj. 2018

Byggingar-
starfsemi
Fasteignafélog
18nadur
Landbunadur
Samgongur
og flutningar
Fiskveidar

og -vinnsla
Veitur
Verslun
bjonusta
Oflokkad
Heimili (h. &s)

Bl b.a. ferdapjonusta
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1. Hlutfall hvers flokks af heildaratlanum til heimila og atvinnufyrirtaekja

auk hlutdeildar fer@ageirans af hverjum atvinnuflokki. KMB: Kerfislega
mikilvaegir bankar.
Heimild: Sedlabanki slands.

ingar 4 alpjodamorkudum med auknu dheettudlagi eda takmorkudu
adgengi ad lansfé mun pad hafa ahrif & kjorin & erlendri fjarmégnun
steerstu bankanna priggja. Endurfisrmégnunardhaettu i erlendum
gjaldmidlum hefur verid meett med rdmri lausafjarstoou i erlendum
gjaldmidlum.

Nyjar gjaldeyrisjafnadarreglur

Nyjar reglur um gjaldeyrisjéfnud, nr. 784/2018, téku gildi i lok agust
sl. og na reglurnar nu einnig til samstadna lanastofnana. Medal ann-
arra breytinga var ad hamark a opinni gjaldeyrisstodu i hlutfalli af
eiginfjargrunni var leekkad ar 15% i 10% fyrir KMB, baedi fyrir staka
gjaldmidla og fyrir alla gjaldmidla samtals. Einnig ma finna i reglunum
nytt varddarakvaedi um hamarksfjarheed gjaldeyrisjafnadar sem gildir
um allar lanastofnanir eda 25 ma.kr., auk pess sem mun itarlegri upp-
lysinga er krafist en adur. Sja nanari umfjollun i rammagrein Ill-4 i
vorhefti Fjidrmélastodugleika arid 2018. A &rinu 2018 hefur gjaldeyris-
jofnudur bankanna verid i jafnveegi.

Préun og geedi utlana KMB

Hiutfall utlana af heildareignum bankanna hefur hakkad og nema
atlan nG rdmum 74% heildareigna, sem er 4 présentna aukning fra
arinu 48ur. Utlanavéxtur bankanna hefur aukist og meeldist ars raun-
voxtur Gtlana til einkageirans 10,2% i lok agust, par af jukust atlan til
fyrirtaekja um 12,6% og utlan til heimila um 7%. Tolur Sedlabankans
um nyjar lanveitingar bankanna til fyrirteekja benda til pess ad pad
sem af er ari hafi bankarnir 1anad mest fyrirtaekjum i sjavarttvegi,
fasteignafélogum og fyrirteekjum i verslun og pjonustu. Hlutfallslega,
ef midad er vid sterd hvers atvinnugeira i lanabdkum bankanna,
hefur mest verid lanad fyrirtaekjum i samgéngum og flutningum. Eru
betta ad mestu sému atvinnugreinar og hafa verid dberandi i nyjum
lanveitingum bankanna sl. prji ar. A8 hluta ma rekja pessa préun til
uppgangs ferdapjonustunnar, en einnig hafa auknar framkvaemdir
tengdar byggingu ibudar- og atvinnuhtisnaedis kallad & aukid lansfjar-
magn. Meirihluti hreinna nyrra utlana til fyrirtaekja er 6verdtryggdur
og hefur hlutur peirra vaxid.® Minna er hins vegar um lantékur {
erlendum gjaldeyri. Svipada s6gu er ad segja um hrein ny Gtlan bank-
anna til heimila en pad sem af er ari hefur taeplega helmingur peirra
verid overdtryggdur. Af Gtlanastofni bankanna til heimila eru 62%
verdtryggd Gtlan og hefur pad hlutfall farid laekkandi & arinu.
Vanskilahlutfoll Gtlana bankanna til vidskiptavina hafa haldist
nokkud stoédug a sidustu arum hvort sem midad er vid vanskil sam-
kvaemt lanaadferd eda vanefndir samkveemt lanpegaadferd (e. cross
default method).® Vanskilahlutfall meeldist 2,5% i lok annars arsfjord-
ungs, sem er litils hattar haekkun frd aramoétum. pessi haekkun skyrist
b6 adallega af breyttri adferdafraedi vid Gtreikninga & vanskilahlutfalli
samkveemt lanaadferd en fra og med arinu 2018 er studst vid skil-
greiningu Evrépska bankaeftirlitsins (EBA) sem er 6veruleg breyting &

8. Hrein ny utlan eru ny utlan ad fradregnum uppgreidslum og ésamningsbundnum innborg-
unum.

9. Sja skilgreiningar i vidauka.



forsendum fra pvi sem adur var." Hlutfall itlana i vanefndum meeldist
4,8% i lok agust, vanefndir heimila hafa laekkad pad sem af er ari en
vanefndir fyrirtaekja hafa hakkad litillega. b4 haakkun ma rekja til van-
efnda staerri fyrirtaekja, en vanefndir litilla og medalstorra fyrirtaekja
hafa laekkad. Ekki er ad merkja verulega aukningu vanefnda i einstaka
atvinnugreinum.

Virdi trygginga til ad maeta Utlanadhattu bankanna hefur aukist
meira en hamarks Gtlanadhaetta. Virisaukninguna ma ad mestu leyti
rekja til aukins virdis fasteignatrygginga og er pad i takt vid verdhaekk-
anir ibadar- og atvinnuhtsnadis. Um 74% peirra veda sem liggja til
tryggingar utlanadheettu eru fasteignir samkveemt arshlutauppgjérum
bankanna.

Hiutfall virdisryrnunarpekju (e. impairment coverage ratio) er
maelikvardi & getu bankanna til ad meeta moégulegu tapi af peim lanum
sem eru i vanskilum. Hlutfallid reiknast sem upphaed virdisryrnunar-
sj6ds deilt med heildarupphaed lana i vanskilum." A 68rum arsfjord-
ungi var hlutfallid 36% sem er um 4 présentna laekkun fra aramétum.
Hlutfallid er nokkru leegra hér & landi en ad medaltali i Evropu en er pd
heerra en i flestum helstu samanburdarléndum okkar.

Il b AOrir lanveitendur

Stada Ibudaldnasjods (ILS) er svipud og verid hefur og afram eru
uppgreidslur vidskiptamanna sjédsins aberandi. Til ad draga ur
neikvaedum &hrifum peirra hefur ILS fjarfest i eignavérdum verd-
tryggdum skuldabréfum. Lifeyrissjodir hafa & undanférnum manudum
nytt innstreymi fjarmagns til fjarfestingar erlendis, ad steerstum hluta i
hlutdeildarskirteinum. Skuggabankakerfid minnkar sem og tengsl pess
vid hid hefdbundna bankakerfi.

Enn uppgreidslur hja ibudalanasj6di

Hagnadur af rekstri ILS & fyrstu sex manudum arsins var 1,5 ma.kr.
en hann hefur skilad jakveedri afkomu fra arslokum 2015. Hagnad
sidustu missera ma adallega rekja til virdisaukningar dtlana og fulln-
ustueigna. Laegra vaxtaumhverfi hefur haft neikvaed ahrif 4 vaxta-
tekjur sj60dsins. Hreinar vaxtatekjur voru neikveedar um 109 m.kr. &
fyrri hluta arsins en voru jakveedar um 532 m.kr. & sama timabili fyrir
ari. Rekstrarkostnadur sjédsins haekkadi um taeplega 14% milli ara &
sama tima sem rekja ma til fiolgunar starfsmanna vegna yfirtoku &
framkvaemd greidslu hlsnaedisbota en rekstur peirra er fjarmagnadur
af fjarldgum. Eiginfjarhlutfall ILS nam 9,1% i lok jani sl. og hefur pad
ekki verid heerra fra stofnun sj6dsins en langtimamarkmid sjodsins er
ad eiginfjarhlutfallid sé yfir 5%.

Lanasafn ILS heldur &fram ad dragast saman vegna uppgreidsina
og umframgreidsina lantakenda, m.a. i formi radstéfunar séreignar-
sparnadar. Virdi Utlanasafns sjodsins var 463 ma.kr. i lok juni sl., par
af voru atlan til einstaklinga um 330 ma.kr. A fyrstu sex manudum
arsins namu uppgreidslur vidskiptamanna sjédsins um 28 ma.kr. en til

10. https://www.eba.europa.eu/risk-analysis-and-data/eba-work-on-npls

11. Midad er vid skilgreiningu EBA en hlutfallid er birt & dhaettumeelabordi stofnunarinnar:
https://www.eba.europa.eu/risk-analysis-and-data/risk-dashboard.

140
120
100
80
60
40
20

FYRIRTAKI A FIARMALAMARKABI
OG ABRIR LANVEITENDUR

Mynd 111-18

ILS: Uppgreidslur vidskiptamanna og ny atlan

Ma.kr.
IHHI!! |III Illlll
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B
2012 ' 2013 | 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017 "8

mm  Uppgreidslur lantakenda
mm  Inndgreidslur lantakenda’
mm Ny Gtlan

Mismunur & nyjum atlanum og uppgreidslum og

innagreidslum lantakenda

1. Gogn ekki adgengileg fyrir 2012.
Heimild: ibudalanasjédur.

Mynd 11I-19
Lifeyrissjodir: Skipting eigna

% af VLF
60

31.12. 3112, 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 3112 30.6.
2018'

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Erlendar eignir = Hid opinbera
Husbréf, husnadisbréf, ibudabréf
Onnur markadsskuldabréf og vixlar
Innlan

IR NN

Sjodfélagalan =3 Annad

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

Mynd 111-20

Lifeyrissjodir: Rafreent skrad hlutabréf hja
Verdbréfaskraningu Islands’

‘09 "0 M M2 13 "4 15 16 17 18

mm  Hlutfall i eigu lifeyrissjoda (v. s)

— Hlutabréfaeign lifeyrissjoda a markadsvirdi (h. as)

1. Hlutfall af rafreent skradum hlutabréfum hja Verdbréfaskraningu

islands.
Heimild: Nasdaq fsland.

Innlend hlutabréf, hlutabréfasj. og Framtakssjédur islands
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Mynd 111-21

Lifeyrissjodir: Hlutfall i eigu lifeyrissjoda af
rafreent skradum verdbréfum hja Verdbréfa-
skréaningu Islands

Des. ' Des. ' Des.' Des. Des. Des. Des. Des.' Des.' Ag.
‘09 ‘10 ‘11 12 "3 14 "5 16 17 ‘18

mm  Hlutabréf og hlutdeildarskirteini mm {budabréf'
mm  Rikisbréf og rikisvixlar mm Annad

1. b.m.t. hasbréf og husnaedisbréf.
Heimild: Nasdagq island.

Mynd 111-22

Lifeyrissjodir: Adrar eignir i rafreent skradum
verdbréfum hja Verdbréfaskraningu islands’

Des. ' Des. ' Des.' Des. Des. Des. Des. Des.' Des.' Ag.
‘09 ‘10 ‘11 12 "3 "4 "5 16 17 ‘18

Skuldabréf fyrirtaekja

Skuldabréf annarra fjarmalastofnana

Skuldabréf sveitarfélaga

]
]
mm  Bankabréf og -vixlar
[
= Annad

1. Hlutfall af skradum verdbréfum hja Verdbréfaskraningu islands.
Sundurlidun & flokknum "Annad" 4 mynd I11-21.
Heimild: Nasdaq island.

samanburdar hafa eignir utan lanasafns aukist um 21 ma.kr. & sama
tima og eru ni 37% af heildareignum. Eignir utan lanasafns munu
ad oOllum likindum halda afram ad aukast naestu misserin par sem ny
atlan ILS eru éveruleg, en sjédurinn veitir nG neer einungis félagsleg
lan. Aeetlanir ILS gera rad fyrir ad uppgreidslur verdi um 150 ma.kr. &
arunum 2017 og 2018.

