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

Tilgangur ritsins um fjarmalastodugleika er:

« aod studla ad upplystri umraedu um stodugleika
fiarméalakerfisins, p.e. um styrk pess og veikleika, aheettu
sem pvi kann ad vera buin bedi af pjodhagslegum og
rekstrarlegum toga, og vidleitni til ad efla vidnamsprott pess;

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

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

Utgefandi:

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

Netfang: sedlabanki@sedlabanki.is

Veffang: www.sedlabanki.is

26. rit. 1. juli 2020

Ritid er & vefsidu Sedlabanka islands
ISSN 1670-5832, prentud Utgafa
ISSN 1670-8148, vefutgafa

Ollum er frjalst ad nota efni ar ritinu en pess er
6skad ad getid sé heimildar.

Merking takna:

BradabirgOatala eda 4atlun.

Minna en helmingur einingar.

Null, p.e. ekkert.

Upplysingar vantar eda tala ekki til.
Tala & ekki vid.



Yfirlysing fjarméalastédugleikanefndar
1. juli 2020

MiBad vid nyjustu hagvaxtarspar er gert rad fyrir 8% samdreetti
landsframleidslu i &r. Adgerdir Sedlabanka [slands og stjérnvalda
vegna COVID-19-farsottarinnar hafa aukid svigram fjarmalafyrirteekja
til ad stydja vid heimili og fyrirtaeki & pessum krefjandi timum.

Eiginfijar- og lausafjarstada stéru bankanna priggja er sterk.
P6 ad odvissa riki um raunvirdi Gtlanasafns fjarmalafyrirteekja vid
niverandi adstaedur bendir svidsmyndagreining Sedlabankans til pess
ad eiginfijarstada peirra standist alagid vel. Mikilveegt er ad hrada
endurskipulagningu Utlana eins og kostur er. Greidsluhlé ein og sér
munu p6 ekki leysa vanda peirra lantakenda sem verst eru staddir.

Fjarmalastodugleikanefnd skal arsfjordungslega akveda gildi
4 sveiflujpfnunarauka 4 fjarmalafyrirtaeki. | samreemi vid yfirlysingu
nefndarinnar fra 18. mars sl. hefur nefndin dkvedid ad halda aukanum
6breyttum naestu 9 manudi.

Heetta er & ad slakara adhald stjorntekja Sedlabankans geti
hakkad eignaverd og aukid likur & ad kerfisdhaetta myndist i
efnahagslifinu i heild eda afmoérkudum geirum. Nefndin itrekar ad hdan
er reidubuin ad beita peim taekjum sem hun hefur yfir ad rada til ad
var@veita fjarmalastodugleika i kjélfar COVID-19-faraldursins.
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| Fjarmalastodugleiki: Stada og horfur

Fiarmdlakerfid hér & landi stendur traustum fétum prétt fyrir Gtbreidslu COVID-19-farséttarinnar.
Efnahagsreikningar heimila og fyrirtaekja hafa styrkst verulega & sidustu drum med nidurgreidslu skulda og
heerri eiginfjarhlutféllum. Einkageirinn er pvi betur i stakk bdinn en oft 4dur til ad bregdast vid peirri stédu
sem upp er komin. Dragist ahrif af farséttinni hins vegar 4 langinn mun pad hafa neikvaed ahrif baedi 4 fjar-
malakerfid og heimili og fyrirtaeki. Farséttin hefur ytt verulega undir pa préoun sem héfst 4 sidasta dri, pegar
samdrdttur vard i ferdapjonustu og prengdi ad adgengi fyrirtaekja ad ldnsfé vegna minni dheettuvilja fjarmala-
fyrirtaekja. Steerstu dtflutningsatvinnugreinarnar hafa ordid fyrir mikilli 4gj6f og Gvissa er um gjaldeyristekjur
bjédarbdsins. Mikill samdréattur blasir vid i ferdapjénustu og ad dbreyttu er haett vid ad gjaldprotum i greininni
muni fjélga umtalsvert & naestu manudum. Alverd hefur einnig laakkad og lokanir hafa leitt til erfidleika i s6lu
sjavarafurda. Atvinnustig hefur lekkad verulega og vidbuid er ad atvinnuleysi ndi d8ur épekktum haedum,
enda eru per pjénustugreinar sem mest verda fyrir hégginu vinnuaflsfrekar. Verd & atvinnuhtsnaedi hefur
leekkad nokkud en verd & ibidamarkadi hefur enn litid breyst. Rikisstjérnin og Sedlabankinn hafa brugdist vid
afleidingum farséttarinnar med margpaettum adgerdum, medal annars med pvi ad leekka kostnad fidrmagns og
auka adgengi ad pvi. Pessar adgerdir geetu ad minnsta kosti timabundid hreyft vid eignamérkudum og bldsid
nyju lifi i upptakt fiarmdlasveiflunnar. Lagvaxtaumhverfid sem leidir af vidbrégdum vid farséttinni eykur haettu
a ad skuldabélur myndist innan afmarkadra geira eda hagkerfisins i heild, & sama tima og adhald fjdrmdla-
stédugleikastefnunnar er minna en ddur. Kann pad ad grafa undan fjarmaélastédugleika & naestu misserum. pvi
er naudsynlegt ad gripa til videigandi rddstafana ef aukin dheattusakni leidir til 6héflegs skuldavaxtar pegar
ahrif farséttarinnar dvina og efnahagslifid tekur vid sér.

Ahatta tengd ytri stédu og gjaldeyrisfledi Mynd 1-1

. . Raungengi og vidskiptakjor
Alpj6dlegar efnahagshorfur hafa versnad til muna ...

Efnahagshorfur i heiminum versnudu til muna i kj6lfar Gtbreidslu 170 Vitala, 1. &rsf 2010 = 100
COVID-19-farsottarinnar og adgerda stjérnvalda til ad halda aftur af 160

Utbreidslu veirunnar. Vida voru fjoldasamkomur bannadar, utgéngu- lig

bann sett 4 og landamaerum lokad. A stuttum tima dré ar efnahags- 130 5 T T T T T e T T T T
starfsemi, atvinnuleysi jokst hratt og morg fyrirteeki berjast i bokkum. ]fg

PMI-visitdlur, sem gefa visbendingu um efnahagshorfur, lekkudu 100

verulega og hafa ekki maelst leegri en i april sl. | mai vard nokkur vid- %

80 T T - T o T s T T T T
sniningur & visitslunum pott paer vaeru enn mjég lagar i sogulegu 10 M2 N3 ne s e e e
samhengi." | nyrri spa Alpjédagjaldeyrissjodsins sem birt var i juni er — Raungengi
. . A . . L e MeSaltal is 4 6llu timabil
gert rad fyrir samdreetti i heimshagkerfinu vegna faraldursins upp & ecateliaungengls & OTu Hmabiind
—  Vidskiptakjor

4,9% 4 arinu, sem er 1,9% meiri samdrattur en spd sj6dsins i april
sl. gerdi rad fyrir. Sjédurinn spair 8% samdreetti medal préadra rikja

Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki slands.

en 3% i nymarkadsrikjum. Auk pess er nu gert rad fyrir mun heegari Mynd 1-2
efnahagsbata & naestu arum en adur. PMI-visitala fyrir framleidslu og pjénustu’
Stjornvéld vida um heim hafa stéraukid rikisttgjold til ad Jandar 2018 - maf 2020

stydja vid efnahagsstarfsemi i vidleitni sinni til ad draga Ur efnahags- Visitala
60

legum &hrifum veirunnar. Utbreidsla faraldursins hefur pvi veikt stédu
skuldugra rikja. A petta sérstaklega vid um mérg nymarkadsriki en
fijarmagnsflotti fra peim var mikill i kjolfar farsottarinnar péd ad fleedio
hafi nt snuist & nyjan leik. Frekari umfj6llun ma sja i rammagrein um
Fjarmagnsflaedi 4 timum COVID-19-farséttar. Fyrirséd er ad rikis-
skuldir munu vida vaxa verulega. Stéru alpjédlegu matsfyrirtaekin hafa

— Bandarikin Bretland PMI-vidmid
nihGoi —  Evrusvaedid — Kina

1. PMI-visitdlur fyrir framleidslu og pjonustu eru birtar manadarlega og gefa leidandi vis-

panel) og a&dstu sltjornendum i yﬁr‘ 400 fynrtaekjum.II kon'nur?mm eru adilar m.a. be6n|‘r 1. PMi-visitala Markit fyrir framleidslu o pionustu (e. Composite
um agd svara spurningum um framleidslumagn, verdpréun, radningaraform og vantingar til Purchasing Managers' Index). Visitalan er birt manadarlega og er

. " . ;o . . . . o . arstidarleidrétt. begar gildi visitdlunnar er yfir 50 taknar pad véxt milli
framtidar. Sja frekari upplysingar 4 heimasidu IHS Markit https://ihsmarkit.com/products/ ménada en ef hn er undir 50 taknar pad samdratt.

pmi.html Heimild: Refinitiv Datastream.
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FJIARMALASTOBUGLEIKI:
STAPA OG HORFUR

Mynd I-3
Hlutabréfavisitolur
2. jandar - 20. jani 2020

ST M T A Tm T
- FTSE 100 Nikkei 225 Euro Stoxx 50
— S&P500 ~—— Shanghai

Heimild: Refinitiv Datastream.

ad undanfornu lekkad lanshaefiseinkunnir margra rikja. Baedi S&P
og Fitch hafa stadfest lanshafiseinkunn Rikissjods islands. S&P hélt
horfum ébreyttum i stodugum en Fitch breytti horfum Gr st6dugum
i neikveaedar.

... og veikt stédu helstu atflutningsgreina islands

Likt og erlendis versnudu efnahagshorfur hér & landi verulega eftir
Utbreidslu farsottarinnar. Nyjasta pjodhagsspa Sedlabankans sem birt
var { Peningamdlum 2020/2 i mai gerir rad fyrir 8% samdreetti vergrar
landsframleidslu i ar og verulega auknu atvinnuleysi sem nai tveggja
stafa tolu & seinni hluta arsins. bar vegur pungt mikill samdrattur {
helstu Utflutningsgreinum en frekari umfjollun um st6du peirra ma sja
i kaflanum Stada helstu dtflutningsatvinnugreina.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag var um 10% laegra i
mai en i arsbyrjun sem skyrist ad mestu af 9% lakkun & nafngengi
krénunnar. Vidskiptakjor ryrnudu & fyrsta arsfjérdungi pessa ars en
préunin skyrist m.a. af hakkun innflutningsverds vegna gengislaekk-
unar. Hagsteed préun oliu- og sjavarafurdaverds hefur aftur & moti
dregid ar ryrnum vidskiptakjara.

Mikid flokt & erlendum fjarmalamorkudum
Afleidingar farsottarinnar og vidbragda vid henni hafa veri@ miklar
4 alpjodlegum fjarmalamérkudum. [ lok febraar og fram eftir mars
flykktust fjarfestar ar aheettumeiri eignum likt og hlutabréfum yfir
i 6ruggari eignir svo sem rikisbréf med géda lanshafiseinkunn og i
stodutokur i stodugum gjaldmidlum. Asokn fjarfesta i audseljanlegar
eignir endurspegladist i gengisproun stédugra gjaldmidla sem og i
breytingum & avoxtunarkrofu rikisbréfa. Flokt storjokst og VIX-visitalan
sem meelir flokt & S&P 500 hlutabréfavisitélunni nadi hagildi sinu i mars
begar flokt hennar vard meira en i fijarmalakreppunni 4rid 2008.
Sedlabankar brugdust vid efnahagslegum ahrifum faraldursins
med margvislegum adgerdum svo sem laekkun vaxta, aukinni midlun
lausafjar og stérauknum skuldabréfakaupum 4 eftirmarkadi. bessar
adgerdir snéru vid neikvaedri préun & fijarmalamérkudum pegar 6viss-
an var hvad mest. Hlutabréfamarkadir glaeddust & ny i lok mars, m.a.
vegna efnahagsadgerda stjérnvalda, rénunar faraldursins i Evropu og
Asiu og veentinga um hrada préun béluefnis. Faraldurinn hefur pé
sums stadar sott i sig vedrid & nyjan leik, med neikvaeedum &dhrifum &
markadi. Samskipti Bandarikjanna og Kina eru einnig fremur stird um
bessar mundir og hefur pad af og til valdid réti & fjarmalamoérkudum.
Pad gaeti haeglega haldid 4fram & komandi manudum.

Aukin 6vissa um gjaldeyristekjur pjédarbiisins

Helstu atflutningsgreinar pjédarbusins hafa ordid fyrir pungu hoggi
vegna farsottarinnar og kom pad i kjolfar ymissa erfidleika f ferdapjon-
ustu & sidasta ari. A arinu 2019 naerri tvofaldadist vidskiptaafgangur
bjodarbusins fra fyrra ari pratt fyrir 18% samdratt i hreinum Utflutn-
ingstekjum af ferdapjonustu en véruskiptahallinn drést saman sam-
hlida, auk pess sem tekjur af annarri vidskiptapjonustu jukust. Einnig



vard nokkur aukning i hreinum tekjum af endurfjarfestum hagnadi? 4
milli ara en 6vist er ad hversu miklu leyti honum fylgdi gjaldeyrisflaedi
til landsins. Pa voru fluttar Gt flugvélar 4 arinu i tengslum vid rekstr-
arerfidleika WOW Air um sem nemur 19 ma.kr., en peim fylgdi liklega
heldur ekki gjaldeyrisflaedi til landsins. Gjaldeyristekjur pjodarbusins &
sidasta ari jukust pvi ekki fyllilega til jafns vid aukinn vidskiptaafgang.
i nyjustu pjodhagsspa Sedlabankans er gert rad fyrir veru-
legum tekjusamdreetti i ferdapjonustu i ar og ad atflutningur i heild
dragist saman um teeplega pridjung. A méti vegur ad gert er rad
fyrir fjordungs samdreetti i innflutningi vegna minni efnahagsumsvifa,
minni porf verdur fyrir adfong i utflutningsidnadi auk pess sem utan-
landsferdum [slendinga faekkar verulega. bvi er spad vidskiptaafgangi
a arinu sem nemur 1,3% af landsframleidslu. P4 munu veikara gengi
og beett vidskiptakjor & arinu i heild stydja vid atflutningsgreinarnar.
A fyrsta arsfj6rdungi 2020 var 11 ma.kr. vidskiptaafgangur eda
1,7% af landsframleidslu, samanborid vid 6,6% & sama fjordungi
2019 (3,8% ef ahrif fyrrgreinds Gtflutnings flugvéla eru undanskilin).

Hoéflegur utfleedisprystingur pad sem af er ari pratt fyrir 6réa a
alpjodlegum fjarmalamoérkudum

Fyrstu fimm manudi arsins var hrein skrdd nyfjarfesting neikvaed um
5 ma.kr.> Andvirdi s6lu erlendra fjarfesta & rikisbréfum var ad hluta
endurfjarfest hér 4 landi og atfleedi vegna solu hlutabréfa var vegid
upp af innfledi sem tengist yfirtku erlends adila & innlendu leigu-
félagi. Engin merki hafa verid um fjarmagnsflétta fra landinu en fra
pvi ad farséttin nadi utbreidslu hér 4 landi hefur hrein skrad nyfjar-
festing verid jakveed um 2 ma.kr. (sja einnig umfj6llun i rammagrein
Fidgrmagnsflaedi & timum COVID-19-farséttar). A sidustu vikum hefur
tiltra fjarfesta 4 alpjédlegum fjarmalamoérkudum almennt aukist en
mikil 6vissa er p6 um framvinduna nastu manudi.

Gogn um skrada nyfjarfestingu syna ad fjarmagnsinnfleedi hefur
heilt yfir verid litid frd midju ari 2019. Skyrist pad ef til vill af minni
ahaettusaekni, lakari hagvaxtarhorfum hér 4 landi og minni vaxtamun vid
utlénd vegna vaxtalaekkana hér & landi. Nyleg breyting & 16gum sem gerir
uppgjors- og vorsluadilum audveldara ad opna fyrir vidskipti erlendra
fjarfesta med innlend verdbréf geeti aukid fiarstreymi til og fra landinu.*

Lifeyrissjodirnir draga dr gjaldeyriskaupum vegna 6vissu

Fjarmagnsutfledi innlendra adila hefur sémuleidis verid hoflegt sid-
ustu misseri en mestu munar ad lifeyrissjodirnir hafa ad mestu haldid
ad sér hondum.® Erlend fjarfesting lifeyrissjoda hefur fra midjum mars

2. Beedi endurfjarfestur hagnadur erlendra félaga i eigu innlendra adila og ad hluta neikvaedur
endurfjarfestur hagnadur, m.6.o. tap, innlendra félaga i eigu erlendra adila.

3. Gogn um skrdda nyfjarfestingu na til fjarmagnsinnfleedis par sem erlendum gjaldeyri er
skipt i islenskar kronur til fijarfestingar hér & landi.

4. Sja nanar 16g nr. 33/2020 um breytingu & ymsum l6gum um skatta og gjold (stadgreidsla,
alagning o.fl.).

5. Lifeyrissjodirnir sendu fra sér viljayfirlysingu um ad draga ur gjaldeyriskaupum naestu prja
manudina 17. mars sl. vegna fyrirsjdanlegs samdrattar i atflutningstekjum pjédarbusins.
Akvedid var ad framlengja yfirlysinguna um adra prjd manudi pegar fyrra timabilid
leid undir lok, sja: https://www.sedlabanki.is/utgefid-efni/frettir-og-tilkynningar/
frettasafn/frett/2020/06/15/Yfirlysing-Sedlabanka-Islands-vegna-framlengds-hles-a-
gjaldeyriskaupum-lifeyrissjoda-/.

FJIARMALASTODUGLEIKI:
STADA OG HORFUR

Mynd 1-4
Vidskiptajofnudur

% af VLF
25

2018

2019

mm Adrar pattatekjur og rekstrarframlog
mm Onnur pjonusta
3 Gjold vegna hugverka og ymis teeknipjonusta
mm Voruskiptajofnudur - annad
= Voruskiptajofnudur - skip og flugvélar
1 Ferdapjonusta
1 battatekjur - Endurfjarfestur hagnadur i beinni
erlendri fjarfestingu
* Vidskiptajofnudur

Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-5
Skrad nyfjarfesting’

2020

B Skrad hlutabréf
=2 Annad

mm Rikisbréf

B Bankabréf

— Hrein nyfjarfesting
1. Gogn um nyfjarfestingu na til fiarmagnsinnflaeedis par sem erlendum
gjaldeyri er skipt i islenskar kronur til fjdrfestingar hér & landi. Heildarfjar-
festing, ny- og endurfjarfesting. Innflaedi med dokkum lit en utfleedi

med ljosari blee.
Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd I-6
Erlend verdbréfafjarfesting lifeyrissjoda og
breyting i gjaldeyrisinnstaedum & milli manada

Ma.kr.

2019

mm Fjarfesting i erlendum verdbréfum?
mm Manadarleg breyting i gjaldeyrisinnsteedum erlendis?
I Manadarleg breyting i gjaldeyrisinnsteedum hér & landi?

1. Ny- og endurfjarfesting. 2. Gjaldeyrisinnstaedur eru & fostu gengi.
Heimild: Sedlabanki [slands.
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Mynd 1-7
Hrein erlend stada pjédarbusins

% af VLF

Bl Gjaldeyrisfordi == Onnur fiarfesting
mm Afleidur = Verdbréf
= Bein erlend fjarfesting Hrein erlend stada

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd -8
Afborgunarferill erlendra langtimaskulda’

% af VLF

35

2020 2021 2022 2023 2024

Adrir adilar

Fyrirtaeki sveitarfélaga

Fyrirteeki med rikisabyrgd
Vidskiptabankar og ymsar lanastofnanir
Rikissjodur

«gnnnl

Samtals an hins opinbera

1. M.v. stédu i lok 1. arsfj. 2020 og gengi 25.5.2020.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-9
Gjaldeyrisfordi / Fordavidomié AGS?
Naemnigreining m.v. stédu i lok 1. arsfj. 2020

Ma.kr. %
1.000 200
900 [ 180
800 160
700 140
600 1120
500 1100
400 [ 180
300 1 160
2001 140
100 120
0 Lok Nr.1 - _ Nr.2- Nr.3 - 0
1F 2020 Utflaedi Utflaedi aud- Nr. 2 + utfledi

aflandskréna  seljanlegra  krénuhlutabréfa
krénueigna? og bankabréfa3

mm  Gjaldeyrisfordi (v. as)
E Fordavidmid (v. as)
o  Fordi / Fordavidmid (h. &s)

1. Fordavidmidi AGS (e. Reserve adequacy metric). 2. Innstaedur,
innsteedubréf i Sedlabanka [slands, rikisvixlar, rikisbréf og ibudabréf i
eigu erlendra adila. 3. An hlutabréfa sem falla undir beina erlenda
fjarfestingu og hlutabréfa sem skrad eru i kauphallir erlendis.
Heimild: Sedlabanki fslands.

einskordast ad mestu vid ad standa vid eldri skuldbindingar og pryst-
ingur & gengi krénunnar pvi verid minni en ella.® Gjaldeyrisinnstaedur
sjodanna voru um 80 ma.kr. i lok april sl., sem dregur timabundid
ar porf peirra ad sakja gjaldeyri & markad til fjarfestingar erlendis.
Gjaldeyrisstadan er p6 mjég mismunandi & milli sjoda og somuleidis
fjarfestingaraformin. Fleiri adilar en lifeyrissjodir geetu haft dhuga & ad
flytja fijarmagn Ur landi og pad 6had efnahagsastandi, medal annars
aflandskronueigendur sem eiga um 50 ma.kr. i eignum sem eru ad
megninu til audseljanlegar. Aflandskrénur hafa laeekkad um 6 ma.kr.
bad sem af er ari og er eignarhaldid ordid verulega sampjappad.

Hrein erlend stada batnar 4 timum farséttar

Miklar breytingar urdu i undirlidum erlendrar st6du pjédarbusins
& fyrsta arsfjoroungi 2020, adallega vegna 11% lakkunar & gengi
kronunnar og um fimmtungs laeekkunar hlutabréfaverds hér & landi og
erlendis. Hrein erlend stada vid Gtlond batnadi og var 23% af lands-
framleidslu i lok fjoroungsins.

Mogulegt er ad heildarahrif farséttarinnar 4 erlenda stodu séu
ekki ad fullu komin fram. Miklar breytingar & eignaverdi hafa til ad
mynda gengid ad hluta til baka & sidustu vikum.