Til ad maeta uppgreidslum lantakenda hefur ILS fjarfest i eignum
utan lanasafns, adallega i eignavérdum verdtryggdum skuldabréfum
sem eru med samberilegan greidsluferil og fjarmoégnun sjodsins.
Pannig ner sjédurinn ad draga ur pvi tjoni sem hlyst af neikveedum
vaxtamun sem fylgir auknum uppgreidslum og innagreidslum lantak-
enda.

Fullnustueignum i eigu ILS hefur faekkad frd dramétum en
sjo0urinn seldi 99 eignir & fyrri helmingi arsins en leysti til sin 13 ibudir.
i lok juni var meirihluti ibuda i eigu ILS i Gtleigu.

Erlendar eignir lifeyrissjoda og umsvif & innlendum
hlutabréfamarkadi

Heildareignir lifeyrissjodanna namu einni og halfri landsframleidslu
lok jani sl. Fyrstu atta manudi arsins jukust eignir lifeyrissjodanna um
188 ma.kr. eda taeplega 3% ad raunvirdi. Utlan til sjodfélaga namu
um 394 ma.kr. i lok agust sl. og hofdu aukist um tep 18% ad raun-
virdi fra aramétum. Sjodfélagalan eru 6ll med vedi i ibddarhdsnedi
en vedhlutfoll nyrra lana eru héfleg, undir 75%. Medalfjarhaed nyrra
atlana hefur hins vegar laekkad litillega midad vid sama timabil fyrir ari.

Teeplega 45% eigna lifeyrissjodanna eru markadsskuldabréf og
vixlar. bar af eru um 37% verdtryggd markadsskuldabréf ttgefin af
iLS en hlutur peirra hefur fari® minnkandi undanfarin ar enda hefur
ILS ekki gefid Ut bréf fra arinu 2012 og hafa lifeyrissjédirnir pvi fjarfest
i itgafum annarra adila.

Taeplega 16% eigna lifeyrissjodanna eru skrad og 6skrad innlend
hlutabréf og hlutdeildarskirteini. Lifeyrissjodirnir eiga ni um 40% af
skradum hlutabréfum & markadi og hefur hlutdeild lifeyrissjodanna
minnkad um tiu présentur frd dramoétum. Skyrist pad einkum af
skraningu Arion banka hf. og Heimavalla hf. i vor en lifeyrissjodirnir
hafa litid fjarfest i pessum félogum. Pa hefur hlutfall innlendra hluta-
bréfa af heildareignum lifeyrissiodanna dregist litillega saman pad
sem af er ari. Lifeyrissjodirnir juku hins vegar vid eignir sinar i fast-
eignavedtryggdum skuldabréfum i gegnum beinar lanveitingar og
sérheefda fjarfestingu. Til dheettudreifingar hafa sjédirnir fjarfest i
auknum meeli i erlendum eignum en um 26% eigna lifeyrissj¢da voru
erlendar i lok 4glst og steerstur hluti peirra voru hlutdeildarskirteini. A
komandi &rum m4 afram buast vid aukinni fjarfestingu lifeyrissjodanna
i erlendum eignum.

Eignir skuggabankakerfisins dragast saman

Mat 4 staerd skuggabankakerfisins'? & islandi bendir til pess ad eignir
pess hafi dregist saman um taepa 38 ma.kr. fr4 &ramétum. Laekkunina
ma ad mestu leyti rekja til samdrattar i steerd félaga um sérhafda fjar-

12. Sja skilgreiningu i vidauka II1.



festingu, peningamarkadssjéda og hlutabréfasjéda. Ad einhverju leyti
endurspeglar petta leekkandi gengi hlutabréfa & markadi en einnig
hafa innlan skuggabanka i bénkunum dregist saman. Tengsl skugga-
bankakerfisins vid hid hefdbundna bankakerfi hafa pvi minnkad.
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IV Alagsprof Sedlabanka islands 2018

Alagsprofi Sedlabanka lslands er etlad ad meta vidnamsproétt banka i
hugsanlegu efnahagséfalli. Afallssvidsmyndin sem sett er upp spannar
briggja ara timabil og felur medal annars i sér mikinn samdratt i
Utflutningi, verulega versnun vidskiptakjara, leekkad lanshaefismat og
heerri fjarmagnskostnad innlendra adila. Pa veikist krénan verulega
i svidsmyndinni, verdbdlga eykst, vextir hakka, fjarfesting minnkar,
kaupmattur minnkar og atvinnuleysi eykst. Samtals dregst verg lands-
framleidsla saman um 6,5% fyrstu tvé arin. Alagsprofid neer til kerfis-
lega mikilveegra banka og nidurstédur benda til ad samanlagt eigin-
fjarhlutfall pattar 1 geeti leekkad um 4,7 présentur fra upphafsstodu
vegna édhrifa pessa svidsetta og umfangsmikla afalls.

Kerfislegt alagsprof

Alagsprof Sedlabankans metur getu bankakerfisins til ad standast
verulegt efnahagséafall og er skilgreint sem kerfislegt alagsprof
(e. macroprudential stress test). Svidsmyndin tekur mid af mati 4
stodu fjarmalasveiflunnar hverju sinni, pannig ad i miklum upp-
gangi og vid hatt eignaverd verdur efnahagsafallio sem éafallssvids-
myndin endurspeglar sterra en ella. Alagsprofid veitir gagnlegar
upplysingar fyrir métun pjodhagsvartdarstefnu og nytist einnig
vid almennt dhattumat og eftirlit & fjarmalamarkadi asamt pvi ad
skapa mikilvaegan umraedugrundvoll. Profid er gert i samraddi vid
Fjarmalaeftirlitid.

Alagsprofid 2018 nadi til kerfislega mikilveegra banka' (KMB)
sem eiga samtals um 97% af heildareignum innlansstofnana. Settar
eru fram tveer svi@smyndir, grunnsvidsmynd og dfallssvidsmynd.
Ahrif svid&smyndanna 4 bankana eru si@an metin. Mat Sedlabankans
byggist 4 tolfredilegum likbnum, vidreedum vid bankana um ahrif
svidsmyndanna og mati sérfreedinga Sedlabankans. Bankarnir meta
einnig ahrif svidsmyndanna med eigin adferdafradi, pd innan ramma
leidbeininga Sedlabankans. Frekari lysingu & alagsprofi Sedlabankans
og adferdafraedi pess ma finna i ritinu The Central Bank of Iceland’s
approach to stress testing the Icelandic banking system.?

Grunnsvidsmynd 2018

Grunnsvidsmyndin er byggd 4 forsendum um préun efnahagsmala
neestu arin i samremi vid grunnspd Sedlabankans sem birt var i
Peningamdlum 2017/4. Styrivextir eru pd latnir standa 6breyttir fra
aramotum 2017/18.

Afallssvidsmynd 2018

Afallssvidsmyndin er byggd & greiningu og mati Sedlabankans &
dheettupattum fyrir fijarmalastédugleika & islandi i byrjun alagsprofs-

1. Arion banki, islandsbanki og Landsbankinn.

2. Central Bank of Iceland (2017), Working Paper No. 75. https://www.cb.is/library/
Skraarsafn/ymsar-skrar/WP75
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Mynd IV-1
préun hagvaxtar

UL RN N N NN N RN R RN RN R NEREE]

‘65 ‘75 ‘85 ‘95 ‘05 15

30
25
20
15
10

o v

-5
-10
-15

[

— Hagvoxtur
= Grunnsvidsmynd
- Afallssvidsmynd

Heimild: Sedlabanki islands (QMM-keyrsla név. 2017).

Mynd IV-2
Préun Utflutnings’
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1. Raunbreyting.
Heimild: Sedlabanki Islands (QMM-keyrsla név. 2017).

Mynd IV-3
Préun gengisvisitolu

Visitala

— Hagvoxtur
= Grunnsvidsmynd
- Afallssvidsmynd

Heimild: Sedlabanki islands (QMM-keyrsla név. 2017).
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Mynd IV-4
Préun verdbolgu og vaxta'

— Verdbolga (%)
- = Verdbdlga (%), afall
— Prosentubreyting & skammtimavoxtum

.= = Prosentubreyting & skammtimavoxtum, afall

1. Arsmedaltal verdbolgu og présentubreyting skammtimavaxta.
Heimild: Sedlabanki Islands (QMM-keyrsla név. 2017).

Mynd IV-5
Préun kaupmattar og atvinnuleysis’

%
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— Kaupmattur radstofunartekna
‘== Kaupmattur radst6funartekna, afall
— Atvinnuleysi

== Atvinnuleysi, afall

1. Raunbreyting fra fyrra ari, nema arsmedaltal atvinnuleysis.
Heimild: Sedlabanki islands (QMM-keyrsla név. 2017).

Mynd IV-6
Préun eignaverds i afallssvidsmynd’

2017 ' 2018 | 2019 |
— [budaverd
— Hlutabréfaverd
Atvinnuhusnadisverd

1. Breyting fra arslokum til arsloka.
Heimild: Sedlabanki [slands.

ferlisins.3 Afallssvidsmyndin felur alls ekki i sér spa Sedlabankans um
hugsanlega proun pjédhagsstaerda eda annarra hagsterda, p.e. hér er
um tilbdna svidsmynd ad reeda.

| 4fallssvidsmyndinni dregst utflutningur saman ...

I &fallssvidsmyndinni er gert rad fyrir samdreetti og 6stddugleika &
fjarmalamérkudum i helstu vidskiptaldndum fslands. Vidskiptakjor
versna téluvert. Verd helstu atflutningsvara lslands laekkar, alverd um
30% og verd sjavarafurda um 20% en oliuverd hakkar um 50%.
Utflutningstekjur af erlendum ferdaménnum laekka um 35% 4 fyrsta
ari svidsmyndarinnar (2018) frd arinu & undan og 10% til vidbotar &
68ru ari og verda jafn miklar & pridja ari og a ari tvd. Mikill samdrattur
verdur pvi i tekjum af Gtfluttri voru og pjonustu og Gtflutningstekjur af
erlendum ferdamoénnum verda svipadar og per voru & &runum 2013-
2014. Samdrattur i heildarutflutningi fyrsta arid verdur um 15% fra
arinu & undan og um 3% & 60ru ari.

... og gengi kronunnar lakkar

Efnahagshorfur 4 Islandi versna og lanshafiseinkunn islands laekkar
i kjolfarid. Erlendir fjarfestar draga ur stodutéku hér & landi og fjar-
magnsUtfleedi verdur i nokkrum eignaflokkum, svo sem verdbréfum,
en ekki er gert rad fyrir Gtfledi innlana. Vaxtaalag banka og fyrirtaekja
heekkar um 250 punkta 4 innlendri fjarmégnun og um 600 punkta &
erlendri fiarmognun. Visitala medalgengis haekkar um 44% 4 fyrsta
ari vegna skertra tekna af erlendum ferdamoénnum og fjarmagnsut-
flaedis. Verdbdlga eykst i kjolfarid pott laekkun fasteignaverds vegi &
moti. Skammtimavextir haekka um 3 présentur & fyrsta ari, en laekka
svo talsvert & 60ru ari.

Eignaverd lekkar ...

Hlutabréfaverd laekkar um 34% a fyrstu tveimur arum &fallssvids-
myndarinnar. Faekkun ferdamanna hefur ahrif & fasteignamarkadinn,
medal annars vegna samdrattar i Gtleigu ibuda til ferdamanna.
Verdvisitala ibddarhisnadis leekkar um 15% fyrstu tvo arin og vero-
visitala atvinnuhtsnaedis laekkar um 42 % yfir priggja ara timabil afalls-
svidsmyndarinnar.