Erlendar langtimaskuldir jukust um 190 ma.kr. & fyrsta ars-
fjérdungi 2020 en um 45 hlutar haekkunarinnar skyrast af gengisbreyt-
ingum. Erlend markadsfjarmognun vidskiptabanka er um helmingur
af erlendum langtimaskuldum en vaxtadlag & utgafur peirra hefur
heaekkad verulega fra pvi um midjan febrlar, eins og nanar er fjallad
um i Lausafjdr- og fidrmégnunardhaettu.

Rikissjodur gaf at skuldabréf & alpjodamarkadi ad fjarhaed 500
m. evra til 6 4ra i lok mai sl., jafnvir@i 76 ma.kr., & avéxtunarkrofunni
0,667 %. bad sem af er ari hafa fyrst og fremst vidskiptabankar, fyrir-
teeki hins opinbera og orkufyrirtaeki sott sér erlenda fjarmégnun. par af
hefur hluti verid nyttur til endurfjarmégnunar & skuldum vid innlenda
bankakerfid og par af leidandi dregid ur porf bankanna til ad seekja
sér erlenda fjarmognun.

Ramur gjaldeyrisfordi

Gjaldeyrisfordi Sedlabanka lslands nam 904 ma.kr. i lok mai sl. en
hlutfall gjaldeyrisforda og fordavidmids Alpjédagjaldeyrissjodsins var
168% i lok fyrsta arsfjordungs 2020. Midad er vid ad hlutfallid sé ekki
leegra en 100-150% eftir adsteedum. Einfold nemnigreining & hlut-
fallinu synir ad fordinn er neegjanlegur midad vid nokkud mikid utfleedi
fijarmagns. Ad 6llu 6dru dbreyttu fer hlutfallid ekki nidur fyrir 130%
b6 ad gjaldeyrisfordinn yrdi notadur til ad maeta Utfleedi vegna solu
allra audseljanlegra kronueigna og hlutabréfa sem skrad eru i kaup-
héll Nasdaq & Islandi i eigu erlendra adila.” Nyleg evruatgéfa rikissjods
haekkar svo hlutfallid enn frekar.

6. A=tlad er ad skuldbindingar lifeyrissjoda vegna sérhaefdrar fiarfestingar erlendis, gjarnan i

framtaks-, fasteigna- eda innvidasjodum, nemi um pad bil 200 ma.kr. & naestu 5 arum.

7. Eignir med mikinn seljanleika eru innstaedur, innsteedubréf i Sedlabanka islands, rikisvixlar,
rikisbréf og ibudabréf. Vid utfleedi hlutabréfa er ekki tekid tillit til verdahrifa komi til
brunautsélu eigna.



Fer8apjonusta hefur nanast stédvast i kjolfar farsottarinnar

Eftir mikinn voxt allt fra arinu 2011 vard ferdapjonustan fyrir 4gjof &
arinu 2019 vegna falls WOW Air og kyrrsetningar Boeing 737 MAX-
véla Icelandair. A sidasta ari faekkadi erlendum ferdaménnum um
14,1% a milli ara. [ kjolfar farsottarinnar rikir na frostavetur i greininni.
Landamaerum hefur vida verid lokad og neer allt flug til og fra landinu
[& nidri fra lokum marsmanadar fram i midjan juni. Brottférum erlendra
adila um Keflavikurflugvéll faekkadi um 99% milli ara i april og mai.
Spér greiningaradila um faekkun ferdamanna hér & landi i ar hafa legid
a bilinu 60-80% fra fyrra ari. Ferdapjonusta um allan heim & verulega
undir hogg ad sakja vid pessar adstaedur. Flugfélog hafa gripid til vio-
taekra hagreedingaradgerda og mikil évissa rikir um framtidarhorfur &
flugmarkadi. Fjoldi flugfélaga hefur leitad studnings hins opinbera til
pess ad komast i gegnum tekjulausa manudi.

Riki hafa & sidustu vikum hafist handa vid opnun landameera
sinna fyrir erlendum ferdamoénnum en likur eru & ad ferBapjonusta
fari hagt af stad 4 medan sottvarnaradgerdir eru enn til stadar.
Svidsmyndir ferdamalarads Sameinudu pjédanna (UNWTO) fra pvi i
mai syna & bilinu 58-78% fakkun erlendra ferdamanna i heiminum i
ar.® Buist er vid ad ferdamennska innanlands verdi mun fljétari ad na
sér & strik en ferdamennska milli landa. Vaegi innlendrar ferdamennsku
er po verulega minna hér 4 landi en vidast hvar erlendis. Stjérnvold
hafa brugdist vid vanda greinarinnar med ymsum adgerdum eins
og nanar er fjallad um i rammagrein Adgerdir vegna COVID-19-
farséttarinnar. Islendingar hafa einnig verid hvattir til ferdalaga innan-
lands og verid er ad hleypa af stokkunum markadsataki erlendis til ad
hjalpa til vié ad byggja aftur upp eftirspurn eftir ferdum til islands.

Landameeri Islands voru um midjan jani opnud fyrir ferdaménnum
med moguleika & skimun i stad sottkviar. Icelandair &samt sex erlendum
flugféldgum hofu i kjolfarid daetlunarflug & milli islands og Evrépu. Enn
sem komid er liggur neer allt flug til Nordur-Ameriku nidri enda veru-
legar takmarkanir & ytri landameerum Schengen-svedisins. Flugfélog
vestanhafs hafa tilkynnt ad allar ferdir til landsins falli nidur i sumar.

Mikil 6vissa hefur rikt um framtid Icelandair undanfarna manudi
en félagid leitar n leida til pess ad styrkja lausafjarstoou sina og
tryggja langtimafjarmégnun. Ljost er ad stada Icelandair mun hafa
ahrif & hversu kraftmikil vidspyrna fer8apjonustunnar hér & landi
verdur pegar flugsamgongur fara aftur af stad og ferdavilji eykst.

Aukid vagi innlendra ferdamanna

Hétel og gistiheimili hafa ordid fyrir algeru eftirspurnarfalli & sidustu
manudum. Gistinottum & hételum feekkadi um 97% i april milli 4ra
og um 88% i mai. Ljost er ad hotel og adrir gististadir munu horfa
til innlendra ferdamanna i sumar. Kénnun Fer8amalastofu um ferda-
aform Islendinga synir ad 9 af hverjum 10 landsménnum stefna 4
ferdalog innanlands i sumar. bar af byst um pridjungur vid ad nyta
sér hotelgistingu og rumlega fimmtungur stefnir & gistingu 4 gisti-
heimilum eda sambeerilegri gistingu.® Aukin ferdalég Islendinga innan-

8  https://www.unwto.org/news covid-19-international-tourist-numbers-could-fall-60-80-in
-2020

9. Ferdamalastofa (2020). Ferdadaetlanir islendinga mai til oktéber 2020. Spurningavagn MMR.
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Annad (v. as)

Ferdaskrifstofur og ferdaskipuleggjendur (v. as)
Bilaleigur (v. as)

Hotel, gistiheimili og énnur gistiadstada (v. &s)
bjonustustarfsemi tengd flutningum med flugi (v. as)

INE RN

Farpegaflutningar med flugi (v. &s)

Hlutfall af heildaratlanum til vidskiptamanna (h. as)

Heimild: Sedlabanki islands.

lands munu po ekki nema ad litlu leyti vega & méti minni eftirspurn
erlendra ferdamanna eftir gisti- og annarri ferdapjénustu. Pa hefur
verd 4 hotelgistingu laekkad, mest 4 hofudborgarsvadinu, vegna
minni eftirspurnar en aukning i ferdamennsku innanlands mun ad
mestu nytast gististddum 4 landsbyggdinni. Vidbuid er ad hluti hétela
og gistiheimila & hofudborgarsvadinu sem lokad var i farséttinni verdi
ekki opnadur ad nyju fyrr en i fyrsta lagi sumarid 2021.

Med fjolgun ferdamanna fra arinu 2011 hakkadi nytingarhlut-
fall hételherbergja verulega og nadi hamarki arid 2017. Sian hafa
rekstrarskilyrdi hétela versnad nokkud med auknu frambodi gisti-
rymis, harri launakostnadi og faekkun ferdamanna fra arinu 2018.
Nytingarhlutfalli® maldist um 65% 4 sidasta ari og hafdi pa lekkad
um teplega 8% 4 tveimur arum. A héfudborgarsvaedinu meeldist
hlutfallid teeplega 75% og hafdi laekkad um neer 10% & sama timabili.
Fjoldi hotela og gistiheimila er enn i byggingu, sja umfjéllum i Ahztta
tengd innlendum eignamérkudum, & sama tima og horfur um fjélda
ferdamanna hafa versnad verulega i kjolfar farsottarinnar. Offrambod
er til stadar & gistirymi og verdur liklega til stadar uns sambaerilegum
ferdamannafjolda verdur nad og sidustu ar. Algerlega 6ljést er hvenaer
pad verdur.

Auknar nidurfarslur a lanum til ferdapjonustu

Arsvéxtur atldna stéru vidskiptabankanna til ferdapjonustu var ram-
lega 5% i lok mars sl., samanborid vid teplega 9% voxt ari adur.
Voxturinn sl. 12 manudi skyrist ad steerstum hluta af atlanum til hétela
og hételbygginga en litillegan voxt & fyrsta arsfjordungi ma rekja til
gengisleekkunar & fjordungnum sem hakkadi lan i erlendum gjald-
midlum i krénum talid. Utlan til ferdapjénustu malast ni teplega
10% af heildaratlanum bankanna til vidskiptavina. Nidurferslur &
lanum til greinarinnar hafa aukist sidan i arsbyrjun 2019 og standa nu
i 5,4% af krofuvirdi Gtlana. Ferdapjonustufyrirtaekjum & vanskilaskra
hafdi i lok mai fjolgad um teeplega 7% & undangengnum 12 man-
udum en hlutfall ferdapjonustufyrirtaekja & skranni var pa um 14,5%,
taepri prosentu heerra en ari 4dur. Um helmingur Gtlana vidskipta-
bankanna til greinarinnnar hefur fengid greidsluhlé, sja rammagrein
Adgerdir vegna COVID-19-farséttarinnar, sem skyrir ad likindum litla
aukningu & skranni siBustu manudi.

Reynt hefur & greidsluhafi fer8apjonustufyrirtaekja sem ad
undanskildum flugfélogum og gististodum hafa morg hver takmark-
adar eignir til vedsetningar og pvi erfitt ad seekja aukid fijairmagn an
adstodar fra stjornvoldum. Greinin er ad stéorum hluta ung og hefur
verid i miklum vexti & li®num arum, vidnamsprottur margra fyrir-
teekja i greininni er pvi takmarkadur. Afkoman & undanférnum arum
hefur verid undir medallagi samanborid vid adrar atvinnugreinar og
ba meelast fyrirteeki i greininni med um helmingi laegra eiginfijarhlut-
fall a0 medaltali en fyrirtaeki i 60rum greinum.'® Rekstrarforsendur
hafa breyst mikid & skdmmum tima og rekstrargrundvollur margra
fyrirtaekja i greininni er ekki lengur til stadar. pvi treysta ni morg
fyrirteeki i greininni & adgerdir stjornvalda til ad komast i gegnum pa

10. Skv. télum Hagstofunnar sem unnar eru upp ar skattframtolum fyrirteekja.



rekstrarordugleika sem fylgt hafa farséttinni. Adgerdirnar munu hjalpa
fyrirteekjum 7 greininni til skamms tima en taki lengri tima fyrir greinina
ad na sér a strik er vidbuid ad til fjoldagjaldprota komi med tilheyrandi
Utlanatépum i bankakerfinu.

Utbreidsla farséttarinnar hefur haft mikil ahrif 4 atflutning sjavar-
afuréa ...

A fyrsta fj6réungi arsins vard 10% samdrattur i Gtfluttu magni sjav-
arafur®a fra fyrra ari en atflutningstekjur jukust litillega vegna hag-
steeds afurdaverds og gengispréunar kronunnar. Horfur fyrir annan
fiérdung arsins hafa versnad i kjolfar Gtbreidslu farséttarinnar en hin
og adgerdir til ad hamla gegn henni hafa haft mikil ahrif 4 eftirspurn
eftir sjavarafurdum og dreifingu afurda. Vidtakar séttvarnaradgerdir
likt og lokun landameera, veitingastada, verslana og bann vid fjolda-
samkomum urdu til pess ad verulega dré Ur eftirspurn eftir ferskum
fiski. Hins vegar hefur sala & frystum afurdum gengid betur og hafa
pvi sum fyrirtaeki gripio til pess ad frysta afurdir i auknum meeli. b4
hafa nokkur fyrirtaeki gefid til kynna ad pau geetu dregid timabundid
ar sjoésokn. Stjornvold hafa timabundid aukid heimild til ad flytja afla-
mark botnfisktegunda milli fiskveididra ar 15% i 25%. Um midjan mai
sl. hofdu um 65% af aflaheimildum 7 botnfiski & pessu fiskveidiari verid
nytt, samanborid vid um 70% & pvi sidasta.

Utldn vidskiptabankanna til greinarinnar namu i lok april sl.
rimlega 12% af atlanum peirra til vidskiptavina. Hlutfallid hefur
heldur heekkad & sidustu manudum samhlida gengisveikingu krén-
unnar en starstur hluti skulda greinarinnar er i erlendum gjaldmidlum.
Vanefndir & atlanum til greinarinnar voru litlar eda um 2,4% og hafa
liti® breyst & sidustu arum.

. og dregid ur eftirspurn eftir ali

A fyrsta arsfj6rdungi var 6,5% samdrattur i Gtflutningsverdmaeti als fra
fyrra ari, baedi vegna leekkandi verds og minni framleidslu. Stjérnendur
alversins i Straumsvik akvadu i upphafi ars ad draga ar framleidslu &
bessu ari um 15%. Offrambod er & mérkudum og hefur alverd laekkad
enn frekar i kjolfar farsottarinnar, en pad hefur leekkad neer stodugt
fra arsbyrjun 2018. Utlit er fyrir 4&framhaldandi offrambod og birgda-
sofnun. Greinendur & markadnum hafa bent & ad petta geti leitt til
frekari laekkana & alverdi. Til ad stydja vid stornotendur & rafmagni
hefur Landsvirkjun laekkad raforkuverd til peirra nidur i kostnadarverd
yfir sex manada timabil, til loka oktéber 2020."

Ahatta tengd innlendum eignamérkudum

Miklar verdlaekkanir a hlutabréfamarkadi

Hlutabréfaverd skradra félaga i kaupholl Nasdaq & islandi laekkadi
skarpt i sidustu viku febriar og framan af marsmanudi. Verdlakkanir
voru aberandi hja fyrirtaekjum sem eru berskjoldud fyrir verri horfum
i ferdapjonustu. Icelandair leekkadi mest um ram 80% fra arsbyrjun.
Verdleekkun drvalsvisitélunnar nadi hamarki 23. mars pegar hin hafdi

11. Sja frekar & heimasidu Landsvirkjunar https://www.landsvirkjun.is/fyrirtaekid/fjolmidla-
torg/frettir/frett/12-milljarda-framkvaemdir-og-afslaettir-til-stornotenda/
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Heimild: Nasdaq fsland.

laekkad um 27% fra arsbyrjun. I kjélfarid gengu verdlaekkanir nokkud
til baka og um midjan jani var Grvalsvisitalan um 10% laegri en i ars-
byrjun. Skyrist pad ad miklu leyti af verdhakkun a bréfum i Marel
en markadsvirdi félagsins er um 35% af heildarmarkadsvirdi skradra
félaga og ramlega helmingur af markadsvirdi félaga i drvalsvisitolunni.
Proun visitélunnar er pvi verulega had breytingum & virdi Marels en
verd hlutabréfa félagsins er nii i ségulegu hamarki. Velta med hluta-
bréf nam um 216 ma.kr. & fyrstu premur manudum arsins og var
hin 45% meiri en & sama tima i fyrra. Aftur & méti drést hin mikid
saman i april og mai og var veltan pa um 50% minni en fyrir &ri. |
mars dré marktaekt Ur beinni vedsetningu & markadnum.’? Mogulegt
er ad vedkoll hja fjarfestum hafi dregi® ar skuldsetningu og ytt 4 sama
tima undir verdlaekkanir. Bein vedsetning hefur aukist &4 ny og var hdn
taep 16% i mai. bar sem lifeyrissjodirnir eiga um 40% af markadsvirdi
skradra félaga hér 4 landi og peer eignir eru 6vedsettar var bein ved-
setning hlutabréfa i eigu annarra adila en lifeyrissjéda rim 27% i mai
sl. Hinn 23. juni sl. tilkynnti visitolufyrirtaekid MSCI ad islenski hluta-
bréfamarkadurinn yrdi flokkadur sem vaxtamarkadur hja félaginu. pa
verda islensk félog gjaldgeng i visitdlu félagsins fyrir vaxtamarkadi (e.
MSCI Frontier Markets Index) i juni & naesta ari og vaegi peirra i visi-
télunni geeti ordid um 5%. Mikid af fjarmagni i heiminum fylgir visi-
télum MSCI og pvi ma atla ad flokkunin muni auka synileika skradra
islenskra félaga & medal erlenda fjarfesta.

Avéxtunarkrafa & skuldabréfamarkadi hefur leekkad verulega
Adgerdir Sedlabankans til ad bregdast vid farsottinni, slokun & taum-
haldi peningastefnunnar og aukning & lausu fé i umferd hefur leekkad
vexti & markadi verulega en flokt hefur verid nokkurt eins og sja ma
amynd |-16.

Um midjan juni var avoxtunarkrafa stuttra éverdtryggdra rikis-
skuldabréfa um 2 présentum leegri en i byrjun arsins. Krafan hafdi
leekkad heldur minna & lengri endanum eda um teeplega 1,5 présentur.
Skyrist pad m.a. af aukinni eftirspurn fjarmalafyrirtaekja eftir bréfum &
stutta endanum eftir ad Sedlabankinn haetti ad bjéda eins manadar
bundin innlan, sja nanari umfjollun i kafla 1I. Vaxtaferillinn er n upp-
hallandi & ny eftir ad hafa verid nanast alveg flatur fram i byrjun mars.
Avéxtunarkrafa & verdtryggdum rikisbréfum til eins og fimm &ra var i
jani ordin neikveed eftir af hafa legid naleegt nullinu fra byrjun mars.

Aukid flokt & gjaldeyrismarkadi

Gengi kronunnar tok ad lakka i byrjun mars um svipad leyti og fyrstu
tilfelli farséttarinnar barust hingad til lands. Samhlida gengisveikingunni
jokst flokt & genginu og { mars og april greip Sedlabankinn inn f gjald-
eyrismarkadinn tiu sinnum & s6luhlidinni til ad draga ur sveiflum og seldi
bankinn samtals rima 17,3 ma.kr. af gjaldeyri. | lok april var gengid
um 16% veikara en i arsbyrjun. Skyrist gengisveikingin medal annars
af versnandi horfum i helstu atflutningsatvinnugreinum og héflegu

12. Bein vedsetning er medalvedsetning allra skradra félaga, badi 4 adallista og First North,
ut fra hlutfallslegu vaegi hvers og eins félags. Hér er adeins litid til beinnar vedsetningar og
bvi ekki tekid tillit til allsherjarveda i hlutabréfum eda 6beinnar vedtéku med gerd afleidu-
samninga. Vedsetning & hlutabréfamorkudum er pvi ad 6llum likindum heerri.



fijarmagnsutfleedi fra landinu, einkum & vegum erlendra fjarfesta. Fra
byrjun mai og fram i juni styrktist gengi kronunnar & ny. Sedlabankinn
greip prisvar inn i & kauphlidinni i mai og byrjun juni og keypti gjald-
eyri fyrir teepa 6,3 ma.kr. Er leid 4 juni ték gengid ad veikjast &4 nyjan
leik og greip Sedlabankinn inn i 3 sinnum & séluhlidinni og einu sinni
a kauphlidinni og seldi gjaldeyri fyrir samtals 3,2 ma.kr en keypti fyrir
2,4 ma.kr. A undanférnum misserum hefur gjaldeyrismarkadurinn veri®
grunnur og hafa litlar hreyfingar & markadnum ordid til pess ad flokt
hefur aukist. Yfirlysing Landssamtaka lifeyrissjéda fra 17. mars 2020
um ad lifeyrissjodirnir myndu takmarka gjaldeyriskaup naestu 3 manudi
studdi vid gengid en dro einnig ur dypt markadarins, einkum & kaup-
hlidinni. Sjédirir framlengdu nd 1 jani yfirlysingu um takmarkanir &
gjaldeyriskaupum i 3 manudi til vidbotar, fram i midjan september nk.

Verd a ibudarhusnadi hefur litid breyst
Raunverd ibudarhusneedis hefur haldist nokkud oébreytt sl. manudi.
Arshakkun pess i mai var 1,1% en hakkunin var drifin afram af
haekkunum & raunverdi fiolbylis, sem haekkadi & arsgrundvelli um
1,7%. Raunverd sérbylis hefur laekkad fra pvi um mitt siGasta ar
og i mai meeldist arsleekkun pess 1,4%. Utan hofudborgarsvaedisins
nemur raunverdshakkunin i lok mai 7,8% a sl. 12 manudum. Velta
med ibGdarhisnadi & hofudborgarsvaedinu minnkadi litillega milli
ara & fyrsta arsfjérdungi en drést svo saman um 47% ad raunvirdi
i april. Sambeerileg feekkun meeldist & fjolda kaupsamninga i april.
Méanudurinn var 6venjulegur og hafdi samkomubann veruleg ahrif,
liti® var um opin hus og pinglysing kaupsamninga hefur ad likindum
tafist. | mai jokst veltan aftur en var pé 22% laegri ad raunvirdi en
sama manud i fyrra. Velta med sérbyli hefur dregist mun meira saman
pad sem af er ari en velta med fjolbyli.

ibudaverd a4 hofudborgarsvaedinu hefur 4 sidustu arum préast
nokkud i takt vid dkvardandi peetti sem alla jafna hafa ahrif & préun
bess, svo sem leiguverd, byggingarkostnad og laun. | lok mai hafdi
visitala leiguverds leekkad um 0,2% 4& sl. 12 manudum. Fra pvi i
febrdar hefur visitalan leekkad milli manada og likur eru & ad su préun
haldi afram med auknu frambodi ibida sem adur voru i skammtimadt-
leigu til ferdamanna og ef sparnadur leitar inn & fasteignamarkadinn
i auknum mali vegna lagra vaxta. Pa geeti brottflutningur erlends
vinnuafls fra landinu i kjolfar versnandi efnahagsadsteedna sémuleidis
pryst leiguverdi nidur en margir erlendir rikisborgarar sem busettir eru
hér & landi baa i leiguhtsnadi. Arshakkun visitdlu byggingarkostn-
adar var 1,3% ijani en par takast & ahrif gengislaekkunar annars vegar
og hins vegar ahrif laga um timabundna heakkun & endurgreidslu
virisaukaskatts. Launavisitalan hefur haekkad nokkru meira en ibda-
verd en arshaekkun visitblunnar var 6,4% i lok mai. Visitalan tok
nokkurn kipp i april vegna é&hrifa samningsbundinna launahakkana
samkvamt kjarasamningum.