... og verg landsframleidsla dregst saman um 6,5% fyrstu tvé
arin

Atvinnuleysi eykst og kaupméattur minnkar. Einkaneysla og fjarfesting
dragast saman. Fasteignafélog, byggingarstarfsemi og ferdapjonusta
ver@a fyrir 4falli vegna minni umsvifa, herri vaxta og vaxtadlags og
leekkunar fasteignaverds. Einnig nd ahrifin til pjonustu almennt og
fleiri atvinnugreina. Verg landsframleidsla dregst saman um 4,9% &
fyrsta ari og um 1,7% & 60ru ari. Préun helstu hagstaerda i grunn- og
afallssvidsmynd ma sja i toflu 1V-1.

3. Alagsprofsferli® 2018 héfst med hénnun svidsmynda i névember 2017. Ahaettupaettir fyrir

fjarmalastodugleika kunna pvi ad hafa breyst i millitidinni.



Tafla IV-1 Proun helstu hagstaerda i alagsprofi'2

Grunnmynd Afallssvidsmynd

2018 2019 2020 2018 2079 2020
Einkaneysla 6,3 3,7 2,8 -1.1 -59 0,8
Samneysla 1,6 1,5 1,8 1,5 1,2 1,8
Fjarmunamyndun -0,4 5.5 4,5 -3,7 -7.8 3,1
Utﬂutningur voru og pjonustu 4.3 3,4 2,4 -14,6 -2,9 3,4
Innflutningur véru og pjonustu 5%) 59 3,3 -6,9 -8,0 2.1
Verg landsframleidsla (hagvoxtur) 3,4 25 25 -4.9 -1,7 2.2
Vidskiptakjor véru og pjonustu 0,3 0,0 -0,1 9.4 -2,9 0,3
Atvinnuleysi m.v. vinnumarkads-
konnun Hi (arsmedaltal, %) 2,7 3,0 33 8,1 8,5 71
Kaupmattur radstéfunartekna 6,3 5,6 2,2 -6,8 -1,2 5,1
Gengisvisitala (visitala) 155,6 150,8 149,8 231,0 234,7 2321

Verdbolga (visitala neysluverds) 25 23 2.8 6,4 4,6 25

Raungengi m.v. visitélu neysluverds 3,6 3,7 1,5 -27,0 0,3 1,6

Breyting & islenskum skammtima-

voxtum (présentur)? -0,6 0,0 0,0 2,8

1. Breyting fra fyrra ari (%) nema annad sé tekid fram. 2. Tolurnar fyrir afallssvidsmynd eru fengnar med QMM-hermun. 3. Breyting
vaxta i grunnsvidsmyndinni byggist 4 ébreyttum voxtum fré drslokum 2017, ekki & vaxtaferli grunnspar Peningamdla 2017/4. |
afallssvidsmyndinni byggjast vextirnir & Taylor-reglunni.

Heimild: Sedlabanki fslands.

Nidurstodur

Nidurstodur syna mat Sedlabankans & ahrifum svidsmyndanna 4 eigin-
fjarhlutfall, eigid fé og dhaettugrunn bankanna, par & medal Gtlanatap
og préun tekna og gjalda. Mat Sedlabankans og bankanna priggja
var nokkud svipad hvad vardar préun hagnadar i afallssvidsmyndinni.
Hins vegar var nokkur munur & mati bankanna & préun dtlanasafnsins
og ahattugrunns. Mismunandi adferdafraedi asamt olikri stédu lan-
bega bankanna i upphafi adlagsprofsins skyrir pad ad einhverju leyti
en ad auki eru vidhorf bankanna 6lik hvad var@ar ahrif afallsins eftir
margra ara uppsveiflu i pjodarbtskapnum.

Nidurstodur alagsprofsins eru naemar fyrir breytingum & for-
sendum og adferdafreedi. Afalli® sem hér er sett fram er ein tiltekin
sviosmynd. Verdi proun efnahagsméla & annan veg verdur afkoma
bankanna og préun eiginfijarhlutfalls peirra med 6drum haetti en
nidurstédurnar hér gefa til kynna. Einnig verdur ad hafa i huga ad
hér er um ad reeda stilfaerd deemi sem ekki er vist ad ndi utan um alla
ba peetti, svo sem afleidingar smitahrifa og timabundinnar svartsyni.
Pvi geetu ahrifin alagsprofsins verid vanmetin, sérstaklega til skemmri
tima litid.

Helstu forsendur fyrir framkveemd alagsprofs

Upphafsstada alagsprofsins midast vid arsreikninga bankanna a sam-
steedugrunni i lok ars 2017, p6 m.t.t. breytinga vegna nys reiknings-
skilastadals um fjarmalagerninga, IFRS9, sem tok gildi i arsbyrjun
2018. | afallssvidsmyndinni er gert rad fyrir ardi sem aeetlad var ad
greida Ut 4 fyrri helmingi ars 2018, en ekki er gert rad fyrir frekari
ardgreidslum & peim arum sem alagsprofid neer til.* Ekki er slakad &

4. Aztlanir um solu Valitors, détturfélags Arion banka, félu i sér umframardgreidsiu um 25
ma.kr. Aztlanir um sdluna hafa p6 ekki gengid eftir. Breyting a fradreetti, einkum vegna
solu Valitors, vegur & méti umframardgreidslunni og eru nidurstodur alagsprofsins pvi
svipadar med og an sélunnar.
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Mynd IV-7
Hagnadur fyrir skatta, mat Sedlabankans

T T T

2017 2018 2019

B Grunnsvidsmynd
Bl Afallssvidsmynd

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

Mynd IV-8

Hagnadur fyrir skatta og framlag
mismunandi patta, mat Sedlabankans,
afallssvidsmynd

Ma.kr.

T T T

2017 2018 2019

Hreinar vaxtatekjur
Virdisryrnun (Gtlanatap)
Adrar tekjur og gjold
Hagnadur fyrir skatta

Heimildir: Arion banki, islandsbanki, Landsbankinn, Sedlabanki islands.

Mynd IV-9
Préun eiginfjarpattar 1, mat Sedlabankans,
afallssvidsmynd

Ma.kr

Breyting 2018 | 2019 | 2020
vegna IFRS9

I Annad (t.d. breyting fradrattar eda vikjandi lana)
B Hagnadur/tap

I Ardgreidslur

Breyting eiginfjarpattar 1

Heimildir: Arion banki, islandsbanki, Landsbankinn, Sedlabanki islands.
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Mynd IV-10
Préun Gtldna, annarra eigna og ahaettugrunns
i 4fallssvidsmynd, mat Sedlabankans

Ma.kr.

2016 2017 1.118' 2018 2019 2020

B Utlan til heimila

H  Utlan til atvinnufyrirtekja

mm Onnur Gtlan

I Adrar eignir
Ahzttugrunnur

1. Breyting vegna IFRS.
Heimildir: Arion banki, islandsbanki, Landsbankinn, Sedlabanki islands.

Mynd IV-11

Laekkun eiginfjarhlutfalls pattar 1 bankanna
priggja fra 2017 i afallssvidsmyndinni,

mat Sedlabankans

Présentur

0 A
E\ginfjérhlut—‘ Breyting T Ar(’ﬁgreif}slurI Ahrif afalls- T Eiginfjarhlut-

fall pattar 1 vegna  og breytingar svidsmyndar fall pattar 1
i arslok 2017 IFRS9 ifradretti  sem mest sem laegst
1H 2018 2019

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

Mynd IV-12

Ahrif afallssvidsmyndar i lekkun eiginfjar-
hlutfalls pattar 1, uppsafnad framlag patta,
mat Sedlabankans

Breyting i prosentum fra upphafsstédu
0

2018 2019 2020

Framlag eiginfjar

Framlag ahattugrunns

Fravik eiginfijarhlutfalls pattar 1 frd upphafi eftir
ardgreidslum

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

krofum um lausafjarhlutfoll og gert er rad fyrir ad bankarnir uppfylli
krofur samkveemt reglum um fiarmognun & timabilinu. | dlagsprofinu
er ekki gert rad fyrir ad breyting verdi & stefnu eda aeetlun bankanna,
60ru en ad ardgreidslum er hatt eftir fyrri helming ars 2018. Moguleg
stefnubreyting eda adrar motvagisadgerdir bankanna geetu vegid 4
méti dhrifum raunverulegs afalls og pannig dregid Ur mogulegum
ahrifum afalls & rekstrar- og efnahagsreikninga peirra.

Afkoma bankanna i grunnsvidsmynd er metin apekk
vidskiptadaetlunum

Nidurstodur Sedlabankans fyrir grunnmynd eru i samrami vid vid-
skiptadeetlanir bankanna. Gert er rad fyrir ad hreinar vaxtatekjur
aukist hoflega yfir spatimann, einkum vegna aukningar vaxtaberandi
eigna. Hreinar péknunartekjur aukast einnig héflega, m.a. vegna meiri
umsvifa i lanveitingum. Hins vegar er gert rad fyrir ad vir8isbreyting
atlana verdi neikvaed. A sidustu arum hafa virdisbreytingar utlana haft
veruleg jakveed ahrif & rekstrarafkomu bankanna. Mynd V-7 synir spa
um hagnad fyrir skatta i grunnmynd.

Taprekstur fyrstu tvo ar afallssvidsmyndar

i afallssvidsmyndinni verdur tap & rekstri bankanna fyrstu tvé arin.
Hreinar vaxtatekjur aukast hins vegar 4 fyrsta ari svidsmyndarinnar
vegna vaxandi verdbdlgu og hakkandi vaxta en laekka pegar verd-
bolga tekur ad hjadna og vextir leekka. Adrar tekjur, s.s. hreinar
poknunartekjur og hreinar tekjur vegna fjarmalastarfsemi, dragast
saman vegna minni umsvifa og leekkandi eignaverds. Tap vegna verd-
leekkunar verdbréfa er p6 ekki mikid samanborid vid Utlanatap par ed
veegi markadsverdbréfa a efnahagsreikningum bankanna hefur dregist
saman.

Virdisryrnun Gtlana eykst i afallinu i kjolfar samdrattar i hag-
kerfinu. Minni eftirspurn hefur ahrif & tekjur fyrirtaekja og par med
greidslugetu peirra og aukid atvinnuleysi dsamt minni kaupmaetti
dregur Ur greifslugetu einstaklinga. Virdisryrnun sem hlutfall af
heildardtlanum verdur um 3,4% 4 fyrsta ari og um 7,3 % yfir arin prju.
Samkvamt nyjum reikningsskilastadli, IFRS9, & ad mida virdisryrnun
vid vaent Utlanatap i stadinn fyrir 4ordid tap. Virdisryrnunina parf pvi
ad gjaldfaera fyrr en samkveemt eldri stadli. Nokkur munur var 4 mati
bankanna & timasetningu virdisryrnunar samkvaemt IFRS9. Mynd
IV-8 synir hvernig hagnadur bankanna préast i afallssvidsmyndinni.

Eiginfjargrunnur dregst saman en ahattugrunnur hakkar

Laekkun eiginfjarpattar 1 hja bonkunum premur fra upphafsstodu er
mest & 60ru ari afallssvidsmyndar (2019) og nemur samanlagt um 117
ma.kr. Vegna innleidingar IFRS9 verdur auk pess laekkun um 4 ma.kr. i
upphafi og pvi verdur eiginfjarpattur 1 um 121 ma.kr. leegri en i arslok
2017 en pa nam eiginfjarpattur 1 bankanna um 600 ma.kr. Samdratt
eigin fjar ma rekja til taprekstrar bankanna, einkum 4 6dru ari afalls-
svidsmyndarinnar en lika vegna ardgreidsina & fyrri helmingi ars 2018.

5. Sja nanar umfjéllun um breytingar vegna IFRS9 i rammagrein I11-2, Nyr reikningsskilastadall

um fjarmalagerninga, IFRS9 i ritinu Fjdrmdlastédugleiki 2018-1.



Tap bankanna priggja & fyrstu tveimur arum svidsmyndarinnar nemur
samtals um 62 ma.kr. Aetladar ardgreidslur & fyrri helmingi ars 2018
og breytingar i fradraetti nema samanlagt um 55 ma.kr.
Ahzttugrunnur haekkar um 10% & fyrsta ari 4fallssvidsmyndar-
innar. Haekkunin stafar fyrst og fremst af haekkun bokfaerds virdis
Utlana bankanna sem rekja ma til verdbolgu og gengislaekkun kron-
unnar, pratt fyrir ad nidurfaerslur aukist og minni eftirspurn dragi ur
vexti Utlana. Bokfaert virdi fyrirtaekjattlana haekkar hlutfallslega meira
en einstaklingsutlana i afallinu, enda um 30% af Utlanum bankanna
til atvinnufyrirteekja i erlendum gjaldmidlum i lok ars 2017. Slik lan
heaekka toluvert vegna 44% hakkunar & gengisvisitdlu a fyrsta ari.
Fyrirtaekjautlan eru almennt med harri dheettuvog en einstaklingsut-
lan og pegar hlutfall peirra i Gtlanasafni eykst heekkar medalahaettuvog
atlana i dhaettugrunni. [ lok afallssvidsmyndarinnar er dhaettugrunnur
um 13% steerri en i upphafi. Vert er ad nefna ad nokkur munur var 4
mati bankanna sjalfra & préun dhaettugrunns. bréun dheaettugrunns og
eigna bankanna samkveemt mati Sedlabankans ma sja & mynd IV-10.

Eiginfjarhlutfall pattar 1 hja bonkunum laekkar um 4,7 présentur
vegna ahrifa afallssvidsmyndarinnar

Laekkun eiginfjarhlutfalls eiginfjarpattar 1 hja bénkunum premur fra
arslokum 2017 er mest & 60ru ari svidsmyndarinnar, um 6,8 pro-
sentur samanlagt. Um 4,7 prosentur af leekkuninni stafa af ahrifum
afallssvidsmyndar, um 0,1 présent af IFRS9 og um 2 présentur af
ardgreidslum & fyrri helmingi ars 2018. Laekkun eiginfjarhlutfalls eigin-
fjarpattar 1 vegna ahrifa afallssvidsmyndar stafar baedi af leekkun eigin
fiar og hakkun &hattugrunns. Hlutfallid var & bilinu 22,6% til 26,3%
i lok ars 2017.

Vogunarhlutfall bankanna samanlagt laeekkar um 4,2 prosentur
pegar verst leetur & 60ru ari svidsmyndarinnar. Af laekkuninni ma
rekja um 0,1 présentu til breytinga vegna IFRS9, um 1,5 présentur
til ardgreidsina & fyrri hluta ars 2018 og um 2,5 présentur til ahrifa
afallssvidsmyndar. Laekkun vegna ahrifa afallssvidsmyndar ma beedi
rekja til samdréttar i eigin fé og haekkunar heildardheettu (e. exposure
measure), sem skyrist adallega af préun efnahagsreikninga bankanna
i afallinu. [ arslok 2017 voru vogunarhlutféll bankanna 4 bilinu 15,4 %
til 18,4%.

Nyleg alagsprof erlendis

Fyrr & pessu ari birti Sedlabanki Bandarikjanna nidurstédur alagsprofs
en Englandsbanki i lok siGasta ars. Medaltalslekkun eiginfjarhlut-
falls almenns eiginfjarpattar 1 var mest 4,4 présentur i alagsprofi
Sedlabanka Bandarikjanna. Profid nadi til peirra 35 banka sem hofdu &
samstadugrunni heildareignir yfir 100 ma. Bandarikjadala.¢ | alagsprofi
Englandsbanka 2017 lekkadi eiginfjarhlutfall almenns eiginfjarpattar
1um 5,1 présentu pegar tillit var tekid til métvaegisadgerda, svo sem
ad draga Ur ardgreidslum og afkomutengdum greidslum.” Alagsprofid

6. Dodd-Frank Act Stress Test 2018: Supervisory Stress Test Methodology and Results, Board
of Governors of the Federal Reserve System, juni 2018.

7. An métvaegisadgerda veeri leekkun eiginfidrhlutfalls um 2,2 présentum meira eda um 5,9
présentur.
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ALAGSPROF SEDLABANKA ISLANDS 2018

Mynd IV-13

Eiginfjarhlutfall pattar 1 bankanna priggja
samanlagt i afallssvidsmynd, mat Sedlabankans

2017 Br.vegna Ardgr.
IFRS9 1H2018 og
breytingar i

2018

fradreetti

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

Mynd IV-14
Vogunarhlutfall bankanna priggja samanlagt
i afallssvidsmynd, mat Sedlabankans

T T T T T T T

2017 Br.vegna Ardgr. 2018
IFRS9 1H2018 og

breytingar i

fradreetti

Heimildir: Arion banki, [slandsbanki, Landsbankinn, Sedlabanki fslands.
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ALAGSPROF SEDLABANKA [SLANDS 2018

nadi til sjo steerstu banka Bretlands.® Lakkun eiginfjarhlutfalls i alags-
profum sedlabanka Bandarikjanna og Englands kemur badi til vegna
lekkunar eiginfjar og haekkunar dhaettugrunns. Afallssvidsmyndir eru
almennt dlikar milli sedlabanka, en fela p6 allar i sér efnahagssamdratt
& heimsvisu. Einnig eru efnahagsreikningar og stefnur banka innbyrdis
mjog olik. Samanburdur gefur pvi adeins hugmynd um mismunandi
ahrif 4falla & bankakerfi landanna.

8. Stress testing the UK banking system: 2017 results, Bank of England, névember 2017.
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Mynd 1-1
Hagvoxtur'!

Breyting fra fyrra ari (%)

1071 T2 T3 e s
Einkaneysla

Samneysla

Fjarmunamyndun
Birgdabreyting
Utanrikisvidskipti
Landsframleidsla

lonnni

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

Mynd 1-3
Raungengi og vidskiptakjor

Visitala, 1. arsfj. 2000 = 100

T T T T T T T T T T T T T T T 1T
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- Raungengi
Medaltal’
—  Vidskiptakjor

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

12 méanada breyting (%)
20

‘00 ‘02 ‘o4 ‘06 ‘08 10 M2 14 ‘16

— Visitala neysluverds
—  Verdbslgumarkmid Si

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Mynd -4
Gengisvisitala’

Visitala, 3. jantiar 2000=100 %
40

220

200

2013 | 2014 2015 2016 = 2017 2018

— Gengisvisitala (v. 4s)
= 30 daga flokt (h. as)
1. Visitala medalgengis m.v. medaltal innflutnings og atflutnings,

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

% af VLF
5
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B Voéruskiptajofnudur

I Pjonustujofnudur

I Pattatekjujofnudur

~ Vidskiptajéfnudur

1. Horft er fram hja ahrifum gémlu bankanna a pattatekjur og pjonustu-
jofnud fra fjorda arsfjordungi arsins 2008. Timabilid 2009-2012 var einnig
horft fram hja ahrifum Actavis a j6fnud pattatekna vegna 6nakvamra

gagna & timabilinu. Rekstrarframlég eru talin med pattatekjum.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd I-7

Velta 4 gjaldeyrismarkadi
800 Milljonir evra % 50
700
600
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400
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B Velta Sedlabanka islands (kaup og sala) (v. as)

B Velta annarra (v. &s)
—— Velta Sedlabankans sem hlutfall af heildarveltu (h. &s)

Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd I-6
Kortaveltujofnudur’

% af VLF
2
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B Uttekt erlendra adila hér 4 landi
H Uttekt innlendra adila erlendis
—— Kortaveltujofnudur

1. Kortanotkun innlendra adila erlendis er h6fd med neikvaedu formerki.
Kortaveltujéfnudur synir mismun attektar greidslukorta erlendra adila
hér a landi og attekt greidslukorta innlendra adila erlendis.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Mynd -8
Vidmid fyrir gjaldeyrisforda Si
Stada i lok 2. arsfj. 2018

% af VLF %
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Gjaldeyrisfordi RAM?

B \ytfall af landsframleidslu (v. &s)

—  Fordi fjarmagnadur innanlands (v. as)

@ Hiutfall forda og fordavidmids (h. as)

1. Gjaldeyrisfordavidmid Alpjodagjaldeyrissjodsins (e. Reserve Adequacy

Metric).
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.
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Mynd 1-10
Mynd 1-9 Afborgunarferill erlendra langtimaldna
Hrein erlend stada pjoédarbusins’ annarra en rikissjods'
% af VLF g % af VLF
7
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—— Hrein erlend stada

Vidskiptabankar og ymsar lanastofnanir

— Undirliggjandi erlend stada Fyrirtzeki med rikisabyrgd
Fyrirtaeki sveitarfélaga
Adrir adilar

Vidskiptajéfnudur an ahrifa gémlu bankanna

1. Fra arinu 2008 til arsloka 2015 er midad vid undirliggjandi erlenda
stodu pjodarbusins, p.e.a.s. ad teknu tilliti til ahrifa uppgjors ILST i slita-
medferd midad vid jafna skiptingu & eignum til almennra krofuhafa. |
lok ars 2015 gengu slitabu fallinna fjarmélafyrirtaekja til naudasamninga.
Vid pad var stor hluti af skuldum peirra afskrifadur. Enginn munur var
pvi & hreinni erlendri stédu og undirliggjandi erlendri stédu.

Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki fslands. 1. Skuldir vid erlenda adila, m.v. stodu i lok 2. arsfj. 2018 og gengi 6.
september 2018 auk erlendra tgafna vidskiptabanka a 3. érsfj. 2018,
leidrétt fyrir endurfjarmognun.

Heimildir: Fijarhagsupplysingar vidskiptabanka, Hagstofa islands,
Sedlabanki fslands.

Mynd 1-11
Innstaedur og rafreent skrad verdbréf hér & Mynd 1-12
landi i eigu erlendra adila Skuldir rikissjods
% af VLF % af VLF
100
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T
mm Hlutabréf B Innlendar -
B Skuldabréf fjarmalastofnana mm  Erlendar
[ Skuldabreéf fyrirteekja o

Heimildir: Hagstofa fslands, Lanamal rikisins.

Bl budabréf
B Rikisskuldabréf og vixlar
3 Annad
1 Innstedur

Heimildir: Hagstofa fslands, Nasdagq verdbréfamidstod, Sedlabanki
fslands.
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Il Fjarmalamarkadir

Mynd 11-1
Velta & innlendum fjarmalamérkudum

Ma.kr.

Skuldabréfa-
markadur |
Millibanka- |
markadur |
Fasteigna- !
markadur :
Hlutabréfa- !
markadur :
Gjaldeyris- I
markadur !

I
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I I

I I
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T T T T
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Heimildir: Nasdaq island, Pj6dskra islands, Sedlabanki islands.

Mynd 11-3
Avéxtunarkrafa 6verdtryggdra skuldabréfa

%

4t T T T

2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017 ' 2018
— RIKB 19 — RIKB 25
— RIKB 20 — RIKB 28
— RIKB 22 RIKB 31

Heimild: Nasdaq fsland.

Mynd -2
Avéxtunarkrafa verdtryggdra skuldabréfa

2013 2014 2015 2016 2017 2018

— HFF 150224
— HFF 150434
— HFF 150644
— RIKS 21
— RIKS 30

Heimild: Nasdaq fsland.