Frambod ibuahusnadis eykst i kj6lfar afalls i ferdapjonustu

Frambod ibudarhusnaedis hefur aukist nokkud & sidustu manudum i
kjolfar mikillar aukningar i husbyggingum og vidbuid er ad su préun
muni halda &fram neestu manudi enda t6luverdur fjoldi ibida enn i
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Mynd I-17
Gengisvisitala'

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

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

Mynd 1-18
Raunverd ibtida og velta & hofudborgarsvaedinu’
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] Arsbreyting ibudaverds (v. as)

— Velta 4 fasteignamarkadi (h. as)

1. Velta 4 fasteignamarkadi a fostu verdlagi desember 2019.
Heimildir: Hagstofa [slands, pjédskra islands, Sedlabanki Islands.

Mynd 1-19
ibudaverd & héfudborgarsvaedinu
og ékvardandi peettir
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—— Verdvisitala ibudarhuisnaedis / Launavisitala
— Verdvisitala ibudarhusnadis / Visitala byggingarkostnadar

Verdvisitala ibudarhtsnaedis / Visitala leiguverds

Heimildir: Hagstofa [slands, Pj6dskra islands, Sedlabanki islands.
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Mynd 1-20
Raunvoxtur hisnadisskulda heimila’

Arsbreyting (%)

2015 ' 2016 ! 2017 I20']8 ! 2019 T‘20‘

mm Verdtryggd

mm Overdtryggd
Heild

1. Arsbreyting husnadisskulda heimila, raunvirt med visitolu neysluverds.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

byggingu, fokheldar eda lengra komnar. Mikill samdrattur i komum
ferdamanna til landsins leidir liklega til pess ad hluti peirra ibida
sem adur voru i skammtimautleigu til ferdamanna fer i soluferli eda
faerist yfir i langtimaleigu. Gera ma rad fyrir ad u.p.b. 800 til 1.000
ibudir & hofudborgarsvadinu hafi verid nyttar til skammtimadtleigu
til ferdamanna i upphafi faraldursins eda sem nemur um helmingi af
deetludum fiolda nybygginga sem kemur arlega inn & markadinn &
hofudborgarsvaedinu. Liklegt er ad meiri soluprystingur sé & pessum
ibudum en almennt gerist par sem margar standa nd tomar. Innkoma
beirra gaeti aukid veltu og studlad ad verdleekkunum & ibidamarkadi.

pratt fyrir aukid frambod & ibddamarkadi til skamms tima litid
hefur dregid talsvert tr framkveemdum vid nybyggingar. Sementssala
hefur farid dvinandi frd byrjun siGasta ars og launpegum i bygginga-
starfsemi hefur feekkad. | talningu Samtaka idnadarins fra pvi i mars
sl. toldust 5.400 ibudir i byggingu & héfudborgarsvadinu og nagrenni
sem er 11% faekkun fra pvi sem meeldist ari adur. Mikil faekkun var &
ibudum & fyrstu byggingarstigum eda um 42% fra fyrra ari.”* Liklegt
er ad umsvif &4 byggingamarkadi dragist enn frekar saman vegna
dhrifa efnahagséafallsins og vid pad gaeti myndast éjafnvaegi i frambodi
og eftirspurn til lengri tima liti®.

pratt fyrir versnandi efnahagshorfur vir8ast vaxtaleekkanir hafa
Orvad eftirspurn eftir ibudarhisnaedi 4 sl. vikum en vextir 4 ibuda-
lanum eru nu i ségulegu lagmarki. Vaxtalakkanirnar hafa aukid getu
einstaklinga til ad komast i eigid husnaedi en par ad auki hafa stjorn-
vold bodad aukinn studning fyrir fyrstu kaupendur. P4 eru visbend-
ingar um ad heimili hafi i einhverjum meeli nytt hagstaedari lanakjor til
a0 steekka vid sig husnaedi.

Dregid hefur ar skuldavexti byggingageirans vid bankana eftir
hradan voxt & sidustu arum. Namu skuldirnar taapum 179 ma.kr. i lok
april og hofdu laekkad litillega fra arsbyrjun. Raunvoxtur skuldanna var
5,4% & sl. 12 manudum og meeldust peer teplega 7% af utlanum til
vidskiptavina. Atla ma ad verulegur hluti skulda fyrirtaekja i bygginga-
starfsemi sé vegna byggingar ibudarhisnadis.

Mikil asokn i 6verdtryggd husnadislan
pratt fyrir ad ibuBdaverd hafi litid haekkad ad raunvirdi hefur voxtur
hasnadisskulda verid talsverdur. | april maldist 12 manada raun-
voxtur hasnaedisskulda 4,8% samanborid vid 6,1% vOxt & sama tima
ari a0ur. Vextir & ibadalanum hafa laekkad téluvert undanfarin misseri
og mikid hefur veri® um endurfjarmagnanir. Talsverd breyting hefur
ordid & samsetningu husnaedisskulda undanfarin ar par sem voxtur
pbeirra hefur nanast eingdngu verid drifinn afram af 6verdtryggdum
hisneedislanum. Pannig voru rimlega 22% husnadisskulda i upphafi
ars 2019 6verdtryggd en i lok april sl. var hlutfallid komid upp 129%.
Overdtryggd husnadislan fela ad jafnadi i sér pyngri greidslubyrdi og
hradari eignamyndun en verdtryggd lan og er manadarleg greidslu-
byrdi peirra naemari fyrir vaxtabreytingum.

Fjoldi heimila hefur i kjolfar farsottarinnar sott um greidsluhlé
& hasnadislanum sem hefur dregid ar neikvaeedum ahrifum & ibada-

13. Byggingarstig 2 og 3, p.e. ad fokheldu.



markadinn. Vaxtalaeekkanir vir@ast jafnframt hafa stutt vid markadinn.
Eins og fram hefur komid geeti aukid frambod ibuda hins vegar pryst
nidur verdi & markadnum ef eftirspurn verdur takmorkud i kjolfar
ahrifa farsottarinnar. Vedsetningarhlutfoll hdsnaedislana eru almennt
lag i sogulegu samhengi og hafa vedsetningarhlutféll nyrra lana verid
hofleg sidustu misseri. Komi til prenginga 4 ibidamarkadi eru heimilin
almennt vel i stakk buin til pess ad standa peer af sér.

Snorp lekkun verdvisitélu atvinnuhusnadis a fyrsta arsfjérdungi
Verdvisitala atvinnuhtsnaedis lekkadi um tep 12% ad raunvirdi &
milli ra & fyrsta arsfjordungi pessa ars. Velta & markadnum minnkadi
somuleidis. Visitalan er p6 enn litillega yfir metinni langtimaleitni.

bar sem ahrif farséttarinnar komu ekki fram af fullum punga fyrr
en i lok arsfjéréungsins og nadu hamarki eftir ad honum lauk er liklegt
ad frekari verdlaekkunar sé ad veenta i meelingu annars arsfjéroungs.™
Pvi geeti & komandi misserum reynt & vidnamsprott beaedi peirra sem
eiga og peirra sem fjarmagna atvinnuhtsnadi.

Offrambod hétel- og gistirymis

Frambod & hételum og gistiheimilum hefur aukist umtalsvert &
sidustu arum og mikil aukning hételrymis er fyrirsjdanleg 4 naestu
misserum. | lok maiméanadar voru um 51 puasund fermetrar gisti-
rymis i byggingu & héfudborgarsveedinu samkvamt upplysingum Gr
fasteignaskra. par af var steerstur hluti midsveedis i Reykjavik. Klarist
oll pau verkefni & naestu d&rum nami pad fimmtungsaukningu skrads
gistirymis & hofudborgarsvaedinu. Samhlida hafa Gtlan vidskiptabank-
anna til fyrirteekja i hotelrekstri aukist hratt og nam raunvoxturinn
taeplega 19% & arinu 2019 en riflega 21% arid 2018. Fyrir farséttina
var einsynt ad offrambod yrdi & gistirymi ef ekki keemi til verulegs
vaxtar { ferdapjonustu. Farsottin herti pannig med kroftugum heetti &
préun sem pegar var hafin, eins og sést & mynd 1-22, med auknum
samdraetti i eftirspurn.

A heildina staekkadi stofn atvinnuhtsnadis héflega arid 2019
eda um 1,4% i fermetrum talid. Aukning gisti- og veitingarymis nam
hins vegar 4,7%. Mun minni likur eru & alvarlegu offrambodi i 68rum
flokkum atvinnuhtsneaedis, par sem takmarkad hefur verid byggt
sidastlidinn aratug. Jafnframt hélt eftirspurn eftir skrifstofuhtisnaedi sér
betur fram & Gtmanudi en annarra flokka samkvamt vinnumarkads-
gdgnum Hagstofu islands.

Aukin atlanadheetta tengd gistirymi

i arslok 2019 var um helmingur af atlanum vidskiptabankanna til fyrir-
taekja eda um 755 ma.kr. tryggdur med vedi i atvinnuhisnaedi. Fjarhad
pbessara lana laekkadi um 2% ad raunvirdi fra arslokum 2018."

14. Verdvisitalan maelir medalverd i pinglystum vidskiptum med skrifstofu-, verslunar- og ion-
adarhusnadi. Hotel og gistiheimili standa utan visitélunnar. Veenta ma meiri verdleekkunar
par en i peim hluta atvinnuhtsnaedis sem er innan visitdlunnar, en pinglyst vidskipti med
hotel og gistirymi eru fremur fatid.

15. Hér eru fratalin lan til atvinnugreina par sem adrar vedtryggingar vega mun pyngra en
atvinnuhtsnaedi, pé ad hasnadid sé medal trygginga, p.e. landblnadar, sjavarutvegs,
samgangna og flutninga. Séu peer greinar medtaldar namu utlan tryggd med vedi i
atvinnuhutsnaedi 902 ma.kr.

Visitala, 1. arsfj. 2008=100 %
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Mynd 1-21
Raunverd og -velta atvinnuhtsnaedis
& hofudborgarsvadinu’
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mm Arsbreyting verds (h. s)
— Verdvisitala (v. &s)

Veltuvisitala (v. as)

1. Verdvisitala raunvirt med VNV. Visitalan byggist 4 vegnu medaltali
i@nadar-, verslunar- og skrifstofuhusnadis. Nyjasta gildi hennar er til
bradabirgda. Veltuvisitala synir hlaupandi medaltal veltu sidustu fjisgurra
arsfjordunga, raunvirt med visitélu neysluverds.

Heimildir: Hagstofa [slands, Pj6dskra islands, Sedlabanki fslands.

Mynd 1-22
Frambod og eftirspurn gistirymis & landinu 6llu’
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B Fermetrar gistirymis i byggingu i arslok (v. as)
—  Fjoldi starfandi & gististédum og veitingahtsum (h. as)

Fjoldi launagreidenda i rekstri gististada (h. &s)

1. Gistirymi & byggingarstigum 1-6, skv. upplysingum ur fasteignaskra.
Byggt 4 ISAT-2008 atvinnugreinaflokkun.
Heimildir: Hagstofa [slands, Pj6dskra islands.
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Mynd 1-23
Utlan med vedi i atvinnuhtsnaedi
eftir vedsetningarhlutfalli’

0-10%

mm Arslok2017 EEE Arslok 2018 == Arslok 2019

1. Utldn vidskiptabanka med vedi i atvinnuhdsnadi, m.v. fast verdlag
desember 2019, eftir vedsetningarhlutfalli. Sérhverju lani er skipt nidur
4 vedsetningarbil og svo lagt saman innan hvers bils.

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-24
Avoxtun og dhaettudlag atvinnuhdsnaedis'
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Bl Ahettudlag

—  Avéxtun atvinnuhtsnadis
Avoxtunarkrafa RIKS30
Avoxtunarkrafa HFF44
Avoxtunarkrafa IBN38

1. Avoxtun atvinnuhtsnaedis er reiknud sem hreinar leigutekjur af fjar-
festingareignum helstu fasteignafélaga, a arsgrundvelli, deilt med medal-
stodu fidrfestingareigna 4 reikningstimabilinu. Ahzttualag er reiknad sem
avoxtun umfram dheettulausa avoxtunarkrofu.

Heimildir: Ars- og 4rshlutareikningar helstu fasteignafélaga, Lanamal rikisins.

Mynd I-25
Samanlogd eiginfjar- og vedsetningarhlutfoll
helstu fasteignafélaga’

— Eiginfjarhlutfall (v. &) = Vedsetningarhlutfall (h. as)

1. Med vedsetningarhlutfalli er hér att vid heildarskuldir ad fradregnum
vikjandi skuldabréfum og tekjuskattsskuldbindingu, deilt med bokfaerdu
virdi fjarfestingareigna skv. birtum uppgjérum.

Heimildir: Ars- og arshlutareikningar helstu fasteignafélaga.

Dreifing vedsetningarhlutfalla & lanum med vedi i atvinnuhds-
neaedi bendir til pess ad vidskiptabankarnir hafi stadid vord um vid-
namsprott sinn gagnvart atvinnuhtsneedi allt til loka uppsveiflunnar.
Fjarheed lana yfir 70% vedsetningarhlutfalli drést pannig & heildina
saman um riflega 9% ad raunvirdi & sidasta ari og hafdi pa dregist
saman um 30% 4 tveimur arum, sem er edlilegt pegar verd hisnedis
haekkar hratt. O8ru mali gegnir pegar litid er til lana med vedi i gisti-
rymi sérstaklega. Par haekkadi fjarheed lana yfir 70% vedsetningar-
hlutfalli um teeplega 15% ad raunvirdi & sidasta ari og hafdi pa aukist
um 37% & tveimur arum. Likur eru & ad su dreifing muni préast til enn
verri vegar & pessu ari, sem gaeti leitt til aukinnar virdisryrnunar vegna
hluta peirra utlana.

Vidskiptabankarnir eru almennt vel i stakk banir til ad meeta
dhattunni sem stafar af haum vedsetningarhlutféllum atvinnuhds-
needis. Heildarfjarhaed lana med vedi i atvinnuhdsnaedi yfir 70% ved-
hlutfalli nam um 15% af eigin fé pattar 1 hja bonkunum i arsbyrjun.
Ovarin og illa varin Gtlinadhztta vegna hotel- og gistiryma sérstak-
lega nam mjog litlum hluta af eiginfjargrunni bankanna.

Sterk fasteignafélog geta verid stédugleikaafl

Stor fasteignafélog baa yfir meiri ahattudreifingu og betra adgengi
ao lansfé en smaerri félog og fyrirtaeki sem eiga hisnaedi undir eigin
rekstur. Vidnamsprottur peirra skiptir pé miklu, p.e. gjaldferni og
greidslufaerni, en an hans geta slik félog virkad sem 6stodugleikaafl
& markadi."e

MiBad vid prétt staerstu atvinnuhisnaedisfélaga landsins geta
bau mogulega verid stodugleikaafl & markadnum vid nudverandi
adstaedur, t.d. med pvi ad selja faar eignir og kaupa jafnvel pegar
verd hefur leekkad. Avéxtun fjarfestingareigna sterstu atvinnuhus-
nadisfélaga landsins, Eikar, Regins og Reita, leekkadi enn & fyrsta ars-
fjordungi og nam 5,3% & arsgrundvelli. Ahzettulaus krafa hefur hins
vegar lekkad mikid og pvi hélst reiknad dheettudlag hatt i sogulegu
samhengi. Avéxtunin bendir ekki til pess ad virdi eigna hafi ad jafnadi
verid ofmetid i bokum félaganna.’” Samanlagt eiginfjarhlutfall peirra
var taeplega 31% i lok fyrsta arsfjérdungs, vedsetningarhlutfall um
64% og bord fyrir baru gagnvart skilmalum markadsskuldabréfa um
gjaldfeerni og vedrymi.

Lausafjarstada félaganna var vel vidunandi i byrjun ars, sj60-
streymi tiltolulega sterkt og vaxtapekja vel yfir skilmalum markads-
skuldabréfa. Jafnframt gripu pau til adgerda til ad vardveita sjédst6du
sina a fyrsta arsfjordungi med frestun ardgreidslna og endurkaupa-
aeetlana, nyrri lantéku, fengnum lansvilyrdum og frestun greidslna af
bankafjarmognun. P4 eiga pau pess kost ad fresta hluta fyrirhugadra

16. Gogn fra Bandarikjunum syna ad i mildum efnahagssamdraetti urdu yfirleitt hverfandi
vanskil & bankalanum til atvinnuhtsnaedisfélaga & sibustu aratugum, en i djupri fijarmala-
kreppu urdu vanskilin hins vegar afar mikil. Saga seensku fijarmalakreppunnar & 10. aratug
sidustu aldar geymir jafnframt skyr deemi um pérfina & vidnamsprotti fasteignafélaga, sja
t.d. Englund, P. (2015). The Swedish 1990s banking crisis. A revisit in the light of recent
experience.

17. P vekur athygli med hve dlikum heetti félogin medhondla ahrif farsottarinnar innan
virdismatslikana sinna vid akvordun matsbreytingar fjarfestingareigna i uppgjori fyrsta ars-
fiéréungs.



fjarfestingarverkefna & arinu. Félogin eru pvi vel feer um ad takast &
vi0 afleidingar faraldursins Ut petta ar, pott rekstrinum geti hrakad
talsvert fra fyrra ari. Engu ad sidur er full asteeda til ad pau standi vord
um vidnamsprott sinn, sérlega ef ahrif faraldursins dragast & langinn.

Ahztta tengd skuldum einkageirans

Skuldir einkageirans vaxa enn

Arsvéxtur skulda einkageirans meeldist 3% ad raunvirdi & fyrsta ars-
fiordungi 2020.%® Skuldir heimila jukust um 4,1% & timabilinu en
skuldir fyrirteekja um 2,1%. Hlutfall skulda einkageirans af lands-
framleidslu var 167% i lok arsfjoroungsins sem er um 6 prosenta
aukning fra aramétum. Rekja ma haekkun hlutfallsins til samdrattar i
landsframleidslu, &framhaldandi skuldavaxtar hja heimilum og gengis-
veikingar krénunnar, sem hefur aukid skuldir fyrirtaeekja i kronum talid.
Hluti adgerda stjérnvalda til ad bregdast vid faraldrinum, s.s. briar- og
studningslan, styrivaxtalakkanir, sem og vidleitni fjarmalafyrirteekja ad
veita vidskiptamdnnum greidslufrest & lanum, geta studlad ad aukinni
skuldsetningu.™ Skuldahlutfall einkageirans mun ad 6llum likindum
fara haekkandi & nastu misserum med aukinni skuldsetningu og sam-
dreetti i landsframleidslu.

Heimilin sakja i 6verdtryggd lan

Utlit er fyrir ad haegt hafi & skuldavexti heimila i april vegna aukinnar
6vissu og sottvarnaradgerda. Hrein ny Gtlan til heimila ndmu taepum
11 ma.kr. f manudinum sem er um pridjungi leegra en medaltal sidustu
12 ménada 4 undan. Mikill samdrattur var i nyjum atlanum lifeyris-
sj6da & medan bankarnir hafa heldur aukid vid sin Gtlan. Ovarlegt er
ad draga of miklar alyktanir af préuninni pennan eina manud en petta
bendir til pess ad heimilin séu ad endurfjarmagna eldri lan fra lifeyris-
sj6dum med nyjum lanum hja vidskiptabonkunum en bankarnir bjoda
nu leegri vexti & overdtryggdum lanum en flestallir lifeyrissjodirnir.
Toluverd eftirspurn er eftir ibudalanum, baedi til endurfjarmégnunar &
eldri lanum og til kaupa & htusnadi. Sogulega lagir vextir & ibidalanum
yta undir pessa eftirspurn og hvetja heimili til nyrrar fjarfestingar,
framkvaemda og endurfijairmoégnunar eldri 6hagstaedari fjarmoégnunar.
Pa er nokkud um ad einstaklingar séu ad nyta pad vedrymi sem
skapast hefur & siBustu arum vegna verdhakkana ibudarhtsnadis
eda nidurgreidslu skulda til ad styrkja lausafjarstéduna eda endurfjar-
magna 6hagstaedari fjarmognun.

Athygli vekur ad heimilin seekja nd i auknum meeli i 6verdtryggd
ibadalan med breytilegum voxtum. Slik lan fela i sér aukna vaxta-
aheettu fyrir heimilin par sem litlar nafnvaxtabreytingar geta vid lagt
vaxtastig og mikla skuldsetningu haft hlutfallslega mikil og skjot ahrif
a greidslubyrdi dverdtryggdra lana med breytilegum voxtum.

18. Skuldir heimila og atvinnufyrirteekja vid innlend og erlend fjarmalafyrirtaeki og atgefin
markadsskuldabréf.

19. Med braarlanum er att vid pau lan sem samkveemt [6gum nr. 25/2020 kallast vidbdtarlan.
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Mynd I-26
Préun skulda einkageirans®

% % af VLF
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———————— 175

****** 170
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B Hlutfall skulda af VLF (h. &s)
— Nafnbreyting (v. 4s)
Raunbreyting (v. as)
Gengis- og verdlagsleidrétt breyting? (v. as)
1. Linur syna breytingu & arsgrundvelli. 2. Verdtryggdar skuldir &

fostu verdlagi og gengisbundnar & féstu gengi.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Mynd 1-27
Hrein ny atlan til heimila’

Ma.kr.

2017 T 2018 2019 2020

mm  Verdtryggt
mm  Overdtryggt
Samtals

1. Hrein ny atlan heimilanna hja innlanastofnunum, lifeyrissjodum og
Husnadis- og mannvirkjastofnun. Télur & féstu verdlagi.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Mynd 1-28
Préun innlendra skulda fyrirtaekja brotin
nidur & lanveitendur

2018 2019 2020
mm Innlansstofnanir = Verdbréfa-, fjarfestingar-
mm  Lifeyrissjdir og fagfjarfestasjodir
mm Ymis lanafyrirteeki 3 Adrir

Samtals

1. Raunbreyting & arsgrundvelli. Skuldir vid innlend fjarmaélafyrirtaeki.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-29
Skrad atvinnuleysi'
Oktéber 2019 - jani 2020

% af mannafla

2019 \ 2020

mm  Atvinnuleysi
mm Hiutabaetur

1. Gildi fyrir jani er spa Vinnumalastofnunar.
Heimild: Vinnumalastofnun.

Skuldir fyrirtaekja dragast saman sé horft framhja gengisahrifum
Tolur um skuldir fyrirtaekja vid innlend fjarmalafyrirtaeki benda til pess
ad fleedi nys fijarmagns til fyrirteekja sé takmarkad. Hrein ny Gtlan
kerfislega mikilveegra banka (KMB) til fyrirtaekja voru neikvaed um 3,6
ma.kr. { mai og Utlanastofn KMB drést nokkud saman sé horft framhja
gengisahrifum. Pessi proun var p6 hafin adur en éhrifa farséttarinnar
fér ad geeta hérlendis. Skuldir fyrirteekja vid KMB hafa verid ad dragast
saman ad raunvirdi sidan & 6drum arsfjéroungi 2019. S voxtur sem
ni meelist i heildarskuldum fyrirtaekja er ad mestu tilkominn vegna
gengisahrifa. RUmur pridjungur skulda fyrirtaekja er i erlendum gjald-
midlum og hafa gengisbreytingar pvi veruleg ahrif & skuldastédu fyrir-
teekja meelda i kronum. Ef leidrétt er fyrir gengis- og verdlagsahrifum
meelist 0,3% samdrattur & arsgrundvelli i heildarskuldum fyrirteekja i
lok fyrsta arsfjérdungs.?°

Nokkur 6vissa er um préun skulda fyrirteekja & naestu misserum.
Vextir hafa laekkad umtalsvert sem ad 60ru Obreyttu etti ad styrkja
stodu fyrirteekja og leekka greidslubyrdi skulda peirra. Hins vegar hafa
leekkanir & meginvoxtum Sedlabankans ekki skilad sér i laegri virkum
voxtum & fyrirtaekjalanum 4 heildina litid, heldur frekar spyrnt gegn
heekkunum utlanavaxta sékum endurmats aheettu vegna verri efna-
hagshorfa. Takmorkud eftirspurn virdist vera eftir lansfjarmagni i verk-
efni sem metin eru nagjanlega ardbar. Brdar- og studningslan munu,
a0 60ru Obreyttu, leida til Gtlanavaxtar hja bénkunum gegn pvi ad rikid
abyrgist lanin ad fullu eda hluta og taki pannig a sig Utlanadhaettu.

Ahatta tengd stédu heimila og fyrirtakja

Hr6d aukning atvinnuleysis

Farsottin og afleidingar hennar hafa haft toluverd ahrif &4 heimilin i
landinu. Alvarlegust er stadan & vinnumarkadi enda hafa morg fyrir-
teeki dregid Ur eda heett starfsemi. Petta hefur leitt til pess ad starfsfolk
hefur annadhvort verid fert i minna starfshlutfall eda misst vinnuna.
Atvinnuleysi hefur aukist og i nyjustu pjédhagsspa Sedlabankans er gert
rad fyrir ad pad verdi teeplega 12% & pridja fjordungi arsins og taeplega
9% 4 arinu i heild, samanbori® vid 3,6% 4 sidasta ari. | fiarméalaafallinu
nadi atvinnuleysi hamarki i 7,6% &rid 2010.

Stjornvold hafa brugdist vid med margpaettum adgerdum til
studnings heimilum. Medal annars hlutastarfaleid, greidslu launa
& uppsagnarfresti, barnabdtaauka og uttekt séreignarsparnadar.
Fjarmalafyrirtaeki og lifeyrissjodir hafa bodid greidsluhlé & lanum.
Vaxtalaekkanir hafa einnig aukid radstofunartekjur margra heimila.
Nanar er fjallad um adgerdir stjornvalda og ahrif peirra 4 fjarmala-
stodugleika i rammagrein Adgerdir vegna COVID-19-farséttarinnar.

Hlutastarfaleidin hefur mildad hoggid a vinnumarkadi enda
launafélki timabundid tryggd laun upp ad dkvednu hamarki. Gera
ma rad fyrir ad um 17% af vinnuafli eda yfir 32 pusund manns hafi
verid & hlutabotum pegar verst 1ét. Urraedid hefur verid framlengt at
agustmanud en skilyrdi fyrir notkun pess verid prengd. Prengingin &
Urreedinu og aflétting samkomubanns hefur dregid nokkud Gr notkun

20. Skuldir i erlendum gjaldmidlum & féstu gengi og verdtryggdar skuldir & fostu verdlagi.



pess og i mai voru um 8% af vinnuafli eda um 17 pusund manns &
hlutabétum.

Flestir peirra sem hafa seett skertu starfshlutfalli starfa & sveedum
par sem ferdapjonusta er umsvifamikil likt og & héfudborgarsveedinu
og & Sudurnesjum. Gogn Vinnumalastofnunar syna einnig ad flestir
sem voru skradir atvinnulausir i mai voru a aldrinum 25 til 29 ara og
mikid atvinnuleysi var hja einstaklingum sem h6fou starfad i verslun
eda & gisti- og veitingastodum. Liklegt er ad skuldbindingar pessa
hops vid fjarmalakerfid séu minni en margra annarra.

Hafa vaxtalakkanir 6rvad fjarfestingaraform?

i nyjustu pjoShagsspa Sedlabankans er gert rad fyrir miklum sam-
draetti einkaneyslu & arinu. Auki® atvinnuleysi, minni kaupmattur
radstéfunartekna og aukin évissa eru likleg til ad draga ar neyslu
heimilanna. Velta innlendra greidslukorta drést mikid saman i kjolfar
Utbreidslu farsottarinnar, beedi vegna séttvarnaradgerda og breyttrar
neysluhegdunar. Eftir tilslakanir & s6ttvarnaradgerdum i mai tok korta-
veltan vid sér. Buast ma vid ad innlenda kortaveltan verdi mikil & arinu.
Utgjéld heimilanna erlendis hafa nanast stédvast og mun si neysla
sem annars hefdi att sér stad erlendis ad einhverjum hluta koma fram
i aukinni kortaveltu hér 4 landi.

Vanskil heimila jukust nokkud & si@ustu manudum. Hlutfall van-
efnda & atlanum KMB til heimila var 2% i lok febrtar en 2,5% i lok
april.2' Skyrist aukningin ad naer ollu leyti af aukningu einstaklingslana
i frystingu. P4 voru i byrjun jani um 9,4% af utlanum KMB og 5% af
atlanum steerstu lifeyrissjodanna til heimila i sérstoku greidsluhléi vegna
farsottarinnar. bessi Utlan teljast ekki i vanskilum. Fjoldi einstaklinga &
vanskilaskra hefur litid breyst & sl. manudum. Urraedi sem fjarmalafyrir-
taeki og lifeyrissjodir bjoda upp & seinka vanskilum. Vanta ma aukinna
greidsluerfidleika og vanskila i takt vid aukid atvinnuleysi 4 neestu
manudum. Efnahagsreikningar heimilanna eru sterkari nt en peir hafa
verid um arabil. Heimilin hafa greitt verulega nidur skuldir fra fjarmala-
afallinu 2008. Radstéfunartekjur peirra hafa einnig aukist verulega,
eru nd ségulega haar, og hreinn audur heimilanna hefur aldrei verid
meiri. Heimilin eiga pvi ad vera 4geetlega i stakk buin til ad takast 4
vid afleidingar farsottarinnar, einkum ef atvinnuleysi festist ekki i sessi.

Heimilin hafa & sidustu manudum nytt sér leekkandi vaxtastig til
ad endurfjarmagna eldri ibudalan. Lekkandi medalvedsetningarhlut-
foll & nyjum Gtlanum eru visbending um haekkandi hlutfall endurfjar-
mognunar. Geta til hisnadiskaupa hefur einnig eflst par sem greidslu-
byrdi laeekkar med leekkandi voxtum. Lagir vextir & innlanum kunna
einnig dsamt lagum atlanavoxtum ad yta undir fjarfestingaraform,
pannig ad heimilin bindi sparnad i 6drum eignum. Timabundin Gttekt
a séreignarsparnadi hefur sému ahrif.

Ahrif farsottarinnar 4 fyrirtaekin vidtak
Morg fyrirteeki hafa ordid fyrir tekjufalli vegna ferGatakmarkana,
samkomubanns og afleiddra 4hrifa. Samdrattar geetir i neaer 6llum

21. Hér er midad vid vanskil skv. lanpegaadferd, en pa eru eftirstddvar allra atlana vidskipta-
vinar talin i vanefndum ef eitt lan er komid i 90 daga vanskil, i frystingu eda lantaki metinn
oliklegur til ad standa vid skuldbindingar sinar.
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Mynd 1-30
Kortavelta med innlend greidslukort
Jandar 2017 - mai 2020

Breyting fra fyrra ari (%)
40

= Heildarvelta innanlands

— Heildarvelta erlendis

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 1-31
Einkaneysla, kaupmattur radstofunartekna
og audur heimila’

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

— Einkaneysla (v. as)
— Kaupmattur radstofunartekna (v. as)

Hreinn audur heimila ad raunvirdi (h. as)

1. Grunnspa Sedlabankans, birt i Peningamalum 2020/2. Hreinn
audur er samtala husnzdis- og fjarhagslegs auds heimila (utan
lifeyrisréttinda) ad fradregnum skuldum heimila (arslokatélur).
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Mynd 1-32
KMB: Stada utlana i vanefndum, eftir
fjarhaed krofu'
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== | endurskipulagningu

1. MéBurféldg kerfislega mikilveegra banka, bokfeart virdi.
Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd 1-33
KMB: Hlutfall atlana i vanefndum’

Byggingar-
starfsemi
Eignarhalds-
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Fasteigna-
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og -vinnsla
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banadur
Verslun
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B Desember ‘19 m Febrdar'20 == Mai ‘20

1. Modurféldg, bokfart virdi. Vanefndir midast vid lanpegaadferd, en
pa teljast eftirstodvar allra Gtlana lantaka i vanefndum ef eitt lan er
komid i 90 daga vanskil, i frystingu eda lantaki metinn 6liklegur til ad
standa vid skuldbindingar sinar.

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 1-34
Gjaldprot og arangurslaus fjarnam fyrirteekja'
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mEm Gjaldprot fyrstu fimm manudina (v. 4s)
1 Gijaldprot sidustu sj6 manudina (v. &s)
— Arangurslaus fjarnam (h. 4s)
Arangurslaus fjarnam fyrstu fimm ménudina (h. &s)

1. Prosentutélur syna heildarfjolda gjaldprota sem hlutfall af fjolda fyrirtaekja.
Heimildir: Hagstofa fslands, Pjédskra fslands, Sedlabanki islands.

atvinnugreinum en vidtaekustu ahrifin eru i ferdapjonustu og tengdum
greinum og par sem ferdatakmarkanir og samkomubann héféu bein
ahrif. Vidnamsprottur fyrirtaeekja hafdi aukist mikid & sidustu arum
i flestum atvinnugreinum sem endurspeglast m.a. i ségulega hdum
eiginfjarhlutfollum. pétt &foll & sidasta ari hafi tekid sinn toll voru fyrir-
taeki almennt betur i stakk buin til ad bregdast vid afalli ni en oft 4dur.

Ahrifa farséttarinnar er einungis farid ad gaeta ad litlu leyti i
fyrirliggjandi télum um st60u fyrirteekja. Pad sem einna best lysir
stodu fyrirtaekja i dag eru upplysingar um pau Urredi sem pau hafa
gripid til baedi hvad vardar hagraedingu i rekstri og notkun trreeda sem
beim standa til boda af halfu stjornvalda og fiarmalafyrirtaekja. Fjallad
er itarlega um pau i rammagreininni Adgerdir vegna COVID-19-
farséttarinnar. Tolur Vinnumalastofnunar benda til aukinna uppsagna
i ®llum atvinnugreinum. [ lok mai nyttu um 4.200 fyrirteeki sér hluta-
botaleidina en fioldinn for haest i april pegar raimlega 6.300 fyrirteeki
nyttu sér leidina. Dreifdust fyrirtaekin nokkud jafnt & atvinnugreinar.
Groéflega deetlad voru petta um 14% allra fyrirtaekja sem eru i eigin-
legum atvinnurekstri. Rimlega 1.800 fyrirteeki h6f8u sétt um sérstakt
greidsluhlé vegna farsottarinnar hja KMB um midjan juni en fjarhaed
lana i greidsluhléi nam pa um 18% af heildaratlanum KMB til fyrir-
taekja. Steerstur hluti pessara lana er til fyrirteekja i ferdapjonustu og
i fasteignavidskiptum. Einnig hefur verid t6luverd aukning i atlanum
KMB sem skrad eru i frystingu en slik lan teljast i vanefndum.?? Hlutfall
vanefnda & utlanum KMB til fyrirteekja hafdi aukist ar 5% i febrdar sl.
8% i lok mai.?® Aukninguna ma ad mestu leyti rekja til fyrirtaekja sem
starfa innan pjénustugeirans. Til marks um versnandi stodu fyrirtakja,
verri framtidarhorfur og verulega aukna o6vissu jokst virdisryrnun fyrir-
taekjautlana KMB nokkud & fyrsta arsfjoroungi. Liklegt er ad sd préun
haldi 4fram & neestu arsfidrdungum. Nénar er fjallad um virdisryrnun
bankanna i kafla Il.

Fyrirteekjum & vanskilaskra hefur & heildina ekki fjolgad sidustu
manudi en ferdapjonustan er eina greinin par sem nokkur fjélgun
hefur ordid a fyrirtaeekjum & vanskilaskranni undanfarin ar. Almennt eru
fyrirtaeki ekki skrad & vanskilaskra fyrr en pau hafa verid i vanskilum
i nokkurn tima. Liklegt er ad fyrirteekjum i vanskilum muni fj6lga a
komandi misserum. Gjaldprotum fyrirteekja hefur hins vegar fjolgad
i ar midad vid sama tima i fyrra. Aukningin er mest i ferdapjonustu
og byggingastarfsemi. A fyrstu fimm manudum pessa ars urdu 444
fyrirteeki gjaldprota midad vid 349 4 sama timabili i fyrra. Vert er ad
taka fram ad pessi fjolgun einskordast ekki sérstaklega vid manudina
eftir ad farsottin breiddist ut hér & landi pvi ad veruleg aukning vard
beedi i jantar og febrdar fra sému manudum arid adur. Bendir petta
til pess ad fidlgun gjaldprota i ar sé afleiding efnahagsprounarinnar &
sidasta ari en gjaldprotum fjolgar almennt med toluverdri timatof fra

22. 23. mars sl. gerdu fjarmalafyrirtaeki med sér sérstakt samkomulag um veitingu timabundins
greidslufrests & lanum vegna farsottarinnar. Veiting sliks greidslufrests er had skilyrdum sem
utlistud eru i samkomulaginu. Uppfylli lanpegi skilyrdin teljast Ian hans i greidsluhléi. Teljast
pessi lan ekki til vanefnda. Lan peirra lanpega sem ekki uppfylla skilyrdin en fa samt sem
adur greidslufrest flokkast undir frystingu og teljast til vanefnda.

23. Hér er midad vid vanskil skv. lanpegaadferd, en pa eru eftirstddvar allra utlana vidskipta-
vinar i vanefndum ef eitt lan er komid i 90 daga vanskil, i frystingu eda lantaki metinn
oliklegur til ad standa vid skuldbindingar sinar.



samdreetti i efnahagsumsvifum.?* Télur um fjolda arangurslausra fjar-
nama hafa préast i gagnstada att vid gjaldprotatdlur en um helmings
faekkun er & skradum arangurslausum fjarnamum hja fyrirteekjum
fyrstu fjora manudi arsins, midad vid sama timabil i fyrra.

Fjarméalasveiflan

Endurmat 4 ahattu

Vilji adila i hagkerfinu til ad taka dhattu og verdmat peirra 4 eignum
er drifkrafturinn & bak vid fjarmalasveifluna. Samspil dhaettuvilja og
fijarmalalegra skilyrda getur skapad oflugar sveiflur sem koma fram
i eignaverdi og skuldsetningu.? Visbendingar eru um ad ahattuvilji
hafi minnkad. Vaxtadlag vidskiptabankanna & atlanum til fyrirtaekja
tok ad heekka um mitt sidasta ar og vilji til ad veita fyrirteekjum ny
lan ad minnka, til ad mynda hafdi Arion banki aform um ad minnka
fyrirteekjalanasafn sitt um 20%. Hugsanlegt er einnig ad minni Gtlana-
vOxtur og harra vaxtaalag skyrist af skorti & ar8barum verkefnum.
Lanveitingar til nyframkveemda i ferdapjonustu drégust saman pegar
& arinu 2018. COVID-19-farséttin hefur ytt enn frekar undir pessa
préun, til deemis hefur dhaettuélag fyrirtaekjaskulda & erlendum lans-
fjarmorkudum hakkad mikid og lanshaefismat rikja og fyrirtaekja
leekkad. Pad haekkar kostnad nyrrar erlendrar fjarmégnunar fyrir bank-
ana en bein ahrif purfa ekki ad vera mikil fyrst um sinn pvi ad lausa-
fjarstada peirra i erlendum gjaldmidlum er sterk um pessar mundir.

Samsettur malikvardi a fjarmalasveiflunni
Gagnlegur meelikvardi 4 fjarmalasveifluna faest med pvi ad greina milli-
langar sveiflur i skuldum einkageirans, hisnadisverdi og fjarmognun
vidskiptabankanna.?® Fjarmalasveiflan til og med fyrsta arsfjordungi
2020 er synd i mynd 1-35 sem einfalt medaltal pessara sveiflna.

Husnaedissveiflan syndi sterk merki um uppsveiflu til arsins 2018
en verd ibudarhisnaedis haekkadi mikid fra 2014 fram 4 seinni hluta
2017 pétt arsvoxturinn hafi meelst har nokkru lengur. Eftir pad hefur
raunverd ibida hins vegar haldist neer 6breytt og hlutfall pess af bygg-
ingarkostnadi og radstofunartekjum lekkad. Verd atvinnuhisnaedis
haekkadi hratt alveg fram & mitt ar 2019 en hefur laekkad talsvert
eftir pad, hvort sem litid er til markadsverds eda eigin mats fasteigna-
félaga. Husneedissveiflan hefur laekkad litillega fra fyrri hluta 2019 en
hugsanlegt er ad vaxtaleekkanir og takmarkadir avoxtunarmoguleikar
fyrir fjarfesta geti blasio lifi i hana & nyjan leik. St préun geeti p6 ordid
brotheett ef afallid i ferdapjonustu verdur langvarandi.

Skuldasveiflan hefur fylgt hisneedissveiflunni med talsverdri tof
en 12 manada raunvoxtur heildarskulda meeldist mestur & seinni hluta
2018 og fyrri hluta 2019 eftir um pad bil priggja ara vaxtartimabil.

24. begar fylgni gjaldprotatidni fyrirtaekja vid hagstaerdir er skodud ma sja sterka krossfylgni
milli vaxtar einkaneyslu og gjaldprotatidni. Almennt hefur gjaldprotum fjélgad & Islandi
u.p.b. 1-2 arum eftir ad hagt hefur 4 vexti einkaneyslu.

25. Borio, C. (2012). The financial cycle and macroeconomics: What have we learnt? BIS
Working Papers No. 395.

26. Sja til deemis Drehmann, M., et al. (2012). Characterising the financial cycle: Don't lose
sight of the medium term! BIS Working Papers No. 380 og Einarsson, B., et al. (2016).
The long history of financial boom-bust cycles in Iceland. Part Il: Financial cycles. Working
Paper No. 72. Central Bank of Iceland.
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Mynd 1-35
Fjarmalasveifla og undirpaettir hennar'
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—— Fjarmalasveifla Fjarmognunarsveifla
— Skuldasveifla —— Hasnadissveifla

1. Fjarmalasveiflan, blaa linan, er einfalt medaltal undirpattanna. Hver
undirpattur er einfalt medaltal sveiflupatta ar breytum sem tengjast
skuldum, hasnzdisverdi og fiarmdgnun banka. Sveiflupzttirnir eru
fundnir med Christiano-Fitzgerald-tidnisiu med tidnisvidid 8-30 ar.
Heimildir: Hagstofa [slands, Pjodskra islands, Sedlabanki islands.
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STAPA OG HORFUR

Skuldavoxtur heimila er enn nokkur sem ma medal annars rekja til
vaxtaleekkana og pess ad bankar og lifeyrissjodir alita heimilin géda
skuldara. Skuldavoxtur fyrirteekja hefur hins vegar stadnad eins og
fjallad er um i Ahaetta tengd skuldum einkageirans. Nyjasta maelingin
litast einnig af pvi ad hlutfall skulda af landsframleidslu hackkar vegna
samdrattar landsframleidslu & fyrsta arsfjérdungi 2020. Aukin skulda-
sofnun er edlilegt vidbragd vid afallinu sem nd gengur yfir pvi ad
fyrirteeki purfa afram ad greia ymsan kostnad pratt fyrir ad tekjur
margra hafi hruni® med samdraetti eftirspurnar i hagkerfinu. Vidbrogd
stjornvalda hafa audveldad adgengi einkageirans ad fjarmagni en an
beirra hefdi pad liklega prengst verulega vegna aukinnar dhaettu fyrir
lanveitendur. Skuldasveiflan mun pvi liklega haekka afram, ad minnsta
kosti medan adgerdir stjornvalda vara.

Fiarmognunarsveiflan hefur heaekkad toluvert & undanférnum
arum m.a. vegna betra adgengis bankanna ad erlendri fijarmégnun.
A bessu ari hafa peir litid gefid Ut erlendis, sérstaklega eftir ad vaxta-
dlag tok ad haekka. Arid einkennist pvi enn sem komid er frekar af
endurkaupum eigin skuldabréfa og auknu veegi innldna i fjiarmdgnun
bankanna. Liklegt er pvi ad fjarmégnunarsveiflan stadni eda leiti nidur
4 vid & naestu misserum.