Mynd -4
Vaxtamunur rikisskuldabréfa

2014 2015 2016 2017 ' 2018 '

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

Heimild: Thomson Reuters.
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Mynd -5
ibudaverd og velta & husnadismarkadi

Ma.kr. %

‘03 ‘05 ‘07

mm Velta' (v. &s)
— budaverd (h. as)

1. Arshaekkun visitslu ibudaverds & héfudborgarsvaedinu, raunvirt

med visitélu neysluverds. Velta & ibudamarkadi héfudborgarsvaedisins
samkvaemt pinglystum kaupsamningum. Tengt er linulega yfir milli
mars og agustmanada 2015 til ad eyda ahrifum af verkfalli starfsmanna
embaeettis syslumannsins & héfudborgarsvadinu.

Heimildir: pjodskré fslands, Sedlabanki islands.

Mynd 1I-7
Urvalsvisitala islenska hlutabréfamarkadarins
OMXI8

Visitala %

-20

2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017 '2018

— OMXI8 (v. as)
= Arsbreyting (h. &s)

Heimild: Nasdaq fsland.
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Mynd 11-6
ibudaverd & hsfudborgarsvaedinu
og akvardandi paettir'

Visitala (jantar 2011=100)

‘00 '02 ‘04 ‘06 ‘08 10 12 14 ‘16 "8

— Visitala husnadisverds / Launavisitala

— Visitala husnaedisverds / Visitala byggingarkostnadar
—— Visitala husnadisverds / Visitala leiguverds

— Visitala raunverds ibuda

1. Visitala ibudaverds 4 héfudborgarsveedinu, annars vegar raunvirt med

visitélu neysluverds og hins vegar i hlutfalli vid adrar visitolur.
Heimildir: Hagstofa islands, bj6dskra islands, Sedlabanki [slands.

Mynd 11-8
Hlutabréfavisitolur

Visitala, 1. jantar 2013 = 100

80t T T T T

2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017 ' 2018

— FTSE 100 —— S&P 500
—  Nikkei 225 — OMXI8

Heimild: Thomson Reuters.
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400

[l Stada heimila og fyrirtaekja

Mynd I11-1

Skuldir heimila og fyrirtaekja sem hlutfall
af VLF!

% af VLF

1. Skuldir heimila og fyrirtaekja i hlutfalli vid VLF siustu fjégurra ars-
fisrdunga. Krofuvirdi. Afturvirk endurskodun Hagstofu islands & pjod-
hagsreikningum veldur breytingu hlutfallsins fra sidustu birtingu.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd 111-3

Skuldir heimila sem hlutfall af virdi fasteigna
og VLF

% % af VLF
140
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|
|

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Skuldir heimila med ved i htsnaedi (h. 4s)
Adrar skuldir heimila (h. &s)
Vedsetningarhlutfall-allir ibtidaeigendur (v. &s)
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Mynd 111-2
Raunvoxtur skulda heimila og fyrirteekja'

Breyting fra fyrra ari (%)
8

2015 2016 2017 2018
B Fyrirteki
Bl Heimili

1. Arsbreyting krdfuvirdis heildarskulda heimila og fyrirteekja, raunvirt
med visitélu neysluverds.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

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

% af VLF
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Bl Verdtryggd lan

mm Overdtryggd lan

== Lan i erlendum gjaldmidlum
B Eignaleigusamningar

B |nnlend markadsskuldabréf

1 Erlend markadsskuldabréf

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

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



Mynd Ill-5
Heimili: Eignir og skuldir sem hlutfall
af radstofunartekjum’
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B Fasteignir (v. as) == Skuldir (v. &s)

Hm  Adrar eignir (v. as) —— Hrein eign an lifeyris-

| ffeyrissjodur-sameign (v. &s) sjodseignar (h. 4s)

1. Lifeyrissjodseign midast vid utgreidslu eftir 30% tekjuskatt.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Mynd I11-7
Einstaklingar: Gjaldprot'

00 Fjoldi % 030
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B Gjaldprot einstaklinga-karlar (v. as)

B Gjaldprot einstaklinga-konur (v. &s)

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

1. Samtala yfir heilt ar.
Heimildir: Domstélarad, Hagstofa fslands.
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Mynd Ill-6
Fyrirteeki: Eignir og skuldir sem hlutfall af VLF
auk eiginfjarhlutfalls’

% af VLF %
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B Eignir (v. &s)

mm  Skuldir (v. &s)

—— Eiginfjarhlutfall (h. &s)

1. Vidskiptahagkerfid ad undanskilinni lyfjaframleidslu og fiarmala- og

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

Mynd 111-8
Fyrirteeki: Gjaldprot og drangurslaus fjarnam®

9.000
8.000
7.000
6.000
5.000
4.000
3.000
2.000
1.000

0
‘00 ‘02 ‘04 ‘06 ‘08 M0 12 "4 "6 '18

B Gjaldprot fyrstu atta manudina (v. as)
mm  Gjaldprot sidustu fjora manudina (v. s)
—_— Arangurslaus fiarnam (h. as)

—— Arangurslaus fjiarnam fyrstu atta manudina (h. &s)

1. Présentutélur syna heildarfjolda gjaldprota sem hlutfall af ficlda fyrirtaekja.
Heimildir: Hagstofa islands, Pj6édskra islands, Sedlabanki islands.
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Mynd 111-9
Einstaklingar: Fjoldi & vanskilaskra

Fjoldi

09 0 11 M2 13 M4 15 116 17 18

B Nettobreyting 4 fjolda einstaklinga & vanskilaskra (h.
—— Fjoldi einstaklinga & vanskilaskra (v. as)

Heimild: Creditinfo.

Mynd 111-11
Heimili: Utlan i vanefndum hja KMB og ILS'
Lanpegaadferd

%

Des.  Des.  Des. Des. Des. Des. Des. Des.
10 "1 12 13 14 15 16 17

== | fullnustumedferd?
== | endurskipulagningu

= | innheimtuferli
mm Adrar vanefndir
mm  Frysting

1. Modurféldg, bokfart virdi. 2. Hlutfall lana i fullnustumedferd og i
innheimtuferli laekkar i desember 2011, par sem [budaldnasjédur sendi
ekki at greidsluaskoranir og naudungarsélubeidnir i seinni hluta
manadarins.

Heimild: Fjarmalaeftirlitid.

1.500
1.000
500

0
-500

-1.000

as)

Mynd 111-10
Fyrirteeki: Fjoldi & vanskilaskra

-200

-400

-600

Fjoldi Fjoldi
0
6.500
6.000
5.500 0
5.000
4.500
000 T 0 1 12 13 14 15 16 17 s
Bl Nettobreyting a fjolda fyrirtaekja & vanskilaskra (h. as)
——  Fjoldi fyrirtaekja a vanskilaskra (v. as)
Heimild: Creditinfo.
Mynd 111-12

Hlutfall framteljenda sem skulda meira en
300% af radstofunartekjum’
Greint eftir tekjuhopum og tegund skuldara

T T T T T T 11 T
‘03 ‘05 ‘07 '09 11 13 15 17

— 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 radstofunartekjum (midad vid
allar skuldir). Laegsta tekjuhopnum T1 er sleppt.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



IV Fjarméalakerfid

Mynd V-1
Fjarmalakerfid: Eignir sem hlutfall af VLF'

%

>0 446 ==
431
418 405 398
400 - - - - -
300 - - - - -
200 - - - - -
100 - - - - - B
0 2013 2014 2015 2016 2017  1H'18

mm  Innlansstofnanir

mm  {budalanasjodur

== Lifeyrissjodir

mm Verdbréfa-, fijarfestingar- og fagfjarfestasjodir

mm  Sedlabanki islands

—31 Annad

1. Médurfélog.

Heimild: Sedlabanki fslands.

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

Mynd V-1
KMB: préun utlana til heimila og fyrirtaekja'

20
2013 ' 2014 | 2015 ' 2016 ' 2017 2018

B Raunbreyting
mm Nafnbreyting

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar. Breyting 4 arsgrundvelli. Leidrétt
fyrir skuldaadgerdum rikissjods.
Heimild: Sedlabanki islands.

VIDAUKAR

Mynd IV-2
ILST: Hlutdeild i heildareignum’
Agust 2018

3% 1%

359 32%

Avrion banki hf.

islandsbanki hf.

Landsbankinn hf.

Kvika banki hf.

Sparisjodir og adrar innlansstofnanir

1. Médurféldg. ILST: Innlansstofnanir.
Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd V-2
KMB: Hrein ny atlan til heimila og fyrirteekja’

100

2014 2015 2016 2017 2018

|
150 oy I
|

B Fyrirtaeki
mm  Heimili

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar. Hlaupandi arssumma. Ny atlan
a0 fradregnum uppgreidslum og 6samningsbundnum innborgunum.
Heimild: Sedlabanki islands.
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Mynd V-3
ILST: Skipting atlana’
i lok juni 2018

2,1%

mm  Overdtryggd

mm  VerOtryggd

== Lanierlendum gjaldmidlum?

mm  Eignaleigusamningar

1. MéBurféldg innlansstofnana. 2. Gengistryggd lan falla

einnig undir lan i erlendum gjaldmidlum.
Heimild: Sedlabanki {slands.

Mynd V-5
KMB: Vanskilahlutfoll'

%

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 1H'18

== vanefndum, p.e. Gtlan i 90 daga vanskilum, i
frystingu eda greidsla er talin olikleg (lanpegaadferd)

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

1. Modurféldg, bokfart virdi. Fra juni 2018 er studst vid skilgreiningu
EBA a vanskilum utlana umfram 90 daga (rautt).
Heimildir: Fjarmalaeftirlitid, Sedlabanki fslands.
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Mynd V-4
KMB: Utlan eftir lantakendum'

%

Fiskveidar og -vinnsla
Annad

2013 2014 2015 2016 2017 18
mm Heimili
mm Byggingarstarfsemi
m= Fasteignafélog
B Pjonusta
mm Verslun
—
—

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

Mynd V-6
KMB: Hlutfall dtlana i vanefndum?

co=To el sl gl = Tl c g V=gl o=
SE g2 sBE 82 5 55 5 g 5% =
S0 23 £ 02 o co 3 2 £8 E
PP SL wE TE 8 ww 2 £ 3
%5t &8gdzxs 5§ -5 2 S5 O%f I
wf & 2> 47 = 2 T 2>
2 & £ =
&

= Agust 2017
mm Agist 2018

1. M6durfélog kerfislega mikilvaegra banka, bokfeert virdi.
Heimild: Fjarmalaeftirlitid.



Mynd V-7
KMB: Stada Gtlana i vanefndum til heimila’

%

Des. Des. Des. Des. Des. Des. Des. Des. Ag.
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

== | fullnustumedferd = | innheimtuferli
== | endurskipulagningu mm Adrar vanefndir
mm Frysting

1. Modurféldg kerfislega mikilvaegra banka, bokfaert virdi.
Heimild: Fjarmalaeftirlitio.

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

Mynd VI-1
Vidskiptabankar: Eiginfjarhlutfoll'

%

= Arion banki hf.
— lslandsbanki hf.
~— Landsbankinn hf.
— Kvika banki hf.2

1. Samstaedur. Eiginfjargrunnur sem hlutfall af ahaettugrunni.
2. Eiginfjarhlutfall fyrir MP banka til 2014.
Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.

VIDAUKAR

Mynd V-8

KMB: Stada fyrirteekjattlana f vanskilum,
eftir fjarhaed krofu'

Des. Des. Ag. Des. Des. Ag. Des. Des. Ag.
6 17 18 "6 17 18 "6 17 18
Stor fyrirtaeki Medalstor 100 m.kr. < Litil fyrirtaeki
Kréfuvirdi >1.000 m.kr. | Krofuvirdi <1.000 mkr.| - Kréfuvirdi <100 m.kr.

mm | fullnustumedferd = [ innheimtuferli

=3 jendurskipulagningu B Adrar vanefndir

B Frysting

1. Hlutfall vanskila af atlanum til hvers staerdarflokks. Modurfélog

kerfislega mikilvaegra banka, bokfart virdi.
Heimild: Fjarmalaeftirlitid.