Vidbrogd stjornvalda blasa lifi i fjarmalasveifluna

Vidbrogd stjornvalda pyda ad efnahagsafallid verdur mildara en pad
hefdi ordid ef fyrirtaeki hefdu purft ad ganga i gegnum pvingada
endurskipulagningu. Abyrgd rikissjods & braar- og studningslanum
og nidurfelling eiginfjarauka hefur skapad hvata fyrir lanveitendur til
ad vidhalda adgengi fyrirtaekja ad lansfé. Laekkun vaxta hvetur fyrir-
teekin sjalf til ad halda afram rekstri frekar en ad draga dr umsvifum
og greida skuldir. Pessi mikilvaegu skref hafa unnid & méti pvi ad fjar-
malasveiflan snuist med hagsveiflunni.

Mikilveegt er ad adgreina timabil kreppustjérnunar og rvinnslu
kreppunnar sem kemur i kj6lfarid.?” pegar faraldurinn og efnahagsafallid
eru sannanlega lidin hja verdur pad hlutverk stjérnvalda ad tryggja ad
fjarmalakerfid geti stutt vid neesta hagvaxtarskeid an pess ad leida til
aukinnar sveiflubundinnar kerfisdhzettu, svo sem med éhéflegum skulda-
vexti og osjalfbeerum verShaekkunum & eignamérkudum.

Vidbrogd vid farsottinni verda m.a. ad studla ad aframhaldandi
stodugleika og vidnamsprotti fijarmalafyrirtaekja og samraemast lang-
timastefnu um fjarmalastédugleika. Pvi ma na fram med pvi ad afmarka
skyran gildistima fyrir adgerdir stjornvalda.?® Vidbrogd islenskra stjorn-
valda samraemast pessu ad hluta, t.d. eru brdarldn med 30 manada
hamarks lanstima og lanstimi studningslana skal vera frd& 30 manudum
til 4 ara ad hamarki. Pad sama & vid um greidslufresti opinberra gjalda og
hlutastarfaleidina en adrar adgerdir mun purfa ad afnema sérstaklega.

27. Sja til daemis Borio, C., (2012). The financial cycle and macroeconomics: What have we
learnt? BIS Working Papers No. 395.

28. Sja til deemis Borio, C. & Restoy, F., (2020). Reflections on regulatory responses to the
COVID-19 pandemic. FSI Briefs No. 1.



Il Fjarmalakerfid

Stéru vidskiptabankarnir eru vel i stakk bunir til ad takast & vid pann vidsnuning sem hefur ordid i rekstrarum-
hverfi peirra vegna farséttarinnar. Ahrifanna gatti pegar i uppgjérum fyrsta drstjérdungs med aukinni virdis-
ryrnun dtldna og tapi af fjdrmalastarfsemi. Miklur likur eru & ad frekari virdisryrnun ttldna sé framundan.
Vidndmspréttur bankanna er téluverdur vegna godrar eiginfjdr- og lausafjdrstédu sem er vel umfram kréfur
Sedlabanka [slands. Sedlabankinn hefur aflétt sveiflujéfnunaraukanum auk pess sem allir bankarnir haettu vid
fyrirhugadar ardgreidslur. Bankarnir hafa pvi badi svigrum til afskrifta og veitingar nyrra utldna 4 sama tima
og hafa pannig getu til ad stydja atvinnulif og heimili i gegnum pa erfidleika sem nu blasa vid. Vaxtalaekkanir
Sedlabankans hafa unnid & méti versnandi Gtlanagaedum vegna farséttarinnar en sett & sama tima prysting
a hreinar vaxtatekjur. Lausafjdrstada bankanna hefur styrkst pad sem af er dri, b&di i heild og i islenskum
krénum. Sedlabankinn hefur gripid til adgerda sem hafa styrkt lausafjdrstédu og lausafjdradgengi bankanna.
Auk pess hafa minni utlan og aukinn sparnadur styrkt lausafjarst6du peirra um sinn. Bankarnir munu ad 6/lum
likindum purfa ad ganga & lausafjdrforda sinn & naestu manudum medal annars vegna aukinna vanskila ttldna
og utlanavaxtar. Fjarmégnun bankanna innanlands hefur gengid vel en dlag & erlendar dtgafur hefur hakkad
verulega. Ekki er pé endurfjarmégnunarpérf hja bénkunum i erlendum gjaldmidlum & naestu manudum.

Eignir fjarmalakerfisins voru 420% af landsframleidslu i lok fyrsta ars-

fjéroungs 2020. Eignir innlansstofnana nema um pridjungi af heildar- Mynd I1-1

fiareignum fjarmalakerfisins, par af tilheyra um 97% kerfislega mikil- Fiarmalakerfid: Eignir sem hlutfall af VLF?

veegum bonkum." Um 41% af heildareignum tilheyrir lifeyrissjodunum
% af VLF

og hefur hlutfallid haekkad jafnt og pétt sidustu ar. Hlutdeild annarra 500

en innlansstofnana og lifeyrissjoda hefur minnkad sidustu misseri. jgg

Um sidustu aramot voru gerdar lagabreytingar sem félu i sér ad ;zg
ibudalanasjédur og Mannvirkjastofnun voru sameinud i nyrri stofnun, 250
Huasnaedis- og mannvirkjastofnun. Med breytingunum var fjarmala- -
umsysla vegna eldri starfsemi Ibadalanasjods skilin fra nyrri sameinadri 100
stofnun. Husneedis- og mannvirkjastofnun mun m.a. sja um veitingu 58

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 1F ‘20

félagslegra lana og stofnframlaga til byggingar & leiguiba8um asamt

, , . . . , Innlansstofnani
bvi ad halda utan um annan husnadisstudning. Fjarmala- og efna- = Inniansstofanir
mm  [budaldnasjodur?
hagsradherra fer sidan med Urvinnslu peirra skulda og eigna sem urdu m Lifeyrissodir
eftir vi® uppskiptingu Ibudaldnasjods og kallast iL-sjédur. mm Verbréfa-, fiérfestingar- og fagfjérfestasjodir
1 P , . , .., == Sedlabanki Islands
| lok fyrsta arsfjordungs 2020 namu eignir lifeyrissjodanna = Annad®
um 166% af landsframleidslu og var hlutfallid ndnast obreytt &
., £ o7 . . . . . Médurfélog. 2. Ibudalanasjod inadist M. irkj fi .
fiordungnum. A arinu 2019 haekkadi hlutfallid hins vegar umtalsvert, o 2020 5 g IobEMarao5e ok 1F 2030 & myednd ora
. . . ., ., , , eignir [L-sj6ds sem sem ték vid Grvinnslu eigna og skulda sjédsins um
einkum vegna aukinna erlendra eigna sj¢danna og sjédsfélagalana. sidustu dramot. 3. Fallin fiérmalafyrireki sem gengid hafa i gegnum
nayéaﬁamningaferli teljast til annarra fjérmélafyridaekJ‘a fré og med
Pad sem af er pessu ari hafa lifeyrissjodirnir takmarkad verulega E:g;g;i:elg?a:;:?:;i:;‘:éa;Ib:::;;::;T;inn;ﬁyf;l;a;i;?}?;afn

. . . ;. . r ez tof id ber 2009 til slit: i febriar 2019.
erlenda fjarfestingu auk pess sem vidsnuningur hefur ordid i sj6d- ;2,;,7,?,,'ffﬁggsi;::“..5;“nds,Se;.j,,':ntf et

félagalanum samhlida aukinni eftirspurn eftir 6verdtryggdum lanum
med breytilegum véxtum, sja umfjéllun i Ahzetta tengd innlendum
eignamérkudum og Ahztta tengd skuldum einkageirans.? Eignir lif-
eyrissjodanna jukust p6 toluvert i april sl. eda um 223 ma.kr., ad mestu
vegna hakkana & erlendum morkudum.

Utlanageta kerfislega mikilvagra banka er mikil, baedi med til-
liti til eiginfjarstodu og lausafjarstodu. Bankarnir eru i pvi tilliti i godri
adstodu til ad takast 4 vid efnahagséfallid vegna farséttarinnar og
stydja vid hagkerfid med midlun lansfjarmagns. Bankarnir munu pé

1. Til kerfislega mikilvaegra banka (KMB) teljast Arion banki, [slandsbanki og Landsbankinn.

2. Sjat.d. https://www.sedlabanki.is/utgefid-efni/frettir-og-tilkynningar/frettasafn/
frett/2020/06/15/Yfirlysing-Sedlabanka-Islands-vegna-framlengds-hles-a-
gjaldeyriskaupum-lifeyrissjoda-/.
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Mynd 11-2
Lifeyrissjodir: Skipting eigna

10 11 12 13 ‘14 ‘15 16 ‘17 ‘18 19! ‘20

B Erlendar eignir == Innlan

mm  Hid opinbera 1 Innlend hlutabréf,

I3 Husbréf, hasnadisbréf, 2|“tat’r§f§5}é°gl, and
ibudabréf ramtakssjodur islands

= Onnur markadsskulda- 0 Sio0felagalan

bréf og vixlar 3 Annad

1. Studst er vid bradabirgdartélur i lok ars 2019 og i lok mars 2020.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Mynd II-3
Sj6ofélagalan lifeyrissjoda’

Ma.kr. Ma.kr.
6

,,,,,,,,, il

200

2015 2016 2017 2018 2019 ‘20 100
mm Ny verdtryggd utlan i manudinum (v. 4s)
mm Ny 6verdtryggd utlan i manudinum (v. as)

Heildaratlan til sjodfélaga (h. as)

1. Télur byggdar a efnahagsyfirlitum lifeyrissjoda sem safnad er af
Sedlabanka islands.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd I1-4
KMB: Ardsemi’

% Ma.kr.

— Ar3semi reglulegra tekna (v. &s)?

—  Ardsemi skv. uppgjori (v. as)
Eigid fé, ma.kr. (h. a&s)

1. Ardsemi er reiknud Ut midad vid medalstodu eigin fjar. Samstaedur
kerfislega mikilveegra banka. Valitor undanskilid arin 2017-2020.

2. Ardsemi reglulegra tekna midast vid hreinar vaxta- og poknunar-
tekjur ad fradregnum reglulegum kostnadi. Skatthlutfall er 20% og
midad er vid medalstodu eigin fjar.

Heimildir: Ars- og &rshlutareikningar vidskiptabanka.

allir purfa ad takast 4 vid vir@isryrnun Gtlana og sjast pess pegar merki
& fyrsta arsfjéroungi. Vaxtaleekkanir Sedlabankans hafa einnig sett
pbrysting & vaxtamun bankanna en stér hluti tekna bankanna kemur
frd hreinum vaxtatekjum. KMB hafa vidhaldid miklum vaxtamun pratt
fyrir vaxtalaekkanir Sedlabankans med pvi ad leekka innlansvexti sam-
hlida utlansvoxtum en svigram bankanna hefur minnkad eftir pvi sem
meginvextir Sedlabankans hafa or6id leegri. Laegri vextir hafa neikvaed
ahrif & hreinar vaxtatekjur bankanna og verdur pad frekari dskorun vid
kostnadaradhald. Auknar lantékur samhlida vanskilum munu einnig
hafa &hrif 4 lausafjarstodu bankanna.

Ardsemi

Ahrif COVID-19-farséttarinnar mikil 4 rekstur bankanna

Ahrif  farséttarinnar komu skyrt fram i rekstri KMB & fyrsta ars-
fjoroungi 2020 en aukin virdisryrnun og umtalsverd neikvaed ahrif
af fjarmalastarfsemi leiddu til rekstrartaps. Alls voru bankarnir reknir
med 7,2 ma.kr. tapi samanborid vid 10,4 ma.kr. hagnad & fyrsta ars-
fjoroungi 2019 og teeplega 28 ma.kr. hagnad & arinu i heild. Eignaverd
hefur haekkad nokkud & 68rum arsfjéroungi eftir laekkun & peim fyrsta
og pvi ma buast vid ad tap vegna fjarmalastarfsemi verdi ad hluta
endurheimt. Ovissan er hins vegar mikil og ljést er ad virdisryrnun
verdur toluvert meiri i &r og & naesta ari en i edlilegu arferdi.

Ardsemi eigin fjar var neikvaed um 4,6% & fyrsta arsfiéroungi
2020 samanborid vid 4,5% jakveeda ardsemi arid 2019 og 6% ardsemi
arié 2018. Minni ardsemi 4 arinu 2019 fra 2018 ma ad miklu leyti rekja
til 13 ma.kr. neikvaedrar afkomu af aflagdri starfsemi, en an hennar var
ardsemi eigin fjar KMB 6,6% & arinu 2019. pbratt fyrir neikvaeda ardsemi
a fyrsta arsfjoroungi i ar fer grunnrekstur KMB i heild 4fram batnandi en
ardsemi reglulegra tekna var um 7,7% 4 fjérdungnum og hefur aukist
um rdmlega tvaer prosentur & sidustu tveimur arum.?

Ein af adgerdum rikisstjornarinnar vegna farsottarinnar var ad
minnka alogur & bankana med pvi ad flyta laeekkun bankaskattsins,
en hann var 0,376% um sidustu d&ramot og atti ad lakka i j6fnum
prepum & arunum 2020 til 2023 i 0,145%.* Med adgerdum rikis-
stjornarinnar laekkar skatturinn strax i 0,145% fyrir arid 2020. Fyrir
arid 2019 nam bankaskatturinn 10,7 ma.kr. en buast ma vid ad
leekkun bankaskattshlutfallsins & milli d&ranna 2019 og 2020 minnki
skattgreidslur bankanna fyrir 4rid 2020 um 7-8 ma.kr. Laekkun banka-
skattsins hefur i for med sér tekjutap fyrir rikissjod en mun styrkja
stodu bankanna og vidskiptavina peirra.

Vaxtamunur afram mikill
i kjolfar breyttra efnahagshorfa hefur Sedlabankinn gripid til vidtekra
adgerda til ad stydja vid eftirspurn, tryggja laust fé i umferd og vard-

3. ArGsemi reglulegra tekna midast vid hreinar vaxta- og poknunartekjur ad fradregnum

reglulegum kostnadi sem er skilgreindur sem laun og launatengd gj6éld asamt 68rum
rekstrarkostnadi ad undanskildum einskiptis kostnadarlidum. Skatthlutfall er 20% og
midad er vid medalstddu eigin fjar.

4. Sérstakur skattur & fjarmalafyrirtaeki (bankaskattur) var 0,376% af heildarskuldum umfram
50 ma.kr. i lok ars 2019, en skattprésentan leekkar i 0,145% fyrir arid 2020. Sja https://
www.althingi.is/altext/150/s/1206.html.



veita stodugleika fjarmalakerfisins. Traustari kjolfesta verdbdlguvant-
inga vid verdbolgumarkmid hefur m.a. gert Sedlabankanum kleift ad
leekka meginvexti sina sidustu 13 manudi Gr 4,5% i 1%. Breytingar
& voxtum Sedlabankans hafa ad jafnadi fyrst ahrif & vexti skamm-
timaskulda & fjarmalamarkadi en éhrifin hafa einnig fljétt komid fram
i breytilegum voxtum langtimaskulda. Vextir 6verdtryggdra inn- og
Utlana med breytilega vexti hafa si@ustu ar proéast med svipudum
heetti og meginvextir Sedlabankans eda allt par til ad niverandi vaxta-
leekkunarferli héfst vori® 2019. Nuverandi vaxtalaekkunarferli hefur
ekki skilad sér alveg eins vel & innlans- og Utlansvexti KMB og sérstak-
lega hafa vextir nyrra Gtlana til fyrirteekja litid laekkad.

Hreinar vaxtatekjur nema um 70% af heildartekjum bankanna
og eru pvi grunnundirstada rekstrar peirra. Ardsemi KMB hefur i heild
farid minnkandi sidustu ar og er undir langtimamarkmidum. Ef ard-
semi bankanna a ekki ad minnka enn frekar er pvi mikilvaegt fyrir pa ad
reyna ad verja vaxtamun eigna og skulda og koma par med i veg fyrir
ad hreinar vaxtatekjur minnki. [ nokkurn tima hefur svigram bankanna
til ad midla leekkun meginvaxta Sedlabankans til innldna verid tak-
markad og nu er svo komid ad stor hluti 6verdtryggdra 6bundinna
innldna ber 0,7 % vexti eda leegri. Rimlega fimmtungur éverdtryggdra
6bundinna innlana er med innlansvexti vid 0%. Mynd 1I-6 synir jafn-
framt ad vextir 6bundinna éverdtryggdra innlana einstaklinga og fyrir-
taekja hafa proast ndnast med sambeerilegum heetti sidustu misseri, en
fra pvi ad naverandi leekkunarferli hofst og til loka april sl. hafa pessir
vextir lekkad um 1,8 présentur & medan meginvextir Sedlabankans
leekkudu um 2,75 présentur. Myndin synir jafnframt ad breytilegir
vextir dverdtryggdra Gtlana til heimila hafa laekkad nokkru meira en til
fyrirtaekja & sama tima eda um 2,3 présentur midad vid 1,5 prosentur
til fyrirteekja.> begar ny Gtlan eru sérstaklega skodud er breyting 4
voxtum peirra sambeerileg og & voxtum eldri Gtlana til heimila. pad &
hins vegar ekki vid um fyrirtaeki par sem breytilegir vextir nyrra éverd-
tryggora Gtlana til fyrirtaekja hafa laekkad um 0,8 présentur fra lokum
april 2019 til aprilloka 2020 en meginvextir Sedlabankans laeekkudu
um 2,75 présentur. Midlun peningastefnu Sedlabankans hefur pvi
verid sambeerileg fyrir eldri og ny Gtlan til heimila en gengid betur fyrir
eldri Utlan til fyrirtaekja en ny atlan. Gégn Sedlabankans benda pvi til
ad vaxta-/ahattudlag nyrra Gtlana til fyrirteekja hafi verid ad haekka i
samanburdi vid heildarstofn 6verdtryggora atlana. Helsta skyringin &
pessari proun er endurskodun & Utlanadheettu og verdlagningu Utlana
til fyrirteekja hja bonkunum i kjolfar pess ad horfur versnudu i ferda-
bjénustu og 6vissa um efnahagsframvindu jokst. | einhverjum tilfellum
er um ad raeda endurmat a Gtlanadhaettu vegna vanmats a henni a
peim tima pegar bankarnir voru reknir med mikilli ardsemi og gatu
ekki greitt Gt ard. AJ lokum ma benda & ad Arion banki hefur greint
fra pvi ad markmidid sé ad minnka heildardtlan til fyrirteekja um 20%.
Adgerdir Arion banka hafa pytt ad vaxtadlag hefur aukist hja sumum
lantakendum, en 6nnur fyrirteeki hafa flutt fjarmégnun sina annad og
liklega matt seetta sig vid heerri vexti en adur.

5. Vextir overdtryggdra ibudalana med breytilega vexti leekkudu um 2,1 présentu & sama
tima.
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Mynd I1-5
Vextir 6verdtryggdra innlana i kronum
med breytilega vexti'

0 T T T T T T T T T
0,05 0,55 1,05 1,55 2,05 2,55 3,05 3,55 4,05 4,55 5,05

%
—  April 2020
- April 2019

1. Heildarstofn innlana einstaklinga og fyrirtaekja. Vegid medaltal
vaxta.
Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd II-6

Vextir 6verdtryggdra inn- og utlana
med breytilega vexti'

Januar 2015 - april 2020

T

2015 ' 2016 ' 2017 ' 2018 ' 2019 20

—  Fyrirtaeki, atlan Fyrirtaeki, innlan

— Einstaklingar, Gtlan Einstaklingar, innlan

Meginvextir Si

1. Heildarstofn og vegid medaltal vaxta.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd II-7

KMB: Vaxtatekjur, vaxtagjold og vaxtamunur’

Visitala, 2012 = 100 %

——  Vaxtatekjur (v. as)

— Vaxtagjold (v. as)
Heildareignir (v. as)

Vaxtamunur (h. &s)

1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka. 2. Gildi fyrir fyrsta
arsfjordung 2020 faerd yfir & heilt ar.
Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.
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Mynd 11-8
KMB: Kostnadarhlutfoll®

1071112713714 15 16 117118 119 T 1F
20
—— Kostnadur i hlutfalli af rekstrartekjum?

— Kostnadur i hlutfalli af vaxta- og poknunartekjum?

1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka. Valitor undanskilid arin
2017-2020. 2. Rekstrarkostnadur, ad teknu tilliti til steerstu éreglu-
legu lida, i hlutfalli af rekstrartekjum, an virdisbreytinga atlana og
aflagdrar starfsemi. 3.Rekstrarkostnadur, ad teknu tilliti til staerstu
oreglulegu lida, i hlutfalli af hreinum vaxta- og poknunartekjum.
Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.

Mynd 11-9
Arlegar tekjur og kostnadur sem hlutfall
af heildareignum

3F 2019

Svipjod
Danmérk
Finnland
Bretland
pyskaland
Evrépa
Frakkland
Spann
italia
frland
island
Polland
Ramenia

Ungverjaland

Laun

Annar kostnadur
Hreinar vaxtatekjur
poknunartekjur
Adrar tekjur

Hreinar tekjur
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Heimild: Evrépska bankaeftirlitsstofnunin.

Pott vextir inn- og utlana KMB hafi ekki ad fullu fylgt breyt-
ingum & meginvoxtum Sedlabankans ma greinilega sja ad laeekkun
meginvaxta a fyrsta arsfjordungi 2020 hafdi ahrif 4 vaxtatekjur og
vaxtagjold KMB, en vaxtagjold lekkudu hlutfallslega meira en vaxta-
tekjur. Minni laekkun vaxtatekna leiddi til pess ad vaxtamunur midad
vid medalstodu heildareigna var teeplega 2,7 % 4 arsfjoroungnum sem
er liti® eitt minni vaxtamunur en & arinu 2019 pratt fyrir ad aukning
heildareigna sé nokkur.

Mikill vidsnaningur i hreinum fjarmalatekjum

A fyrsta arsfjordungi 2020 voru hreinar tekjur bankanna af fjarmala-
starfsemi neikvaedar um 6,2 ma.kr. i samanburdi vid 5 ma.kr. jakvaedar
tekjur & fyrsta arsfjérdungi 2019 og 10,3 ma.kr. & 6llu arinu 2019.
Tapi® & fyrsta arsfjoroungi skyrist einkum af gangvirdisbreytingum
hlutabréfa vegna 6hagsteedrar préunar & mérkudum. Bluast ma vid ad
tapid verdi ad hluta endurheimt & 68rum arsfjéroungi par sem eigna-
verd hefur haekkad 4 fijordungnum. Ovissan er hins vegar mikil og
t.d. geeti bakslag i kjolfarid & opnun landameera haft neikvaed ahrif &
markadi og par med fjarmalatekjur. Hreinar péknunartekjur voru 7,5
ma.kr. & fyrsta arsfjéroungi 2020 og hakkudu um 0,6 ma.kr. midad
vid sama arsfjoroung 2019 en voru litid eitt leegri en medalarsfjoro-
ungs poknunartekjur 4 sidasta ari. Ahrifa minni kortanotkunar erlendis
for ekki ad geeta fyrr en upp Ur midjum mars og munu ekki ad fullu
koma fram fyrr en & 60rum arsfjoréungi. Adrar rekstrartekjur & fyrsta
arsfjoroungi 2020 voru 0,5 ma.kr. og leekkudu um 2,4 ma.kr. midad
vid sama fjoréung i fyrra.