Mynd VI-2
KMB: Eignir og skuldir'
Lok juni 2018

Eignir " skuldir | Eignir " Skuldir Eignir Skuldir
og eigid fé og eigid fé og eigid fé
Arion {slandsbanki Landsbankinn

Sjodur, krofur & lanastofnanir
Utlan til lanastofnana

Utlan til vidskiptamanna
Markadsverdbréf o.fl.

Adrar eignir

Innlan og skuldir vid lanastofnanir
Innlan vidskiptamanna

Lantokur

Adrar skuldir

Eigid fé

poooannmnn

1. Samstadur kerfislega mikilvaegra banka.
Heimildir: Arsreikningar vidskiptabanka, Sedlabanki islands.
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Mynd VI-3 Mynd VI-4
KMB: Rekstrartekjur’ KMB: Eignir’
% af heildareignum
100 0

20 20

80 80

70 70

60 60

50 50

40 40

30 30

20 20

10 10

0 2013 2014 2015 2016 2017 1H 2018 0 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 1H
2018

E  Hreinar vaxtatekjur == Utlan
B Hreinar poknunartekjur mm  Skuldabréf og krofur
0 Hreinar tekjur af fjarmalastarfsemi og gengishagnadur = Reidufé
B Adrar rekstrartekjur mm  Hlutabréf
mm Virdisbreyting utlana mm  Adrar eignir

1. Médurféldg kerfislega mikilvaegra banka.

1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka. '
Heimild: Sedlabanki islands.

Heimildir: Ars- og rshlutareikningar vidskiptabanka, Sedlabanki fslands.

lifeyrissjoda.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd VI-5 Mynd VI-6
KMB: Fjarmégnun’ KMB: Eigendur innlana’
% af heildarskuldum Ma.kr.
1.800
920 1.600
80 1.400
70 1.200
60 1,000
4513 800
30 600
20 400
10 200
0 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 30.6. 0 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 30.6.
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
mm  Innlan vidskiptavina B Atvinnufyrirteeki
mm  nnlan fift. 7 slitum og skammtimafjarmégnun fra ILST E Fjdrmélageiri
== Verdbréfaitgafa mm Onnur lantaka [ Fjarmalafyrirteeki i slitamedferd
mm Vikjandilan —= Eigid fé mm Lifeyrissjodir
mm Hid opinbera
1. M6durfélog kerfislega mikilveegra banka. Inniheldur innlan = Heimil
—

Erlendir adilar

1. Madurfélog kerfislega mikilvaegra banka.
Heimild: Sedlabanki slands.
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Mynd VI-8

Mynd VI-7 KMB: Eftirstodvatimi og Utistandandi af

KMB: Gjalddagar skuldabréfa’ skuldabréfum i erlendum gjaldmidlum’

Ma.kr. Ar Ma.kr.
300 8 600
2ol - - - - - - - TRC - 525

6 450
2000 - T 5 375
150~ - - - - - - 4 300
100 3 225
2 150
50 1 75
0 0 0
0-1'1-3'35 0-1'1-3'3-5 0-1'1-3'3-5 2011 ' 2012 2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017 '*18
ar ar  ar ar ar  ar ar  ar  ar
2016 2017 2018

mm Utistandandi (h. as)
W Skuldabréf i islenskum kronum —— Eftirstodvatimi (v .as)

B Skuldabréf i erlendum gjaldmidlum

N
~

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.

o
: _ J ) - Heimildir: Nasdaq [sland, Sedlabanki [slands. O

1. Afborganir og vaxtagreidslur. Modurfélog kerfislegra mikilvaegra o
banka. M.v. lok agust ar hvert. =
Heimild: Sedlabanki islands. e
>

=

[ed

©

(=

o

=

Mynd VI-9 Mynd VI-10
KMB: Skrad erlend markadsskuldabréf eftir KMB: Vaxtadlag & véldum skrddum erlendum
. . . . A { 1
gjalddégum og gjaldmidlum® skuldabréfum i evrum
Vaxtadlag
Ma.kr. 300
250 |
200
150
100
50
0 T
2016 2017 2018
|2018] [2019] |2020| [2021] [2022] |2023] |2024] — Arionbanki-2020  — lIslandsbanki - 2020
—— Arion banki - 2021 —— Landsbankinn - 2021
E
= Evr —— Avrion banki - 2023 Landsbankinn - 2023

B Norskar kronur
I Sanskar kronur

1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar. Vaxtaalag & vidmidunarkarfu

Bl Annad skuldabréfa i evrum. Vidmidunarkurfan er samsett ur rikisskulda-
bréfum Evrulanda auk skuldabréfa sveitarfélaga med lanshafismatid
AAA i Evruléndum.

1. Midad vid gengi 30.9.2018. A myndina vantar Gtgafu Arion Heimild: Thomson Reuters.

banka i norskum kronum & gjalddaga 2027, samtals 3,4 ma.kr.,

vikjandi Gtgéfu islandsbanka & gjalddaga 2027, samtals 15,6 ma.kr.

og vikjandi utgafu Landsbankans & gjalddaga 2028, samtals 11,1

ma.kr. KMB: Kerfislega mikilvagir bankar.

Heimild: Nasdaq fsland.
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Mynd VI-11
KMB: Fjarmégnunarhlutfall og kjarnafjar- Mynd VI-12
mognun sem hlutfall af heildarfjarmégnun’ KMB: Lausafjarhlutfall’
180 % %

160
140
120
100

48 2015 2016 2017 2018 2014 2015 2016 2017 2018
~ — Fjarmégnunarhlutfall - Erlendir gjaldmidlar — Lausafjarhlutfall - samtals (v. as)

i — Fjarmégnunarhlutfall - Samtals? — Lausafjarhlutfall - 3 ménada’ (v. &s)

e

2 —— Kjarnafjgrmégnunarhlutfall - islenskar krénur @ Lausafjarhlutfall - erlendir gjaldmidlar (h. és)

2 — Kjarnafjarmoégnunarhlutfall - Erlendir gjaldmidlar

2 — Kjarnafjarmégnunarhlutfall - Samtals 1. Samstzedur kerfislega mikilvaegra banka. 2. Skv. eldri lausafjar-
— reglum Si. Nyjar lausafjarreglur toku gildi i mars 2017.

; o Heimild: Sedlabanki {slands.

: i 1. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar. Kjarnafjarmégnun er hér skil-

-0 greind sem innlan innlendra einstaklinga og fyrirtaekja ad undan-

skildum fjarmalafyrirtaekjum (b.m.t. lifeyrissjodir) asamt eigin fé,
vikjandi lanum og utgafum endurseljanlegra verdbréfa med eftir-
stodvatima yfir 3 drum. 2. Skv. reglum Si um stoduga figrmognun
fylgist Si einnig med fisrmognunarhlutfalli fyrir alla gjaldmidla samtals.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd VI-13 Mynd VI-14
ILST: Lausar eignir af heildareignum’ KMB: Skipting lausra eigna’

O 2012 ' 2015 ' 2016 | 2017 ' 2018
—— [slenskar krénur mm Sj6dur
—  Erlendir gjaldmidlar B Laus innlan i sedlabonkum
——  Samtals == Bundin innlan { Sedlabanka [slands
B Verdbréf ttgefin af islenska rikinu med vidskiptavakt
1. Modurfélgg innlénsstofnana. B Onnur skuldabréf og skuldbindingar rikisins, vedheef

Heimild: Sedlabanki fslands. i Sedlabanka fslands

1 Annad

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



VIl Adrir adilar & fjarmalamarkadi

% af VLF
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31.12. 31.12. 31,12, 31.12. 31,12, 31.12. 31.12.31.12 30.6.
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
B Erlendar eignir
mm  Hid opinbera
= Hasbréf, husnaedisbréf, ibudabréf
mm  Onnur markadsskuldabréf og vixlar
mm Innldn
== Innlend hlutabréf, hlutabréfasj. og Framtakssj6dur islands
== Sjodfélagalan
3 Annad

Mynd VII-1
ILS: Hagnadur/tap og eiginfjarframlog
rikissj6ds

0870910 11127113 114" 15" 16 ' '17 '30.6.

18
mm  Hagnadur/tap
mm  Eiginfjarframlag rikissjods
——  Uppsafnad tap fra 2008

Heimildir: Ars- og arshlutareikningar ibtdalanasj6ds.

Mynd VII-3
Lifeyrissjodir: Skipting eigna

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

VIDAUKAR

Mynd VII-2

ILS: Uppgreidslur vidskiptamanna og ny ttlan

Ma.kr.
5
0 IIHHIII III Ipngpl
5 d- - 8- B
AOF-—=—-=-=—=-=====-= B
A — - mmm— == — = - -
2072012 " 2013 " 2014 ' 2015 | 2016 ' 2017 18
mm  Uppgreidslur lantakenda
mm Innagreidslur lantakenda’
= Ny Gtlan

2.500

2.000

1.500

1.000

500

Mismunur & nyjum Gtlanum og uppgreidslum og
innagreidslum lantakenda

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

Mynd VII-4
Steerd skuggabankakerfisins

Ma.kr.

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Q2'18

Onnur fiarmalafyrirtaeki
Peningamarkadssjodir
Skuldabréfasjodir
Hlutabréfasjodir

Félog um sérheefda fjarfestingu
Vogunarsjodir

Fasteignasjodir

Adrir sjodir

Ehf. gébmlu bankanna, eftir naudasamninga

joaonnnni

Heimild: Sedlabanki islands.

Te810C 'b
e}

INI3TONEQLSYIYWYEY I



()
(@)

FJARMALASTODUGLEIKI

201892

VIDAUKAR

VIl Erlendur samanburdur

60

Mynd VIII-1
Hagvoxtur

2013 2014 2015 2016 2017

— fsland —  Pyskaland
— Bandarikin — Japan
~—  Bretland

Heimildir: Hagstofa islands, Thomson Reuters.

Mynd VIII-3
Gengi gjaldmidla’

Visitala, jantar 2013 = 100

2013 2014 2015 2016 2017 ' 2018
—  ISK — EUR
—  USD — JPY

— GBP

1. Nafngengisvisitolur Alpjodagreidslubankans.
Heimild: Alpjodagreidslubankinn.

-1,0

Mynd VIlI-2
Verdbdlga'

12 méanada breyting (%)

2014 2015 | 2016 2017 ' 2018

— lsland —  byskaland
— Bandarikin — Japan
~—  Bretland

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

Mynd VIII-4
Skuldir rikissjods
% af VLF
0
110
100
20
80
70
60
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40
305013 2014 ' 2015 2016 | 2017
— f[sland ——  Bretland

— Bandarikin —  Pbyskaland

Heimild: Alpjédagjaldeyrissjodurinn.
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Mynd VIII-5
Raunverd ibadarhdsnaedis

Visitala, 1. arsfj. 2013 = 100

2013 | 2014 | 2015 ' 2016 = 2017 18
— island — Holland
— Bretland —  Noregur
—  Danmoérk —  Svipj6d
Heimild: OECD.
Mynd VIlI-7

Heimili: Skuldir sem hlutfall af VLF
2003 - 2. 4rsfj. 2018

% af VLF

— fsland — Holland
—  Danmérk — rland
——  Svipj6d —  Noregur

Heimildir: Eurostat, Hagstofa Islands, Sedlabanki fslands.
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VIDAUKAR

Mynd VIII-6
Heimili: Skuldir sem hlutfall af radstdfunartekjum
2005 - 2.4rsfj. 2018

% af radstéfunartekjum

— lsland — Holland
—  Danmork — irland
——  Svipj6d - Noregur

Heimildir: Eurostat, Hagstofa {slands, Sedlabanki fslands.