Raunkostnadur lakkar

Samanlagdur rekstrarkostnadur KMB 4 fyrsta arsfjéréungi 2020 nam
18,4 ma.kr. og laeekkadi um 8% ad raunvirdi midad vid sama arsfjord-
ung 2019. Gripid hefur verid til ymissa adgerda til ad laekka kostnad
eins og ad fakka starfsmonnum, sameina og faekka afgreidslu-
stddum og sameina pjénustu sem bankarnir veita.® Arangur pessara
adgerda er ad koma i ljés. Stodugildi hja KMB voru 2.680 i lok mars
2020 og hafdi fekkad um 230 fra sama tima arid 2019, mest hja
Arion banka. Bankarnir gera rad fyrir ad starfsménnum faekki afram.
Kostnadarhlutfall KMB & fyrsta arsfjérdungi 2020 var 68% og haekk-
adi umtalsvert & fjordungnum sem rekja ma til minni tekna vegna
dhrifa farsottarinnar. Midad vid reglulegar tekjur bankanna lekkar
kostnadarhlutfall peirra hins vegar.

Arangur hefur nadst i ad leekka kostnad hja KMB en pratt fyrir
bad er kostnadur islensku bankanna enn mjég har borinn saman
vid banka i Evrépu. Til demis var launakostnadur KMB 1,2% af
heildareignum & arinu 2019 og heildarkostnadur 2,2%, en launa-
kostnadurinn var ad medaltali 0,4%-0,5% af heildareignum & hinum
Nordurldndunum og heildarkostnadur 0,7%-0,9%. | bénkum af
svipadri steerd & Nordurlondunum var launakostnadur & arinu 2019
0,7% af heildareignum og heildarkostnadur 1,3%. Kostnadur KMB

6. Til deemis fengu storu bankarnir undir lok ars 2017 undanpagu fra samkeppnislégum til ad
reka sameiginlegt sedlaver.



er pvi um 1 til 1,5 présentum haerri midad vid heildareignir en banka
& Nordurlondum. Pessum haa kostnadi mata KMB med meiri vax-
tamun og heerri pdknunartekjum (Mynd 11-9). Evropska bankaeftirlits-
stofnunin telur ad helsta 4staeda fyrir godum éarangri banka & 6drum
Nordurlondum f kostnadaradhaldi sé mikil &hersla & sjalfvirkni og staf-
reenar lausnir og ad bankarnir reki f4 ttibd midad vid fjolda vidskipta-
vina.” Takiferi islensku bankanna i ad auka ardsemi felast pvi einkum
i pvi ad draga ur kostnadi.

Virdisryrnun eykst mikid

Hrein virdisbreyting utlana KMB var neikvad um 11,6 ma.kr. & fyrsta
arsfjérdungi 2020 sem er fjdrfalt meiri virdisryrnun en & sama tima fyrir
ari. Gripid hefur verid til umfangsmikilla adgerda af halfu hins opinbera
og lanastofnana til ad stydja vid atvinnulifid og heimilin og adstoda pa
sem hafa ordid fyrir tekjumissi. Hluti adgerdanna snyr beint ad bonk-
unum, en bruar- og studningslan sem rikid abyrgist ad stérum hluta
eru veitt i gegnum bankakerfid og jafnframt hafa bankarnir bodid
m.a. upp a greidsluhlé, frystingu, skuldbreytingu og endurfjarmégnun
utlana.® Greidsluhlé og frysting Gtlana hafa verid algengustu adgerdir
sem gripid hefur verid til vid ad meeta erfidleikum vidskiptavina og um
midjan juni voru um 7% Utlana til heimila og 17 % utlana til fyrirteekja
i greidsluhléi eda frystingu. Hlutfall Gtlana & stigi 3 samkvaemt IFRS-9
reikningsskilastadlinum var 2,9% i lok fyrsta arsfjoroungs 2020 og
hefur hakkad um 0,5 prosentur fra fyrsta arsfjordungi 2019 en hlut-
fallid er dbreytt midad vid sidustu dramét.® bess ma geta ad utlan i
greidsluhléi vegna faraldursins teljast ekki i vanskilum.

Mikil ovissa rikir um proun efnahagsmala og par med stodu
margra lantakenda, geedi Utlana og hugsanlega virdisryrnun. Stor
hluti dtlana sem tilheyra fyrirtaekjum i ferdapjonustu var faeréur af
stigi 1 samkveemt IFRS-9 yfir & stig 2, en krofuvirdi Utlana & stigi
2 var 376 ma.kr. i lok fyrsta arsfjoroungs 2020 og nam aukningin
76% 4 fjoroungnum.™ Virdisryrnunarsjodur var 46 ma.kr. i lok fyrsta
arsfjordungs 2020 og jokst um pridjung 4 fijdrdungnum en staerstur
hluti aukningarinnar tilheyrir Gtlanum & stigi 2. Bokfeerd virdisryrnun
a fyrsta arsfjoroungi 2020 nam 0,4% af atlanasafni og pott mat
a virdisryrnun samkveemt IFRS-9 eigi ad mida vid vaent Gtlanatap
i framtidinni Gt frd raunhafum efnahagslegum svidsmyndum ma
blast vid ad virdisryrnun pad sem eftir er ars verdi a.m.k. & vid pad
sem hun var & fyrsta arsfiordungi og i kringum 1% af utlanasafni &
arinu i heild. Ovissan er p6 mikil hvad petta vardar."" [ kafla Ill er
greint fra svidsmyndagreiningu & mogulegum ahrifum farséttarinnar
a stodu KMB, en greiningin tekur mid af pjédhagsspa Sedlabankans
sem birt var i Peningamdlum i mai. Midad vid svidsmyndina verdur

7. Sja ahattuskyrslu, névember 2019 https://eba.europa.eu/risk-analysis-and-data/risk-
assessment-reports.

8. Nanar er fjallad um opinberar adgerdir og adgerdir bankanna vegna ahrifa farséttarinnar i
Rammagrein 1.

9. Utlan 4 stigi 3 skv. IFRS-9 eru Gtlan i alvarlegum vanefndum og par sem vaenta ma virdis-
ryrnunarframlags.

10. Eftirfarandi gildir um Gtlan & stigi 2: Utlanadheaetta hefur aukist verulega fra upphafsstédu.
Virdisryrnun skal mida vid veent Gtlanatap at liftima lansins.

11. Langtimadeetlanir bankanna midast vid ad arleg virdisryrnun sé 0,3%-0,5% af ttlanasafni.
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Mynd 11-10
KMB: Tekjur og gjold vegna virdisbreytinga
utlana’

Ma.kr.

Virdisaukning i Virdisryrmun ™ Hrein virdis-
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1. Samstaedur kerfislega mikilveegra banka.
Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.

Le0ZTOT N
~N

INI3TIONEQLSYIYWYEY I



N
(00]

FJARMALASTODUGLEIKI

202001

26

25

24

23

22

FJARMALAKERFID

Mynd 11-11
Breytingar 4 eiginfjarhlutfalli KMB 4 arinu
2019 og 1F 2020"
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1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka.

Heimildir: Ars- og rshlutareikningar vidskiptabanka

Mynd 11-12
KMB: Eiginfjarkrofur og eiginfjarhlutfoll
i lok 1. arsfjorédungs 2020'
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1. Samstadur kerfislega mikilvaegra banka.

Heimildir: Arshlutareikningar vidskiptabanka og kynningarefni.

virdisryrnun i hlutfalli vid Gtlanasafn hja KMB um 1,8% i ar og 2,9%
& neesta ari. Virdisryrnun verdur sidan meira i samrami vid langtima-
deetlanir bankanna & arinu 2022. Rétt er ad geta pess ad forsendur
svidsmyndagreiningarinnar taka ekki tillit til 4hrifa adgerda bankanna
til a0 maeta erfidleikum vidskiptavina. Virdisryrnun samkveemt svids-
myndagreiningu verdur pvi eitthvad meiri en ella.

Eiginfjarstada

Eigid fé KMB var 608 ma.kr. i lok fyrsta arsfjordungs 2020 og laekk-
adi um 10 ma.kr. & fjordungnum, en & arinu 2019 var eigid fé naer
Obreytt. Samanlagt eiginfjarhlutfall bankanna i lok fyrsta arsfjéréungs
2020 var 24,5% og lekkadi um 0,2 présentur & fjéréungnum en
er um 1 présentu haerra en i arslok 2018."2 peettir sem hafa leitt til
haekkunar eiginfjarhlutfalls fra arslokum 2018 eru hagnadur og Gtgafa
eiginfjargerninga. A méti leiddu ardgreidslur & arinu 2019 og hakkun
dheettugrunns 4 fyrsta arsfjoroungi 2020 til pess ad eiginfjarhlutfall
leekkadi. Bankarnir nota stadaladferd til ad meta dhattuvegnar eignir
og ndmu peer 2.683 ma.kr. i lok fyrsta arsfjérdungs 2020 og haekkudu
um 1,5% fra arslokum 2018 pratt fyrir ad Gtlan hafi aukist um 5,4% a
sama tima. Ahaettuvegnar eignir ndmu taeplega 68% af heildareignum
i lok fyrsta arsfjérdungs en hlutfallid var 73% i upphafi ars 2019.
Sidustu misseri hafa bankarnir verid ad endurskoda Utlanadhattu og
verdlagningu Gtlana m.a. med hlidsjon af eiginfjarbindingu.” Utlan
til fyrirtaekja eru med hda eiginfjarbindingu og nam hlutfall peirra af
heildardtlanum 55% f lok fyrsta arsfjordungs 2020. Ef horft er fram-
hja 48 ma.kr. kaupum ibidalanasj6ds & ibudalanum af Arion banka &
seinni hluta arsins 2019 lekkadi hlutfall fyrirteekjadtlana um ramlega
briar prosentur fra arsbyrjun 2019. Hlutfall dhaettuveginna eigna af
heildareignum gaeti pvi haldid afram ad leekka ef hlutfall dtlana med
haa eiginfjarbindingu laekkar afram.

Vogunarhlutfall KMB var & bilinu 13,5% til 14,7% i lok fyrsta
arsfjoroungs 2020 en hlutféllin leekkudu um halfa présentu & fjéro-
ungnum sem rekja ma til rekstrartaps og leekkunar & gengi krébnunnar.
Vogunarhlutfoll islensku bankanna eru enn pau heaestu & evrépska
efnahagssvadinu en medaltalid fyrir 16nd & svaedinu var 5,6% um
sidustu aramot.™

Heildarkrafa Sedlabankans um lagmarks eiginfjarhlutféll KMB er
a bilinu 17% til 18,8% en krafan byggist &4 st60u bankanna i lok ars
2018. Buid er ad taka tillit til afléttingar sveiflujofnunaraukans i mars
sl. en st adgerd losadi um 52 ma.kr. af eigin fé sem eykur svigrim
bankanna umtalsvert til ad meeta virdisryrnun Gtlana og stydja vid
vidskiptavini sina med veitingu nyrra atlana. | samraemi vid tilmeli
Sedlabankans féllu vidskiptabankarnir fra dsetludum ardgreidslum i
kjolfar afléttingar sveiflujofnunaraukans.

12. Fyrirsjaanlegar ardgreidslur Arion banka arin 2019 og 2020 ad fjarhad 9,1 ma.kr. og 14,2
ma.kr. eru ekki dregnar fra eiginfjargrunni eins og gert er i arsuppgjori bankans, par sem
slikt er ekki gert i arsuppgjérum fslandsbanka og Landsbankans.

13. Almenn fyrirtaekjadtlan eru med 100% eiginfjarbindingu en t.d. ibddalan eru med 35%
eiginfjarbindingu.

14. bpau l6nd sem eru med hast vogunarhlutféll banka dsamt fslandi eru Ungverjaland
(11,8%), Eistland (11,7 %), Grikkland (11,2%) og Bulgaria (10,8%).



Eiginfjarhlutfoll stéru bankanna eru um 5 til 9 présentum heerri
en krofur Sedlabankans og ef tekid er tillit til stjornendaauka eru eigin-
fjarhlutfoll bankanna priggja fra pvi ad vera rimlega 3 présentum til
teeplega 8 prosentum fyrir ofan vidmid.'

Heaekkun eiginfijarhlutfalla fra arsbyrjun 2019 ma ad stérum
hluta rekja til dtgafu vikjandi skuldabréfa sem tilheyra eiginfjar-
peatti 2. Samkvaeemt eiginfjarkr6fum Sedlabankans getur hlutur
slikra skuldabréfa af heildareiginfjarhlutfalli ad hamarki verid 2,8%
af dheettugrunni hja Arion banka og Landsbankanum og 2,4% hja
islandsbanka. I lok fyrsta arsfjordungs 2020 h&éfdu Arion banki og
islandsbanki fullnytt sitt svigram til Gtgafu vikjandi skuldabréfa sem
tilheyra eiginfjarpaetti 2 og Landsbankinn um 2/3 af sinu svigrami.
Um midjan febrtar sl. gaf Arion banki, fyrstur innlendra banka fra
fijarmalaafallinu, ut skuldabréf sem tilheyrir vidbotareiginfiarpeetti 1
ad fjarhaeed 100 m. Bandarikjadala sem nemur 2,1% af aheettugrunni.
Svigram Arion banka til itgéfu slikra skuldabréfa er pa fullnytt.

Méguleikar KMB til ad breyta fjarmagnsskipan sinni hafa pvi
prengst nokkud sidustu misseri. Ha eiginfjarhlutfoll, aflétting krofu
um sveiflujofnunaraukann og mjuku eiginfjaraukarnir sem haegt er ad
ganga a timabundid, verndunaraukinn og eiginfjaraukar vegna kerfis-
legs mikilvaegis veita KMB mikid svigrdm, s.s. til ad takast & vid aukin
vanskil eda vidhalda utlanagetu. Svidsmyndagreining Sedlabankans i
kafla Il synir t.d. ad pratt fyrir verulegan efnahagssamdratt sem hefdi i
for med sér 4,7 % virdisryrnun Gtlanasafns KMB & arunum 2020-2021
myndu eiginfjarhlutfoll bankanna ad medaltali einungis leekka um
ramlega prjar présentur. Ovissan er hins vegar mikil og ahrifin geta
veri®@ mismunandi milli banka.

Laust fé og fjarmdgnun

Lausafjarstada KMB traust pratt fyrir mikla 6vissu

Lausafjarhlutfoll storu vidskiptabankanna eru vel umfram lagmork
Sedlabanka [slands. Lanastofnanir purfa ad uppfylla 100% lausafjar-
hlutfall baedi i 6llum gjaldmidlum samtals og i 6llum erlendum gjald-
midlum samtals. P& purfa paer ad uppfylla 50% lagmarks hlutfall fyrir
islenskar kronur. Lausafjarhlutfall KMB i 6llum gjaldmidlum samtals
var 199% i lok mai en hlutféll bankanna hakkudu i mars og april
m.a. vegna adgerda Sedlabankans i tengslum vid farsottina og minni
Gtlana. P hafa bankarnir ekki greitt ard 4 arinu sem hefur hjalpad
til vio ad vidhalda hdum lausafjarhlutfollum. Lausafjarhlutfallio fyrir
erlenda gjaldmidla var 373 % i lok mai en hlufallid fyrir islenskar krénur
var 135%. Innri vidmid bankanna eru ad minnsta kosti um 20 pro-
sentum fyrir ofan reglubundin lagmérk. Ad teknu tilliti til peirra eru
bankarnir med ram lausafjarhlutfoll.

Ef lausafjarhlutfoll eru skodud yfir lengra timabil en pa 30 daga
sem lagmorkin mida vid, leekka pau hratt par 4 eftir par sem stor hluti
heildsélufjarmognunar bankanna er bundinn rétt yfir 30 daga. Ef
styttist i binditima innlananna hefur pad pvi neikveed ahrif 4 lausafjar-
hlutféll bankanna.

15. Stjornendaauki er innri vartdarauki. Allir KMB setja fram slikan auka i sinum vidmidunum
og mida jafnframt vid ad hann sé uppfylltur med almennu eigin fé pattar 1.
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Mynd 11-13
KMB: Lausafjarhlutfall’

— Islenskar krénur (v. 4s)

— Erlendir gjaldmidlar (h. &s)

Samtals (v.4s)

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

o
750

675
600
525
450
375
300
225
150
75

Le0ZTOT N
e}

INI3TIONEQLSYIYWYEY I



w
o

FJARMALASTODUGLEIKI

202001

FJARMALAKERFID

Mynd 1I-14

KMB: Lausafjareignir i islenskum krénum
eftir flokkum’

Ma.kr.

Innlan i Si

" Rikisskuldabréf ' Annad

B Desember 2019
3 Mai 2020

1. Médurféldg kerfislega mikilvaegra banka.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 11-15

KMB: Vaxtadlag & sértryggd skuldabréf’

0,0

2018

2019

= Gjalddagi 2021 (6verdtryggt)
— Gjalddagi 2022 (6verdtryggt)
Gjalddagi 2026 (verdtryggt)

1. Mismunur & avoxtunarkréfu sértryggds skuldabréfs banka og
rikisskuldabréf med sambaerilegan gjalddaga.
Heimild: Nasdaq island.

Lausafjareignir bankanna samanstanda ad miklu leyti af inn-
lanum i Sedlabankanum og erlendum rikisskuldabréfum. Til ad stydja
vid midlun peningastefnunnar heetti Sedlabankinn ad bjoda upp &
bundin innlan til eins manadar i mai sl. Bankarnir hafa brugdist vi@
med pvi ad binda lausar krénueignir i auknum meeli i rikisvixlum og
stuttum rikisskuldabréfum. Takmarkad frambod er & hagaeda lausa-
fjareignum i islenskum kronum, sem hefur gert bonkunum erfitt fyrir
a0 dreifa lausafjareignum 4 adra eignaflokka. Aukin Gtgafa rikisskulda-
bréfa vegna fyrirsjdanlegs hallarekstrar rikissjods i kjolfar farsottarinnar
etti pd ad auka frambod hageaeda eigna i krénum.

Prystingur til leekkunar lausafjarhlutfallsins geeti myndast & naestu
misserum vegna adgerda bankanna og stjérnvalda, s.s. greidsluhlé,
frysting atlana og aukin Gtlan m.a. med veitingu studnings- og
braarlana, sem munu hafa neikvaed hrif 4 lausafjarstdduna. A moti
vega adgerdir Sedlabankans med laekkun medaltalsbindiskyldunnar i
0% og breyttri medferd & fostu bindiskyldunni samkvaemt lausafjar-
reglum. Sedlabankinn hefur einnig Gtfaert sérstakan timabundinn ved-
lanaramma studningslana & sému kjérum og eru 4 sj6 daga bundnum
innlanum hja bankanum & hverjum tima til ad tryggja fjarmognun
pbeirra lana. Auk pess hefur Sedlabankinn opnad timabundid fyrir
frekari vedlanavidskipti fjarmalafyrirtaekja med timabundinni Gtvikkun
4 hefi veda i slikum vidskiptum. Bankarnir verda vid niverandi
adstedur ad hafa adgang ad neegu lausu fé til ad tryggja getu sina
til ad adstoda lifveenleg fyrirtaeki. Sedlabankinn hefur pvi rymkad
verulega adgang bankanna ad lausu fé sem eykur svigrim peirra til
athafna.

Aukin markadsfjarmégnun innanlands askileg

Bankarnir eru ad langsteerstu leyti fjirmagnadir med innlanum og
markadsskuldabréfum. | lok april ndmu innlan um helmingi af fjar-
mdgnun peirra en & sidasta ari jukust innldnin um 6%. A sama tima
steekkadi efnahagsreikningur peirra minna sem veldur haekkandi hlut-
falli innlana af heildarfjsormoégnun. Rimlega helmingur allra innldna
er fra einstaklingum og littlum og medalstérum fyrirteekjum og um
fimmtungur fra stérum fyrirtaekjum. A undanférnum vikum hafa litlar
hreyfingar verid & innlanum bankanna. Lakkandi vextir & innlanum
samfara vaxtalekkunum Sedlabankans auka p6 hvata innlanseigenda
til ad radstafa sparnadi i adra fjarfestingu. Slik préun hefdi neikvaed
ahrif & lausafjarstoou bankanna.

Erfidlega hefur gengid fyrir bankana ad auka vid adra inn-
lenda markadsfjarmégnun en sértryggd skuldabréf. Kaupendur ad
sértryggdu bréfunum hafa einkum verid Ibadalanasjédur og lifeyris-
sj6dir. Med breytingu 4 starfsemi ibudalanasjods er aukin dvissa um
mogulega kaupendur ad bréfunum. Auk pess hefur aukin 4sokn i
6verdtryggd lan hja bonkunum aukid fijarmodgnunarporf peirra med
o6verdtryggdum skuldabréfum. Eftirspurn lifeyrissjoda hefur p6 fremur
verid i verdtryggd skuldabréf og hefur pad ahrif & fjarmognunarkjor
bankanna. A sidasta ari drogust Gtistandandi sértryggd skuldabréf
bankanna saman um 10 ma.kr., en steersta skyring pess er ad Arion
banki greiddi m.a. upp samningsbundna sértryggda flokkinn Arion
CB2 ad fjarhad um 80 ma.kr. Skuldabréfin voru i eigu ibtdalanasjods



og folst uppgreidslan ad storum hluta i afthendingu & undirliggjandi
eignum. Aetlanir bankanna gera rad fyrir ad Utgafa sértryggdra
skuldabréfa verdi & bilinu 60 - 80 ma.kr. & pessu dri.

A sidasta ari voru hrein ny ibudalan bankanna i takt vid Gtgafu
sértryggdra bréfa. Landsbankinn skar sig p6 Gr en hann lanadi nokkud
umfram Gtgafuna sem hafdi neikvaed ahrif & lausafjarstodu hans a fyrri
hluta sidasta ars."® Vixlaltgafa bankanna hefur dregist téluvert saman
en allir bankarnir gera rad fyrir takmarkadri itgafu vixla & pessu ari.