Mynd VIII-8
Fyrirtaeki: Skuldir sem hlutfall af VLF
1995 - 2. 4rsfj. 2018

% af VLF

0 T T T T T T T T T T T T 17T T T T T T TT
‘95 '97 '99 '01'03 '05 '07 ‘09 ‘11 13 ‘15 ‘17
— fsland —  Finnland
—  Danmork — rland
——  Svipj6d ——  Noregur

1. Skuldir islenskra fyrirtaekja eru skuldir vid innlend og erlend fjarmala-
fyrirtaeki og atgefin markadsskuldabréf.
Heimildir: Eurostat, Hagstofa fslands, Sedlabanki islands.
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30

25

Mynd VI11-9
Vanskilahlutfoll'

%

07 08 09 10 11 12'13 14 115 116 17 118

—  Island?-Bokf. virdi —  Danmérk
— irland

~— Lettland

——  Noregur

1. Heimili og fyrirtaeki. Vanskilalan banka sem hlutfall af brutté Gtlana-
safni an nidurfersina. Gildi midast vid F1-2018 fyrir Danmark, irland
og Grikkland og F4-2017 fyrir Noreg. 2. [sland. 2007: Télur aaetladar
at fra arsreikningum folinu bankanna. 2008: Aztlad af Si.

Heimildir: Alpjodabankinn, Alpjodagjaldeyrissjodurinn, Fjarmalaeftirlitid,

Sedlabanki fslands.

Mynd VIII-11

Vogunarhlutfall’
Medaltal af hlutféllum

%

[ R e
P o
073013 " 2014 " 2015 ' 2016 ' 2017 "1H2018
— KMB

—  Norranir bankar af svipadri sterd og KMB
~—  Stérir norreenir bankar
—  Storir evropskir bankar

1. Skv. IFRS-st6dlum.
Heimild: S&P Global Market Intelligence.

35

3,0

Mynd VIII-10
Eiginfijarhlutfall pattar 1
Medaltal af hlutfllum

%

2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017 '1H 2018

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

—  Storir evropskir bankar

Heimild: S&P Global Market Intelligence.

Mynd VIII-12

Vaxtamunur
Medaltal af hlutfsllum

%

2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 |

2017 '1H 2018

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

—  Storir evropskir bankar

Heimild: S&P Global Market Intelligence.
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Mynd VIII-13
Ardsemi eigin fjar
Medaltal af hlutféllum

2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017 '1H2018
—  KMB

— Norrenir bankar af svipadri steerd 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 ' 2017 '1H 2018

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

= Storir evropskir bankar

1. Kostnadur sem hlutfall af tekjum.
Heimild: S&P Global Market Intelligence.
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Mynd VIII-14

Ardsemi eigna
Medaltal af hlutfsllum

%

2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017 '1H 2018

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

—  Storir evropskir bankar

Heimild: S&P Global Market Intelligence.

Mynd VIlI-16

Utlan sem hlutfall af innsteedum
Medaltal af hlutféllum

%

2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017 '1H2018
— KMB

— Norreanir bankar af svipadri sterd og KMB

~ Stérir norreenir bankar

—  Storir evropskir bankar

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

Utlan sem hlutfall af eignum
Medaltal af hlutfllum

2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017 '1H 2018
—  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 fslands
Innlansstofnanir

p.a. vidskiptabankar

p.a. sparisjodir og innlansdeildir kaupfélaga

Peningamarkadssjodir

31.12.2014

957
2.997
2.939

59
51

Adrir ver@bréfa-, fijarfestingar- og fagfjarfestasjodirr 437

Onnur fjarmélafyrirtaeki®
b.a. [budaldnasjédur

Fjarmalaleg hlidarstarfsemi

Tryggingafélog

Lifeyrissjodir

Heildareignir

1.328
824
59
169
2935
8.932

31.12.2015

948
3.197
3.175

22
923

506
2.653

803

41

171

3.284
10.893

31.12.2016

901
3.222
3.199

23

177

668
1.720

787

52

177

3.584
10.500

31.12.2017

765
3.405
3.381

24

158

686
1.407

761

55

186

3.945
10.606

VIDAUKAR

Breyting frd

31.12. 2017,

30.6.2018 %

729 -5
3.599
3.574
25

146 -8

656 -4

1.387 -1

745 -2

48 -12

198 6

4.079 3

10.844 2

1. Eignarhaldsfélog gomlu bankanna med i samtélunni fra og med 31.12.2015. 2. Fra og med 31.12.2016 teljast félog um sérhafda fjarfestingu til verdbréfa-, fjarfestingar- og fagfjarfestasjoda. 3. Eignahaldsfélog gomlu

bankanna teljast til annarra fiarmalafyrirtaekja frd og med 31.12.2015 eftir naudasamninga.

Heimild: Sedlabanki islands.

Tafla 2 Eignir innlansstofnana

Eignir, ma.kr.

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

Erlend utlan

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 utlan

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 fslands.

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

31.12.20714

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

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

31.12.2076

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

31.12.2016

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

378.700
6.075
77.887
2.407.764
133.857
116.001
85.778
114.561
14.276
57.445
12.478
3.404.812

31.12.2017

92.311
46.283
37.924
798.749
64.940
178.233
998
104.899
46.380
29.627
6.268
1.406.611

Breyting frd

31.12. 2017,

30.6.2018 %
358.246 -5
945 -84
105.670 36
2.555.837 6
174.893 31
99.125 -15
107.107 25
121.707 6
2.308 -84
61.709 7
11.106 -1
3.598.653 6
Breyting fra

31.12. 2017,

30.6.2018 %
79.448 -14
53.428 15
49.369 30
782.534 -2
50.082 -23
197.661 11
741 -26
96.329 -8
38.998 -16
29.994 1
8.886 42
1.387.470 -1

55
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Tafla 4 Eignir lifeyrissjoda

Eignir, ma.kr.

Innlan i innlendum innldnsstofnunum
Innlan i erlendum innlansstofnunum
Innlend utlan

Erlend atlan

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

Adrar erlendar eignir

Samtals

Heimild: Sedlabanki fslands.

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
724540
14.281
35

6.335

3
3.284.331

31.12.2015

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

31.12.2016

117.992
18.450
238.182
200
1.751.677
1.011
681.198
750.092
17.313

a4

7.874

;
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

148.299
20.451
332.072
268
1.809.087
609
644.009
940.192
19.217

63

30.321

1
3.944.589

31.12.2017

1.122
4.673
149
3.449
0
67.446
4.467
65.696
8.182
20.662
5.815
3.284
1.546
186.491

30.6.2018

168.277
24.110
378.349
291
1.838.281
609
645.851
998.158
18.343
47

6.961

1
4.079.278

30.6.2018

1.846
5.775
123
3.945
0
65.822
5.097
65.441
7.951
28.680
7.534
4.338
1.471
198.025

Breyting fra
31.12. 2017,
%

13

18

Breyting frd
31.12. 2017,
%

65

24

-17

14

0

-2

14

0

=3}

39

30

32

%

6



Tafla 6 KMB: Tekjur og gjold’

Tekjur og gjéld, ma.kr. 30.6.2014

Arion banki hf.
Rekstrartekjur
Hreinar vaxtatekjur
Hreinar pjonustutekjur
Adrar rekstrartekjur
Rekstrargjold
Virdisbreyting atlana
Tekjuskattur
Afkoma af aflagdri starfsemi ad fradregnum skatti
Hagnadur

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

Hagnadur

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

Hagnadur

KMB
Rekstrartekjur
Hreinar vaxtatekjur
Hreinar pjonustutekjur
Adrar rekstrartekjur
Rekstrargjold
VirBisbreyting utlana
Tekjuskattur
Afkoma af aflagdri starfsemi ad fradregnum skatti
Hagnadur

1. Tolur byggdar a adferdafraedi SNL Financial. Tolur um rekstrartekjur og rekstrargjold geta stangast 4 vid télur uppgefnar i arsskyrslum bankanna.

Heimild: SNL Financial.

25.527
11.966
6.593
6.968
12.802
-2.001
3.842
6.525
17.409

21.199
13.568
5.672
1.959
11.777
-5.739
4.765
4.259
14.655

21.811
15.240
2.921
3.650
11.787
-11.446
6.592

14.878

68.537
40.774
15.186
12.577
36.366
-19.186
15.199
10.784
46.942

30.6.2015

35.930
13.175
7.434
15.321
13.029
81
3.756
262
19.326

22.272
13.550
6.423
2.299
12.466
-4.308
4.248
924
10.790

27.034
16.198
3.394
7.442
12.058
-1.845
4.416

12.405

85.236
42.923
17.251
25.062
37.553
-6.072
12.420

1.186
42.521

30.6.2076

27.637
14.626
6.747
6.264
15.156
-945
3.667

9.759

30.161
15.895
6.659
7.607
13.424
-369
5.213
1.124
13.017

26.307
17.611
3.894
4.802
12.256
-2.275
5.028

11.298

84.105
48.132
17.300
18.673
40.836
-3.589
13.908

1.124
34.074

30.6.2017

30.526
15.320
6.838
8.368
16.509
-1.289
4.840

10.466

22.718
15.211
6.813
694
13.441
-440
4.075
2.399
8.041

27.987
18.176
4.432
5.379
12.048
-1.301
4.587

12.653

81.231
48.707
18.083
14.441
41.998
-3.030
13.502

2.399
31.160

30.6.2018

26.586
14.521
8.034
4.031
17.368
291
4.028
112
5.011

22.780
15.342
5.810
1.628
14.301
-1.934
4.077
794
7.130

27.291
19.476
3.876
3.939
12.154
-1.727
5.251

11.613

76.657
49.339
17.720
9.598
43.823
-3.370
13.356
906
23.754

VIDAUKAR

Breyting frd
30.6. 2017,
%

=113

15
135

340

-67
=111

-2

-13
-27

33
14

-8
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Tafla 7 KMB: Kennitolur

%

Ardsemi eigin fjar

Ardsemi heildareigna

Kostnadur sem hlutfall af hreinum vaxta- og péknunartekjum
Kostnadur sem hlutfall af heildareignum

Vaxta- og poknunartekjur sem hlutfall af heildartekjum
Hreinar vaxtatekjur sem hlutfall af heildareignum

31.12.20714

14,1
2,7
68,0
2,5
64,0
2,7

Eiginfijarhlutfall

Gjaldeyrisjofnudur af eiginfjargrunni
Lausafjarhlutfall (LCR) samtals
Lausafjarhlutfall (LCR) erlendir gjaldmidlar
Fjarmognunarhlutfall (NSFR) samtals

Fjarmognunarhlutfall (NSFR) erlendir gjaldmidlar

Heimild: Sedlabanki islands.

28,5
6,1
137,4
501,8
104,5
136,7

31.12.2015

16,8
35
63,0
25
58,0
29
28,2
2,2
130,5
371
115,4
136,9

31.12.2016

8,9
1,8
62,0
2,6
81,0
3,0
27,7
05
163,0
403,8
123,0
1618

Tafla 8 Erlendar utgafur bankanna sl. 12 manudi (1. oktéber 2017 - 30. september 2018)

Utgefandi Dagsetning
Arion banki
Mars 2018
Samtals
Islandsbanki
Névember 2018
Jantar 2018
Jantar 2018
Febrdar 2018
Februar 2018
Mai 2018
Juli 2018
Jali 2018
Aglist 2018
Agulist 2018
Aglist 2018
Samtals
Landsbankinn
Névember 2017
September 2018
Samtals

Gjaldmiadill

Evrur

Seenskar krénur
Evrur

Seenskar krénur
Seenskar krénur
Seenskar krénur
Seenskar krénur
Seenskar krénur
Seenskar krénur
Seenskar krénur
Seenskar krénur

Seenskar krénur

Evrur

Evrur

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

Heimild: Nasdaq OMX fsland.

Tafla 9 Eiginfjaraukar og gildistaka peirra

Eiginfidrauki

Eiginfjarauki vegna kerfisahaettu, KMB
Eiginfjarauki vegna kerfisahattu, adrar ILST

Eiginfjarauki vegna kerfislegs mikilvaegis

Sveiflujofnunarauki

Verndunarauki

Heimildir: Fjarmalaeftirlitid, Fjarmala- og efnahagsraduneytid.

Tilmeeli FSR

22.1.2016
22.1.2016
13.4.2018
22.1.2016
30.9.2016
13.4.2018

Upphaed
Ma.kr.

37,0
111,6

93
38,0
i3
13
.3
11,9
41
12
2,9
Bib)
59
80,7

367
12,7
49,4

Akvérdun/
tilkynning FME
1.3.2016
1.3.2016
15.5.2018
1.3.2016
1.11.2016
15.5.2018

Lengd
Ar

5,0

10,0
6,0
1.2
3,0
3,0
4,0
3,0
25
1,5
3,0

10,0

55
10,0

31.12.2017 30.6.2018
7,4 7.8
14 1,4

61,0 65,7
2,5 2,5
88,0 83,8
2,9 2,9
25,0 22,6
05 0,2
165,9 166,2
412,8 345,8
122,2 120,7
161,5 166,4

Gildi, %

N W N W

1,25
1,75
25

Vaxtadlag & millibanka-
vexti’, %

1,0 fastir vextir

2

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

0,8

1

1

0,7

1

2,5

1,0 fastir vextir
3,125 fastir vextir

Gildistaka

1.4.2016
1.1.2018
1.1.2020
1.4.2016
1.11.2017
15.5.2019
1.1.2017



Tafla 10 Staerdir er varda erlenda st6du pjddarbusins

Hrein erlend stada’
Erlendar skuldir pjodarbusins?

Skuldir rikissj6ds i erlendum gjaldmidlum
sem hlutfall af heildarskuld

Utgefin skuldabréf vidskiptabanka i erlendum
gjaldmidlum

Vidskiptajofnudur®
Gjaldeyrisfordi

Fordi fijarmagnadur i krénum
Fordi/RAM

Vidskiptakjor

Nafngengi*

Raungengi®

Haesta lanshaefiseinkunn rikissjods

Eining
% af VLF
% af VLF

%

% af VLF
% af VLF
% af VLF
% af VLF
%

Gildi
Gildi
Gildi

Einkunn

2013

-49,7
158,6

26,9

19,2

7.2

24,9

-4,0

70,0

76,5
210,1
81,2
Baa2/BBB

2014
-41,6
151,2

27,9

16,6

53

25,6

1,0

80,1
83,6
206,6
85,7
Baa2/BBB

2075
-4.,6
1162

23,0

16,9

58

28,5

13,3
115,9
84,2

191,5
93,0
Baa1/BBB+

2016
3,0
101,4

18,1

18,6
6,5
32,6
23,7
177,6
87,4
161,7
109,7
A3/A-

2017
52
81,6

12,8

19,6
3,0
26,3
211
156,1
88,0
162,9
11,5
A2/A

VIDAUKAR

2018F2
9,6
79,8

13,5

20,9
2,4
25,0
20,1
150,1
85,5
162,0
112,5
A2/A

1. Midad er vid undirliggjandi erlenda stédu fram til arsins 2015. 2. Erlendar skuldir ad fratsldu eigin fé, hlutdeildarskirteinum, afleidum og annarri fiarfestingu. An skulda gémlu bankanna. 3. Nyjustu fiorir arsfj. fyrir gildi

2018F1. Horft er fram hja ahrifum gémlu bankanna allt timabilid og ahrifum Actavis arid 2012. 4. Visitala medalgengis - vidskiptavog préng (1%). 5. M.v. hlutfallslegt neysluverd.

Heimildir: Fjarhagsupplysingar vidskip kanna og eignart

gomlu bankanna, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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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 pjodarbusins:

Fjarmalakerfio:

Fjarmoégnunarhlutfall:

Fjarmégnunarreglur:

Gengisvisitala:

Gjaldeyrisfordi:

Gjaldeyrisjofnudur:

Gjaldeyrismisvaegi:

Innlansstofnanir:

Kerfislega mikilveegir bankar:

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

Eignir vegnar med &hattuvog, sbr. e-1id 84. gr. laga nr. 161/2002.
Su krafa sem kaupandi gerir um avoxtun & 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 a fjarmalafyrirtaeki ad fengnum tilmaelum fra fjarmala-
stodugleikarddi. Gildandi eiginfjaraukar eru verndunarauki, sveiflujofnunarauki, 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 fjar sem telst til pattar 1.
Eiginfiargrunnur sem hlutfall af aheettugrunni.

Félag sem hefur pad eitt ad markmidi ad eignast hluti i 66rum félogum, fara med umsyslu
beirra og skila ardi af peim, an pess ad taka sjalft beinan eda dbeinan patt i ad reka félogin,
b6 med fyrirvara um rétt peirra sem hluthafa.

Verdgildi erlendra fijareigna innlendra adila og skuldir peirra vid erlenda adila. Munurinn a
eignum og skuldum er hrein erlend stada pj6darbusins.

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

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

Sedlabanki Islands setur reglur um fjarmégnunarhlutfdll i erlendum gjaldmidlum. Fjarmdgnunar-
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 ostoduga skammtimafjarmoégnun til ad fjarmagna langtimadtlan i erlendum gjaldmidlum.
Lagmark hlutfalls stodugrar fjarmégnunar af eignum reiknudum med vagi er 100%.

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

Erlendar eignir undir stjorn yfirvalda peningamala sem teljast adgengilegar i peim tilgangi ad
fijarmagna beint eda obeint greidsluhalla vid utlond.

Sedlabanki [slands setur reglur um gjaldeyrisjéfnud. Samkvaemt reglunum ma hvorki heildar-
gjaldeyrisjofnudur lanastofnana né heldur opin stada i einstokum gjaldmidlum vera jakvaed eda
neikvaed 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 staerdar og edlis starfsemi sinnar geta haft umtalsverd ahrif 4 stodugleika
fiarmalakerfisins og & hagkerfid ad mati fjarmalastodugleikarads. beir eru ni Arion banki hf.,
[slandsbanki hf. og Landsbankinn hf. Auk pess telst Ibtdalanasjédur kerfislega mikilveegur
eftirlitsskyldur adili.



Kortaveltujofnudur:

Kostnadarhlutfall:

Kréfuvirdi atlans:

Lausafjarhlutfall:
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Lanastofnun:
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Raungengi:
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Skuggabankar:
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Stor dhaettuskuldbinding:

Vanefndir:

VIDAUKAR

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

Rekstrarkostnadur, an steerstu dreglulegu 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 mégulegu nettédtstreymi & 30 daga timabili vid alagsad-
steedur sbr. reglur um lausafjarhlutfall lanastofnana nr. 266/2017.

Lausafjarreglur Sedlabanka [slands byggjast 4 alpjodlegu 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 lagra 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 4 markadi. Pad getur verid breytilegt fra einum tima til annars hvada
vextir Sedlabankans hafa mest ahrif &4 adra skammtimavexti og teljast par med meginvextir
hans.

Markadur par sem innlansstofnanir lana hver annarri peninga, allt fra einum degi til eins ars.

RAM-fordavidmid (e. Reserve Adequacy Metric) er melikvardi Alpjodagjaldeyrissjodsins &
neegjanlega sterd gjaldeyrisforda sem tekur mid af margvislegum pattum sem hafa ahrif a
greidslujofnud pjoda og geetu gefid visbendingu um mogulegt Gtfleedi fjarmagns. Viomidio
samanstendur af fiorum pattum: i. Utflutningstekjur: Endurspeglar haettu & samdraetti i gjald-
eyrissofnun pjodarbusins ii. Peningamagn i umferd: Endurspeglar mogulegan fjarmagnsflotta
vegna lausafjareigna iii. Erlendar skammtimaskuldir: Endurspeglar endurfjarmégnunar- dhaettu
pjodarbusins iv. Adrar erlendar skuldir: Endurspeglar utfleedi vegna eignasafna RAM-
fordaviomidid er samtala 30% af erlendum skammtimaskuldum, 15% af 6drum erlendum
skuldum (20% m.v. fastgengisstefnu), 5% af peningamagni i umferd (10% m.v. fastgengis-
stefnu) og 5% af dtflutningstekjum (10% m.v. fastgengisstefnu).

Hlutfallsleg proun verdlags eda launakostnadar & einingu i heimalandi annars vegar og vio-
skipalondum hins vegar fra tilteknu grunnari og meelt 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 & adferdafreedi Alpjodlega fiarmalastodugleikaradsins (e. Financial Stability
Board, FSB). Skuggabankastarfsemi er skilgreind sem midlun lansfjarmagns fyrir tilstilli adila
eda starfsemi utan hins hefbundna bankakerfis. Til skuggabanka teljast peningamarkads-
sjodir, verdbréfasjodir, fjarfestingasjodir, sértaekar fijarfestingareiningar, verdbréfafyrirtaeki,
midlarar, sérhaefdir sjodir og ymis lanafyrirtaeki. Undanskilin eru opinber fjarmalafyrirtaeki,
lifeyrissjodir, tryggingarfélog og fjarmalaleg hlidarstarfsemi. ftarlega umfiéllun um adferda-
fraedina ma lesa i skyrslu nefndar um skuggabankastarfsemi til fjarmalaraduneytisins, sem
kom at i mars 2015.

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

Skuldir sem hlutfall af bokfaerdu eigin fé.

Ahattuskuldbinding fjarmalafyrirteekis 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 utlana vidskiptavinar i vanefndum ef
eitt 1an er komid i 90 daga vanskil, i frystingu eda lantaki metinn 6liklegur til ad standa vid
skuldbindingar sinar.
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Vanskil:

Vaxtadlag:
Vaxtabyrdi:
Vaxtarof:
Vedbandahlutfall:

Vedsetningarhlutfall:

Verdtryggingarmisvagi:

Vidskiptabanki:

Vidskiptajofnudur:
Vidskiptakjor:

VIX-visitalan:

Visitala efnahagslifsins:

Visitala kaupmaéttar launa:

Vixlar:
Voruskiptajofnudur:
pattatekjujofnudur:

pjonustujofnudur:

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

Alag & grunnvexti, t.d. millibankavexti.

VaxtagreiOslur i hlutfalli vid radstéfunartekijur.

Ferill avoxtunarkrofu 4 fjirmagnsmarkadi eftir timalengd.
Hlutfall eigna banka sem eru vedsettar vegna fjarmégnunar.

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

Mismunur verdtryggdra eigna og skulda.

Fjarmalafyrirteeki 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.

Vaent flokt S&P-500-visitdlunnar samkvamt verdlagningu & valréttum tengdum henni.
Visitalan gefur visbendingu um dheettufeelni fjarfesta.

Mat fyrirteekja & ndverandi stédu i efnahagsmalum, byggt & kénnun Gallup & vidhorfi stjérn-
enda 400 steerstu fyrirtaekja landsins.

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

Mismunur & verdmaeti Ut- og innfluttrar voru.

Mismunur & tekjum og gjéldum af frumpdéttatekjum og rekstrarframlogum.

Mismunur & verdmeeti Ut- og innfluttrar pjonustu.
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