Sedlabankinn breytti reglum um vedheef bréf i mai & sidasta
ari pannig ad sértryggd bréf eru nl heef til tryggingar i vidskiptum
vi® bankann ad uppfylltum dkvednum skilyrdum. A svipudum tima
uppfylltu fyrstu sértryggdu flokkarmir skilyrdi lausafjarreglnanna um
hagada lausafijdreignir. bratt fyrir petta hefur velta bréfanna ekki
aukist mikid og & sama tima hefur vaxtadlag ofan & dheettulausa vexti
a bréfunum aukist samhlia vaxtalekkunum. Pad bendir til 6hag-
steedari fjarmognunarkjara bankanna & innlendum markadi. Bankarnir
gafu allir Gt sin fyrstu 6vedtryggdu skuldabréf i kronum & sidasta
ari en utgafurnar voru litlar. Askilegt er ad bankarnir haldi afram
ad auka veegi innlendrar markadsfjarmognunar til ad draga ur sam-
bjéppunarédhattu & fjarmégnunarhlidinni, m.a. med frekari atgafu 4
6vedtryggdum skuldabréfum.

Frekari markadsfijarmoégnun bankanna geeti til framtidar purft ad
taka mid af pvi ad markadsskuldabréf verdi haef til eftirgjafar i tengslum
vi® valdheimildir skilavalds til ad endurfjarmagna lanastofnun. I jani
var sampykkt frumvarp til laga sem felur i sér innleidingu & meginefni
tilskipunar Evropusambandsins um endurreisn og skilamedferd fjar-
malafyrirteekja (BRRD). Login, sem taka gildi 1. september nk., fialla
medal annars um krofu & lanastofnanir ad vidhalda lagmarkshlutfalli
eiginfjargrunns og hefra skuldbindinga (MREL) og er markmid pess
ad efla tappol fjarmalafyrirtaekja (e. loss absorbency) og endurreisa
eiginfjargrunn peirra. Skilavald, sem verdur samkvamt 16gunum
komid & fét innan Sedlabanka islands, mun akvarda lagmarkskréfuna
fyrir hverja einstaka lanastofnun med hlidsjon af skiladaetlunum peirra.

Vaxtaalag a erlendum skuldabréfum hefur hekkad umtalsvert
Helstu maelikvar@ar 4 fjarmognunardheettu bankanna hafa haldist
nokkud stodugir undanfarin misseri eins og sja ma & mynd 1I-16.
Fjarmognunarhlutfall i erlendum gjaldmidlum (e. NSFR) var 136%
i lok mai eftir nokkra leekkun manudina par & undan. Heldur hefur
styst i eftirstoOvatima erlendra skuldabréfa en & sidasta ari drost Gti-
standandi erlend markadsfjarmégnun bankanna saman um 12 ma.kr.
par sem toluvert af skuldabréfum med gjalddaga i ar var greitt upp
i lok siBasta ars.

Pad sem eftir lifir ars eru um 55 ma.kr. af skuldabréfum KMB
i erlendum gjaldmidlum & gjalddaga en pad samsvarar um 9% af
erlendri markadsfjarmégnun og 2% af heildarfjarmégnun peirra i
lok mai. Samningsbundnar endurgreidslur arsins 2021 eru harri eda
um 131 ma.kr. Rim lausafjarstada i erlendum gjaldmidlum veitir

16. Hrein ny atlan eru ny utlan ad fradregnum uppgreidslum og fyrirframgreiddum 6samnings-
bundnum innborgunum.
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Mynd 1I-16
KMB: Mismunandi fjarmoégnunarhlutfoll®
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2015 2016 2017 2018 2019

= NSFR - samtals

— NSFR - erlendir gjaldmidlar
Kjarnafjarmoégnun - samtals

— Kjarnafjgarmégnun - erlendir gjaldmidlar
3 ara NSFR - samtals
3 4ra NSFR - erlendir gjaldmidlar

1. Samstadur kerfislega mikilvaegra banka. Gégn unnin ar skyrslum
um stoduga fiarmégnun.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 11-17
KMB: Skrad erlend markadsskuldabréf
eftir gjalddogum’

Ma.kr.

2020 2021

mm  Arion banki
B [slandsbanki
@ Landsbankinn

1. Midad vid gengi 29.6.2020
Heimild: Nasdagq fsland.
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bonkunum svigrim til ad greida upp alla gjalddaga i ar an endur-
fijarmoégnunar. Midad vid stoduna i lok mai hafa bankarnir ekki allir

Mynd 11-18 neegan lausafjarforda til ad greida einnig upp gjalddaga arsins 2021

KMB: Vaxtadlag & voldum skradum

erlendum skuldabréfum i evrum' an endurfjarmoégnunar og vidhalda 4 sama tima vidunandi lausafjar-
hlutféllum vegna erlenda skuldbindinga.
al . . . - .. , )
s00 22lo8 Med aukinni erlendri markadsfijarmognun sidustu ar eru bank-
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arnir ordnir hadari adstedum & erlendum fjarmagnsmaorkudum.
Vaxtadlag & erlendar atgafur bankanna hefur haekkad hratt samhlida
aukinni aheettufeelni & moérkudum i kjolfar Gtbreidslu farséttarinnar.
Visbendingar eru um ad alag & skuldabréf islensku bankanna hafi

einnig hakkad umfram édlag & svipudum atgafum erlendra banka.

Skyrist pad mogulega af flotta fijarfesta i 6ruggar eignir en fijarfestar

2017 2018 2019 2020 telia Island sambeerilegan fjarfestingarkost og ymis nymarkadsriki.

— Islandsbanki - 2024 Fari svo ad fjarmdgnunarkjér bankanna erlendis batni ekki &4 neestu
—— Landsbankinn - 2024
Landsbankinn - 2023

—  Landsbankinn - 2022 gjaldmidlum til fyrirteekja pegar kemur ad endurfjarmégnun erlendra
Arion Bank - 2023 skuldabréfa bankanna & arinu 2021.

misserum geeti pad komid fram i heerri voxtum & lanum i erlendum

1. Kerfislega mikilvaegir bankar. Vaxtaalag a vidmidunarkurfu
skuldabréfa i evrum. Vidmidunarkurfan er samsett ur rikisskulda-
bréfum Evrulanda auk skuldabréfa sveitarfélaga med lanshafismatid
AAA i Evrulondum.

Heimild: Refinitiv Datastream.



1l Svidsmyndir Sedlabanka islands

Sedlabanki Islands hefur greint méguleg dhrif COVID-19-farséttarinnar & stédu kerfislega mikilvaegu bank-
anna, byggt a nyjustu pjédhagsspd Sedlabankans og fraviksdemum sem birt voru i Peningamdlum 2020/2.
Svidsmyndagreiningin felur i sér mat & mégulegum ahrifum & eiginfjarst6du bankanna og svigrumi peirra til ad
veita utldn 4 sama tima og peir takast & vid aukin vanskil og virdisryrnun vegna efnahagsafallsins. Nidurstédur
svidsmyndagreiningarinnar benda til ad eiginfjdrhlutfall almenns eiginfijarpattar 1 geeti laekkad um 1,5 - 5,7
prosentur fra drslokum 2019 til drsloka 2021 og ad bankarnir geetu purft ad fera dtlan nidur um 100 - 210
ma.kr. & naestu tveimur drum. Nidurstédurnar eru pé hadar mikilli évissu. Adgerdir bankanna sjalfra, s.s. ad
veita greidsluhlé eda gripa til annarra métvagisadgerda, ettu ad milda dhrifin talsvert frd pvi sem svidsmynda-
greiningin hér gefur til kynna. Sterk eiginfjdrstada og aflétting sveiflujéfnunaraukans veitir bénkunum mikid

svigrum til ad bregdast vid adstadum.

Svidsmyndagreining

Efnahagslifid verdur fyrir miklu afalli

i Peningamdlum 2020/2 var birt pj6Shagsspd Sedlabankans auk
tveggja fraviksdema. Sedlabankinn hefur nd unnid svidsmynda-
greiningu til ad meta éhrif peirra & stodu kerfislega mikilveegra banka
(KMB). Rétt er ad hafa i huga ad hér er ekki um spa ad reeda, heldur
mat & mogulegum ahrifum fyrirliggjandi pjodhagsspar & eiginfjar-
stodu bankanna, utlanagetu og svigrim peirra til ad maeta vanskilum.
Nidurstddur pessarar svidsmyndagreiningar eru hadar mikilli 6vissu.

Vegna adstaedna hefur Sedlabankinn likt og margir erlendir
sedlabankar nd heett vid arlegt alagsprof pessa ars. Helgast pad
einkum af tvennu: Annars vegar pvi alagi sem nu er & bénkunum vid
ad bregdast vid adstaedum og hins vegar pvi ad svidsmynd alagsprofs-
ins fyrir arid 2020, sem hénnud var & haustmanudum 2019, er urelt.

Grunnspa Sedlabankans sem birtist i Peningamdlum 2020/2
gerir rad fyrir 8% samdreetti i landsframleidslu i ar, en fraviksdamin
syna samdratt fra taeplega 6% upp i riflega 10%. I arslok 2022 verda
uppsofnud ahrif fra arslokum 2019 & landsframleidslu fra pvi ad vera
jakvaed um 1,7% i betra fraviksdeeminu yfir i neikvaed um 2,6% i pvi
verra. Atvinnuleysi nar hamarki i ar og verdur & bilinu 7,4-10%. Til
samanburdar ma nefna ad hardasta alagssvidsmyndin i fyrri 4lags-
préfum Sedlabankans var i alagspréfinu 2018. Par var gert rad fyrir
6,5% uppsofnudum efnahagssamdraetti fyrstu tvo arin en um 4,4%
yfir priggja ara timabil og ad atvinnuleysi yrdi 8,5% ad hamarki.
Lekkun eiginfjarhlutfalls bankanna var pa metin um 4,7 présentu-
stig. Samanburdur vid fyrri alagsprof er pd takmorkunum hadur par
sem préun margra breyta i svidsmyndunum er élik. Til a8 mynda er i
ntverandi svidsmyndum i fyrsta sinn baedi gert rad fyrir litilli verdbdlgu
og lagum voxtum en pad setur aukinn prysting & afkomu bankanna
vegna ahrifa & hreinar vaxtatekjur.

Pjodhagsspa Sedlabankans sem notud er sem grunnur i svids-
myndagreiningunni tekur tillit til adgerda stjérnvalda til ad bregdast
vid efnahagsahrifum farséttarinnar. Hins vegar tekur svidsmynda-
greiningin ekki tillit til adgerda bankanna sjalfra svo sem ad veita
greidsluhlé. Gera ma rad fyrir ad peer adgerdir muni hafa verulega
jakvaed ahrif og pvi liklegt ad raunveruleg nidurstada verdi jakvaedari
en svidsmyndagreiningin gefur til kynna. Nanar er fjallad um adgerdir

Mynd I11-1
préoun landsframleidslu i svidsmyndum

Visitala
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= Grunnspa PM 2020/2

— Verra fraviksdeemi PM 2020/2
Betra fraviksdeemi PM 2020/2

—  Alagssvidsmynd 2018
Alpjodlega fjarmalakrisan
Grunnspa PM 2019/4

1. Visitala fyrir landsframleidslu byrjar i 100 stigum.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd III-2
Préun atvinnuleysis i svidsmyndum!'

12

T p - P
Grunnar 1. 4&r 2.4ar 3.4r

= Grunnspa PM 2020/2

= Verra fraviksdeemi PM 2020/2
Betra fraviksdeemi PM 2020/2

—  Alagssvidsmynd 2018
Alpjodlega fjarmalakrisan
Grunnspa PM 2019/4

1. Hlutfall atvinnulausra af vinnuafli, arsmedaltal.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.
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Mynd 111-3
Préun verdbdlgu i svidsmyndum’

— Grunnspa PM 2020/2

— Verra fraviksdeemi PM 2020/2
Betra fraviksdeemi PM 2020/2

—  Alagssvidsmynd 2018
Alpjodlega fiarmalakrisan
Grunnspa PM 2019/4

1. Medaltal 12 manada vaxtar VNV yfir 4rid.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

stjornvalda og bankanna vegna farséttarinnar i rammagreininni
Adgerdir vegna COVID-19-farséttarinnar.

Helstu forsendur

Upphafsstada svidsmyndagreiningarinnar midast vid arsreikninga
bankanna & samstedugrunni i arslok 2019 ad teknu tilliti til pess
ad hett var vid fyrirhugadar ardgreidslur vegna farséttarinnar. Ahrif
svidsmyndanna & rekstrar- og efnahagsreikninga bankanna eru metin
med tolfraedilikonum sem tengja efnahagsbreytur vid ymsa peetti i
rekstri peirra, en einnig med sérfreedimati.

Tekid er tillit til ahrifa brdar- og studningslana & ahaettugrunn
vidskiptabankanna en rikissjodur gengst i abyrgd fyrir allt ad 70%
af fjarheed brdarlana og allt ad 100% af fjarhad studningslana. Of
mikil évissa rikir um endanlegt umfang sértaekra adgerda bankanna
i formi greidsluhlés og frystingar til ad leggja tolulegt mat & ahrif
beirra & vanskil og vaxtatekjur banka og pvi er ekki tekid tillit til
peirra hér. Leidbeiningar Evrépsku bankaeftirlitsstofnunarinnar’ um
flokkun lana i almennum UGrreedum vegna farsottarinnar leida til
bess ad lan i greidsluhléi flokkast ekki sem vanskilalin og afallnar
en égreiddar vaxtagreidslur eru bokfaerdar gegnum rekstur en sému
fjarheed er batt vid h6fudstdl lananna. Takmorkud reynsla af IFRS9-
reikningsskilastadlinum, einkum i aféllum, veldur pvi ad nokkud 6ljést
er hvenaer virdisryrnun verdur bokfeerd.

Ekki er gert rad fyrir ardgreidslum naestu prjd arin. Stédvun ard-
greidslna er ein af veigameiri stjornendaadgerdoum sem hagt er ad
gripa til med skdmmum fyrirvara. Frekari motvaegisadgerdir bankanna
geta vegid enn frekar & moti dhrifum éafallsins. Ekki er tekid tillit til
slikra adgerda i svidsmyndagreiningunni.

Nidurstodur svidsmyndagreiningarinnar eru namar fyrir breyt-
ingum & forsendum og adferdafraeedi en einnig skipta samsetning
efnahagsreiknings og gaedi eigna bankanna i upphafi méli. Veruleg
ovissa er um proéun efnahagsumsvifa og geta horfurnar breyst mikid
frd peim svi@smyndum sem hér er midad vid. Verdi préun efnahags-
mala & annan veg verdur afkoma bankanna og préun eiginfjarhlutfalls
pbeirra med 6drum haetti en svidsmyndagreiningin hér gefur til kynna.

Svidsmynd 1

Svidsmynd 1 byggist & grunnspd Sedlabankans sem birt var i
Peningamadlum 2020/2. Helstu forsendur um préun efnahagsméla
fela medal annars i sér:

e Utflutningur i heild dregst saman um teeplega pridjung i ar - gert
er rad fyrir um 80% faerri erlendum ferdaménnum 2020 en arid
adur. Gert er rad fyrir bata & naesta ari pegar ahrif farséttarinnar
eru tekin ad fjara Ut sem nemur riflega fimmtungs vexti heild-
aratflutnings.

¢ Einkaneysla dregst saman um 7,3% og fjarfesting um 6,2% i ar,
en vidsndningur verdur & naesta ari.

1. Sja frekar & heimasidu Evropsku bankaeftirlitsstofnunarinnar: https://eba.europa.eu/eba-
provides-further-guidance-use-flexibility-relation-covid-19-and-calls-heightened-atten-
tion-risks



e Atvinnuleysi verdur um 8,7% ad medaltali i ar en leekkar svo &
neestu arum og verdur ordid 6,3% arid 2022.

e Raungengi veikist um teeplega 10% i ar og um 2,6% & naesta ari.

e Verdbolga verdur 2,3% i ar en undir 2% neestu tvo arin.

¢ Landsframleidslan dregst saman um 8% i ar en 4 naesta ari
verdur hagvoxtur um 4,8% og 2,8% arid 2022.

Mat a ahrifum svidsmyndarinnar a bankana

Taprekstur verdur hja bénkunum a fyrsta og 60ru ari svidsmyndarinn-
ar, einkum vegna virdisryrnunar Gtldna sem samanlagt nemur rimlega
4,7% af utlanasafni KMB yfir fyrstu tvd arin og samdrattar hreinna
vaxtatekna. Hagnadur malist & ny & pridja arinu en virdisryrnun hefur
pa faerst i edlilegt horf og hreinar vaxtatekjur vaxa & ny med batnandi
gadum lanasafns og auknum Gtlanavexti.

Hreinar vaxtatekjur dragast saman fyrstu tvo arin vegna minni
verdbdlgu, legri vaxta og vangoldinna vaxtagreidsina en hakka &
pridja ari m.a. vegna meiri umsvifa i hagkerfinu. Adrar tekjur, s.s. hrein-
ar poknunartekjur og hreinar tekjur af fjarmalastarfsemi, dragast saman
vegna minni umsvifa og leekkana & morkudum. Tap bankanna vegna
verdbréfa er p6 ekki mikid samanborid vid virdisryrnun Gtlana par sem
veegi markadsverdbréfa i efnahagsreikningum peirra er takmarkad.

Samanlogd virdisryrnun Gtlana tvo fyrstu arin verdur teplega 140
ma.kr. Greidsluhlé og frystingar eettu pé ad hjalpa hluta lantakenda ad
komast gegnum erfidasta rekstrartimabilid og milda hoggid. pvi er um
ad reeda frekar svartsynt mat par sem likdnin sem alagspréfid byggist
a na ekki utan um slikar adgerdir en séguleg gogn skortir. Atvinnuleysi
hefur mikil &hrif & vanskil heimila en préun hisneedisverds skyrir einnig
virdisryrnun Utlana til heimila par sem fasteignir eru lagdar ad vedi til
tryggingar greidslu flestra ibudalana. Mikil ovissa rikir um préun hds-
naedisverds um pessar mundir en i svidsmyndinni er gert rad fyrir litlum
sveiflum i fasteignaverdi & naestu arum. Vanskil og virdisryrnun Gtlana til
fyrirteekja aukast vegna minni umsvifa og eftirspurnar, pétt leekkun raun-
gengis vegi & méti fyrir Gtflutningsatvinnugreinar svo sem sjavarutveg.

par sem hvorki er gert rad fyrir ardgreidslum né 68rum breyt-
ingum 4 eigin fé i svidsmyndagreiningunni reedur hagnadur eda tap eftir
skatta pvi hvernig eigid fé almenns pattar 1 préast. Samanlagt eigio fé
almenns pattar 1 bankanna priggja ad teknu tilliti til frestunar & fyrir-
hugudum ardgreidslum st6d i um 587 ma.kr. vid upphaf svidsmyndar-
innar en dregst saman um rimlega 60 ma.kr. a fyrstu tveimur arunum.

Ahattugrunnur haekkar einnig um 4% 4 tveimur fyrstu drunum,
einkum vegna Gtlanavaxtar. A fyrsta arinu er gert rad fyrir ad mest
Utlanaaukning verdi vegna brdar- og studningslana en jafnframt ad
gengis- og verBlagsbreytingar hafi ahrif. Vegna rikisabyrgdar hakkar
aheettugrunnur p6 minna en ella. Seinni arin ytir meiri eftirspurn undir
atlanavoxt. Vert er ad nefna ad bankarnir & Islandi nota stadaladferd
vid Utreikning dhaettugrunns og dhaettuvogir pvi stadladar.

Hlutfall almenns eiginfjarpattar 1 neer lagmarki i 19,2% vid lok
ars 2021. Pad er um 3,1 présenti laegra en pad var vid upphaf svids-
myndarinnar en pa st6d hlutfallid i 22,3%. Til samanburdar stendur
krafa eigin fjar almenns pattar 1 & bilinu 12,9% til 13,8% fyrir bank-
ana prja en heildarkrafan a bilinu 17% til 18,8%. Vogunarhlutfallig,

-150 T T T

SVIDSMYNDIR SEDLABANKA iSLANDS

Mynd 1lI-4
Svidsmynd 1: Hagnadur fyrir skatta og framlag
mismunandi patta, mat Sedlabankans’

Ma.kr.
0

2019 2020 2021 2022

Hreinar vaxtatekjur

Virdisryrnun Gtlana

Adrar tekjur og gjold
Hagnadur fyrir skatta

1. An bankaskatts.
Heimildir: Arion banki, [slandsbanki, Landsbankinn, Sedlabanki fslands.

Mynd 1lI-5

Svidsmynd 1: Fravik eiginfiarhlutfalls almenns
pattar 1 fra arslokum 2019, uppsafnad
framlag patta, mat Sedlabankans

Breyting i prosentum fra upphafsstodu
0,0

35 2020 ' 2021 i

mm  Framlag eiginfjar
B Framlag dheettugrunns

Fravik eiginfjarhlutfalls almenns pattar 1 fra upphafsst6du

Heimild: Sedlabanki slands.
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Mynd 11I-6

Svidsmynd 2: Hagnadur fyrir skatta og framlag
mismunandi patta, mat Sedlabankans’

T T T

2019 2020 2021

Hreinar vaxtatekjur
Vir8isryrnun Gtldna

Adrar tekjur og gjold
Hagnadur fyrir skatta

1. An bankaskatts.
Heimildir: Arion banki, [slandsbanki, Landsbankinn, Sedlabanki fslands.

Mynd 11I-7

Svidsmynd 2: Fravik eiginfjarhlutfalls almenns
pattar 1 fra arslokum 2019, uppsafnad
framlag patta, mat Sedlabankans

Breyting i prosentum fra upphafsstodu

2020 2021

mm  Framlag eiginfjar
B Framlag dhaettugrunns

Fravik eiginfjarhlutfalls almenns pattar 1 fra upphafsstédu

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 111-8
Svidsmynd 3: Hagnadur fyrir skatta og framlag
mismunandi patta, mat Sedlabankans’

Ma.kr.

T T

2019 2020 2021

Hreinar vaxtatekjur

Virdisryrnun atlana

Adrar tekjur og gjold
Hagnadur fyrir skatta

1. An bankaskatts.
Heimildir: Arion banki, fslandsbanki, Landsbankinn, Sedlabanki fslands.

sem er mjog hatt i alpjodlegu samhengi, gaeti leekkad & sama timabili
um 2 présentur eda fra um 14,7 % ad medaltali i um 12,7%, en erfitt
er po ad leggja mat & préun aheettu utan efnahags og pvi skal taka
mati & préun vogunarhlutfalls med fyrirvara. Vert er p6 ad nefna ad
hlutfallid skal ad lagmarki vera 3%.

bar sem veruleg 6vissa er um framvindu efnahagsmala var einnig
lagt mat & préun bankakerfisins undir tveimur fraviksdeemum sem sett
voru fram i Peningamalum 2020/2.

Svidsmynd 2

Svidsmynd 2 byggist & betra fraviksdeemi sem birt er i Peningamalum
2020/2. Helstu forsendur um préun efnahagsmala fela medal annars
i sér eftirfarandi:
e Utflutningur i heild dregst saman um riflega fj6rdung 4 fyrsta ari
- gert er m.a. rad fyrir meiri fjdlgun erlendra ferdamanna a sidari
hluta pessa ars en i forsendum svidsmyndar 1. Einnig er gert rad
fyrir meiri bata 4 naesta ari pegar ahrif farséttarinnar eru tekin ad
fjara Gt og er midad vid taeplega fjéroungs voxt i heildaratflutningi.
e Einkaneysla dregst saman um 4,4% og fjarfesting um 4,7% &
fyrsta ari, en 6flugur vidsndningur verdur & naesta ari.
e Atvinnuleysi verdur um 7,4% ad medaltali & fyrsta arinu 6llu en
leekkar svo & naesta ari og verdur um 6,4% pridja arid.
¢ Raungengi leekkar um 9% a fyrsta ari en hakkar um 0,5% &
naesta ari.
¢ Verdbolga verdur 2,4% i ar en 2,1-2,6% naestu tvo arin.
¢ Landsframleidslan dregst saman um 5,6% a fyrsta ari en & 68ru
ari verdur hagvoxtur um 5,6% og 2,0% 4 pridja ari.

Mat a ahrifum svidsmyndarinnar & bankana

Samdrattur hreinna vaxtatekna verdur talsvert mildari en i sviésmynd
1 og paer haekka & ny & 60ru ari og & pridja ari verda paer ordnar meiri
en 2019. brétt fyrir téluverda virdisryrnun, um 100 ma.kr. eda saman-
lagt 3,3% af lanasafni bankanna yfir fyrstu tvo arin, helst afkoma fyrir
skatta naleegt nulli.

A tveimur fyrstu &rum svidsmyndarinnar laekkar eiginfjargrunnur
bankanna pvi talsvert minna en i svidsmynd 1. Ahattugrunnur peirra
vex po afram vegna meiri umsvifa og Utlanavaxtar svo ad eiginfjar-
hlutfall almenns péttar 1 laeekkar um 1,5 présentur fra upphafi til lag-
gildis sins sem er 20,9% & 60ru ari svidsmyndarinnar. Vegna sterkrar
eiginfjarstodu hefdi pessi svidsmynd takmorkud ahrif & bankana.
Vogunarhlutfallid geeti leekkad um teeplega eina présentu.

Svidsmynd 3

Svidsmynd 3 byggist 4 verra fraviksdaemi sem birt var i Peningamdlum
2020/2. Helstu forsendur um préun efnahagsmala fela i sér m.a.:

e Utflutningur i heild dregst saman um pridjung & fyrsta ari - gert
er m.a. rad fyrir enn meiri faekkun erlendra ferdamanna & arinu
2020 en i forsendum svidsmyndar 1. Gert er rad fyrir 17% vexti
heildarutflutnings & neesta ari pegar ahrif farséttarinnar eru tekin
ad fjara ut.



e Einkaneysla dregst saman um 12,4% og fjarfesting um 7,6%
& fyrsta ari. Vidsnuningur verdur & einkaneyslu 4 nasta ari, en
fjarfesting verdur obreytt.

e Atvinnuleysi verdur um 10% ad medaltali 4 fyrsta ari en laekkar
svo & naesta ari og verdur um 7,1% bridja arid.

e Raungengi leekkar um teeplega 11% 4 fyrsta ari og enn um 6,4%
& naesta ari.

e Verdbolga verdur 2,2% i ar og 0,5-1,2% nastu tvo arin.

* Landsframleidslan dregst saman um 10,4% 4 fyrsta ari en &
naesta ari verdur hagvoxtur um 3,7% og 4,5% pridja arid.

Mat a ahrifum svidsmyndarinnar a bankana

Samdrattur hreinna vaxtatekna verdur talsvert meiri en i hinum svids-
myndunum en paer laekka samfellt & fyrstu tveimur arum svidsmyndar-
innar. Virdisryrnun reynist einnig toluvert meiri eda samanlagt 7,3%
af lanasafni bankanna yfir fyrstu tvo arin eda um 210 ma.kr. Afkoman
fyrir skatta verdur pvi neikvaed fyrstu tvé arin og nemur samanlagt tap
aranna tveggja um 130 ma.kr.

Eiginfjargrunnur bankanna leekkar toluvert meira en i svids-
myndum 1 og 2. Ahattugrunnur bankanna vex hins vegar Iitid par
sem eftirspurn eftir lansfé verdur mjog takmorkud i svo hordu afalli
og Utlanavoxtur pvi neer enginn. Eiginfjarhlutfall almenns pattar 1
leekkar um 5,7 présentur fra upphafi til laggildis sins & 68ru ari sem
er 16,6% fyrir bankana prja i heild. Bankarnir uppfylla p6é kréfur um
eigid fé almenns pattar 1. AJ teknu tilliti til vidbdtareiginfijarpattar 1
og eiginfiarpattar 2 geeti heildareiginfjarhlutfall bankanna laekkad i
18,9% sem er poé yfir heildarkrofu sem liggur & bilinu 17,05-18,75% .2
Rétt er p6 ad hafa i huga ad bankarnir geta gengid & hluta af eigin-
fjaraukunum an verulega ipyngjandi adgerda af halfu eftirlitsadila, sér
i lagi verndunaraukann sem atladur er til ad meeta efnahagsafollum.
Vogunarhlutfallid er ad lagmarki 11% i svidsmyndinni sem er pé langt
yfir lagmarkskréfunni sem er 3%.

Svidsmyndagreiningin synir styrk bankanna

Miblun lansfjar til heimila og fyrirteekja er mikilvaeg til ad pau geti
stadid af sér timabundid afall og ad fijarfesting i innvidum og nyskdpun
stodvist ekki med tilheyrandi neikveedum ahrifum a verdmeetaskopun
framtiGarinnar. Svidsmyndagreiningin hér ad framan synir styrk
bankanna. bad eigid fé sem bankarnir hafa haldid umfram krofu auk
afléttingar sveiflujofnunaraukans mun veita bénkunum mikid svigrim
til ad vidhalda atlanagetu og & sama tima takast & vid aukin vanskil og
virdisryrnun i gegnum efnahagsafallid.

2. Midad vid vidbotar eiginfjarpatt 1 og patt 2 i lok ars 2019.
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Svidsmynd 3: Fravik eiginfiarhlutfalls almenns
pattar 1 fra arslokum 2019, uppsafnad
framlag patta, mat Sedlabankans

0 Alagsprof ' Alagsprof

2020 ' 2021

mm  Framlag eiginfjar
B Framlag dheettugrunns

Fravik eiginfjarhlutfalls almenns pattar 1 fra upphafsstédu

Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd 11110

Eiginfjarhlutfall almenns pattar 1 bankanna
priggja samanlagt i mismunandi svidsmyndum,
mat Sedlabankans

%

Svids- Svids- Svids-
2018 2019 mynd1 mynd2 mynd3

mm  Eiginfjarhlutfall almenns pattar 1
B | ekkun vegna svidsmyndar

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

Le0ZOT U‘)
~N

INI3TIONEQLSYIYWYEY I



RAMMAGREINAR

Rammagrein 1 COVID-19-farséttin og umfangsmiklar séttvarnaradgerdir sem rikis-
: stjornir vida um heim hafa gripio til vid ad hefta utbreidslu hennar
Aage I’,6I ! v_egna hafa haft verulega neikvad éhfif & préun efnahagsmala og fjarmala-
COVID-19-farséttarinnar stodugleika. Til ad vinna & moti pessum ahrifum hafa riki, sedla-
bankar og eftirlitsadilar gripid til ymissa adgerda. Yfirlit yfir adgerdir
islenskra stjornvalda ma finna i Peningamalum 2020/2 sem komu
at i mai sl. Upplysingar um adgerdir i 60rum l6ndum eru byggdar
& gagnagrunni sem Evrépska kerfisahaetturadid hefur tekid saman.’
i pessum ramma er einkum fjallad um adgerdir sem taldar eru hafa
ahrif 4 fjarmalastodugleika.

Mynd 1 Laekkun eiginfjarkrafna

Breyting eiginfjarkrafna i kjolfar COVID-19  Regluverk um eiginfjarkréfur banka var styrkt til muna eftir fjarmala-
il kreppuna 2008. bvi er mikill munur & eiginfjarstodu banka almennt i
Evrépu nd og fyrir rtimum aratug. Innleiding eiginfjarauka og breyt-
ingar & framkveemd kdénnunar- og matsferlis hafa gert eftirlitsadilum
ryy! § F N F R kleift ad auka verulega eiginfjarkrofur banka og par med vidnams-

Breyting (%)
0,0

38 N 1 ] L J 1 brétt peirra. A islandi hafa allir eiginfjaraukarnir sem komu til ség-
' unnar i Basel lll-regluverkinu verid virkjadir og var samanl6gd krafa

B 1 um eiginfjarauka 9,5% af ahaettugrunni hja KMB og 7,5% hja minni

2O innlansstofnunum fyrir afléttingu sveiflujofnunaraukans i mars sl.

a5 Par ad auki hefur framkvaemd kénnunar- og matsferlis breyst mikid

fra pvi fyrir fjarmalaafallid og skilad sér i aukinni eiginfjarbindingu en
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FJARMALASTODUGLEIKI

g 2 5 E T2 E B E £ b6 i samraemi vid dhaettumat fyrir hvert fijarmalafyrirtaeki. Pessi mikli
X < m @ T = 35 X & = . , - .
3 A 2 5 & 2 5 7 vidnamsproéttur sem byggdur hefur verid upp undanfarin ar veldur

bvi ad bankakerfid er miklu betur i stakk buid til ad mata aféllum
i raunhagkerfinu en ella. Med afléttingu sveiflujofnunaraukans
hefur bénkum verid audveldad ad mata utlanatépum vegna efna-
hagsafallsins sem annars geetu skert adgang heimila og fyrirtekja
ad lansfé ohéflega. Pannig studlar leekkun eiginfjarkrafna ad pvi ad
riufa vixlverkun milli Gtlanataps og adgengis ad fiarmagni i kreppu
og stydur par med vid fjarmalastodugleika.

Sveiflujofnunaraukinn hefur verid lekkadur eda afnuminn i
flestum 16ndum Evropu sem hofdu innleitt hann. Hluti akvordunar-
innar um ad leekka aukann felur i sér ad tilgreina timabil par sem
aukinn verdur ekki heekkadur & ny, sem pydir ad vidkomandi [6nd
hafa jafnframt fallid fra hakkun aukans sem ekki hafdi tekid gildi.
Pau 16nd sem ekki h6fdu innleitt sveiflujofnunaraukann hafa i ein-
hverjum tilfellum horft til annarra eiginfjarauka til ad leekka eigin-
fiarkrofu fjarmalafyrirteekja. Fjarmalaeftirlit Finnlands laekkadi t.a.m.
beedi eiginfjarauka vegna kerfislegs mikilvaegis og kerfisahaettuauka
til ad nd fram 1% lekkun eiginfjarkr6fu allra banka landsins.
Sedlabanki italiu hefur hvatt banka til ad ganga & verndunaraukann
timabundid sem og krofu vegna stodar 2-G. bvi er ekki um eiginlega
lekkun eiginfjarkrafna ad raeda 4 [taliu, par sem verndunaraukinn
er 16gbundinn, heldur vilyrdi eftirlitsadila til ad bankar gangi & pa
auka sem byggdir hafa verid upp & undanférnum arum til ad stydja
vid raunhagkerfid. bess ber p6 ad geta ad bankar i Evropu, par med
talio hér a landi, geta & alagstimum gengid a verndunaraukann en
bad hefur pé ahrif & hamarksutgreidslufjarhaed peirra i samreemi vid
evropskt regluverk.?

Heimildir: Evrépska kerfiséhatturadid, Sedlabanki islands.

1. Sja https://www.esrb.europa.eu/home/coronavirus/html/index.en.html

2. [ Evrépu er hamarksutgreidslufijarhaed skilgreind i 141. gr. tilskipunar Evrépupingsins og
radsins nr. 2013/36/ESB en 4 [slandi i I6gum nr. 161/2002, um fjarmalafyrirtaeki, og
nanar utfert i reglum nr. 1270/2015 um hamarksutgreidslufjarhaed og takmarkanir a
utgreidslum fiarmalafyrirtaekja vegna eiginfjarauka.
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Ardgreidslur

Sambhlida laekkun eiginfjarkrafna maeltust eftirlitsadilar i Evropu og vidar
til pess ad bankar heetti vid eda takmarki ardgreidslur vegna hagnadar
arsins 2019 en nyti frekar 6radstafad eigid fé til ad styrkja eiginfjar-
grunn sinn. Bankarnir verdi pannig i stédu til ad stydja enn frekar vid
raunhagkerfid dsamt pvi ad maeta Gtlanatdpum. Evropska bankaeftir-
litsstofnunin og Sedlabanki Evrépu hafa beint peim tilmaelum til banka
ad halda ad sér hondum pegar kemur ad Gtgreidslum, hvort sem um
er ad reeda ardgreidslur, endurkaup eigin bréfa eda greidslu kaupauka.?
Hér a landi hvatti Sedlabankinn stjérnir fjarmalafyrirtaekja til ad fresta
utgreidslum & medan o6vissa rikir um ahrif faraldursins & hagkerfid.*
Stjornir Arion banka hf., islandsbanka hf. og Landsbankans hf. hafa
tilkynnt ad heett hafi verid vid ardgreidslur vegna arsins 2019.

Pessi adgerd hefur i raun sému ahrif 4 fjarmalastodugleika
og lekkun eiginfjarkrafna par sem almennt eigid fé banka af
petti 1 er heerra sem nemur ardgreidslunni sem ekki vard af. Auk
pess styrkir adgerdin lausafjarstodu bankanna ad 60ru Sbreyttu.
Vidnamsprottur peirra er pvi meiri en ella sem og geta peirra til ad
stydja vid raunhagkerfio.

Bruar- og studningslan med abyrgd rikissj6ds

Eins og 4dur segir er tilgangur laekkunar eiginfjarkrafna og takmork-
unar & ardgreidslum sa ad auka vionamsprott banka. b6 er ekki vist
ad pad nagi til ad auka vilja peirra til ad lana og veita raunhag-
kerfinu pann studning sem naudsynlegur er. Edlilegt er ad dhaettu-
vilji banka minnki pegar kreppir ad i hagkerfinu og sérstaklega ef
mikil 6vissa rikir um framhaldid eins og um pessar mundir.® bvi hafa
rikisstjornir margra Evropulanda gripid til pess ad veita rikisabyrgdir
a Utlanum bankakerfisins til fyrirteekja ad uppfylitum akvednum
skilyroum og faera pannig hluta utldnadhattunnar af efnahags-
reikningum bankanna yfir & rikissj6di vidkomandi landa.

A islandi hefur rikisabyrgd & bruar- og studningslanum verid
sampykkt & Alpingi. Sedlabankinn hefur milligdngu um framkveemd
abyrgdanna en samningar pess efnis hafa verid undirritadir vid
alla fjéra vidskiptabankana. Rikissjodur gengst i abyrgd fyrir allt ad
70% af fjarhaed brdarlana til fyrirteekja ad uppfylltum akvednum
skilyrdum og getur heildarfjarheed abyrgdar rikisins numid allt ad
50 ma.kr. Studningslan eru hugsud fyrir minni fyrirteeki til ad meeta
rekstrarkostnadi & timum par sem pau hafa ordid fyrir verulegum
tekjumissi. Abyrgd rikissjods & slikum lanum er & bilinu 85-100%
eftir fjarhaed lansins. Sedlabankinn hefur Gtfeert sérstakan timabund-
inn vedlanaramma vegna studningslana & somu kjérum og eru a sjo
daga bundnum innlanum & hverjum tima. A medan rikisabyrgdar
nytur vegna brdar- eda studningslana eru atgreidslur oheimilar s.s.
ardgreidslur, endurkaup eigin bréfa o.s.frv.®

Med pvi ad veita rikisdbyrgd 4 dtlanum er reynt ad tryggja
hvata fyrir vidskiptabankana til ad veita fyrirtaekjum sem hafa ordid
fyrir timabundnum tekjumissi lanafyrirgreidslu. Markmi6id er ad
koma i veg fyrir moégulegt gjaldprot lifvaenlegra fyrirtaekja pannig ad
pau geti hafid starfsemi og uppbyggingu fljétt eftir ad faraldrinum
lykur. Adgerdin stydur pvi vid tilganginn med afléttingu sveiflu-
jofnunaraukans og laekkun eiginfjarkrafna almennt.

3. Sja fréttatilkynningu EBA fra 31. mars og tilmeeli Evropska Sedlabankans nr. ECB/2020/19.

4. Sja yfirlysingu fjarmalastodugleikanefndar 18. mars 2020.

5. Victoria Ivashina og David Scharfstein (2010), ,,Bank lending during financial crisis of
2008", Journal of Financial Economics, 97(3), 319-338.

6. Fyrirtaeki verdur ad hafa ordid fyrir verulegu og 6fyrirsédu tekjutapi vegna faraldursins
og ad launakostnadur hafi verid ad lagmarki 25%(10%) af heildarrekstrarkostnadi arid
2019 til pess ad eiga kost & braarlani (studningslani). Verulegt tekjutap er skilgreint sem
a.m.k. 40% samdrattur i tekjum fra sama timabili arid 2019.

Mynd 2
Rikisabyrgd & lanum’
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1. Hamarksumfang rikisibyrgdar a lanum til fyrirtaekja sem hlutfall af
vergri landsframleidslu. Verg landsframleidsla fyrir 4rid 2019.

Heimildir: Eurostat, Evropska kerfisahztturadid, Hagstofa [slands, )
Statistics Denmark, Statistics Norway, Statistics Sweden, Sedlabanki islands.
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Mynd 3
Sedlabankavextir

%
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—  Evrusvadid og Svipj6d

Heimildir: Danmarks Nationalbank, ECB, Norges Bank, Sveriges
Riksbank, Sedlabanki fslands.

Mynd 4
EftirstoOvar lana sem hafa fengid greidsluhlé’
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mm  Eftirstédvar (v. &s)
@ Hlutfall af heildarlanum i hverjum flokki (h. as)
1. Gogn fra 3. - 10. juni, gognin na yfir KMB, starstu lifeyrissjodina og

HMS/IL sj6d. Lan lifeyrissjoda til fyrirtaekja flokkast undir annad.
Heimild: Sedlabanki slands.

Akvardanir i peningamalum
Peningastefnunefnd Sedlabankans hefur leekkad meginvexti bank-
ans um 1,75 présentur eftir Gtbreidslu faraldursins og hafa peir pvi
laekkad ar 2,75% i 1% & skommum tima. Sedlabankinn hefur auk
bess beitt margpaettum adgerdum til ad slaka & taumhaldi peninga-
stefnunnar og auka vid laust fé i umferd. Bankinn hefur medal ann-
ars hafid kaup a skuldabréfum rikissj6ds a eftirmarkadi og er haettur
a0 bjoda fiarmalafyrirtaekjum bundin innlan til eins manadar.
Onnur [6nd hafa einnig nytt pad rymi sem pau héfdu til vaxta-
lekkana. | Noregi hafa styrivextir laekkad um eina og halfa présentu
fra pvi i byrjun mars og eru ni 0%. Vextir & evrusvaedinu hafa lengi
verid 0% og hafa ekki breyst en Evrépski sedlabankinn hefur i stad
bess aukid verulega vid magnbundna ihlutun sina. [ Svipj6d hafa
vextir ekki breyst nema hvad daglanavextir voru leekkadir tr 0,75%
10,2% 18. mars sl. til ad auka adgengi banka ad lausu fé.
Megintilgangur adgerda Sedlabanka fslands i peningamélum,
eins og annarra sedlabanka i Evropu, er ad stydja vid efnahagslifid og
leggja grunn ad skjétum efnahagsbata pegar farséttin er yfirstadin.

Hlutastarfaleid og laun 4 uppsagnarfresti

Hlutastarfaleidin er liklega mikilvagasta adgerdin sem gripid var til
4 [slandi til ad verja heimili landsins fyrir tekjumissi. Adgerdin er par
ad auki mikilvaeg fyrir fyrirteki par sem séttvarnaradgerdir og tak-
morkun 4 ferdafrelsi hafa skert starfsemi peirra verulega, sérstaklega
i ferdapjonustu. Riki Evrépu hafa sum hver gripid til sambeerilegra
adgerda til ad vernda launpega, en Utfeert paer med mismunandi
heetti. Rikisstjornir Frakklands, Irlands, Svipjodar og Pyskalands hafa
innleitt sambeerilegt kerfi og island par sem launpegar geta veri®
i hlutastérfum en fengi® jafnframt atvinnuleysisbaetur ad hluta. |
Danmorku geta fyrirteeki sott um studning fra rikinu til ad greida
75-90% af launakostnadi ef tekjur peirra hafa fallid vegna far-
séttarinnar. Italia hefur innleitt svipada nalgun. Athygli vekur ad
Noregur hefur ekki tekid upp hlutastarfaleid en hefur hins vegar
audveldad fyrirteekjum ad segja upp starfsfolki og stytt bidtima eftir
atvinnuleysisbotum.

Hérlendum fyrirteekjum sem ordid hafa fyrir miklu tekjutapi
vegna faraldursins hefur einnig verid gert kleift ad sakja um fjar-
studning til launagreidsina & uppsagnarfresti. SU adgerd tryggir ad
beir launpegar sem sagt hefur verid upp storfum fai laun greidd &
uppsagnarfresti en purfi ekki ad saekja paer greidslur i Abyrgdarsjod
launa med tilheyrandi 6vissu og tofum. Adgerdin audveldar jafn-
framt fyrirtaeekjum i lausafjarvanda ad gera naudsynlegar breytingar
a starfsmannahaldi { ljosi dhrifa faraldursins.

Hvort tveggja eetti ad leida til minni vanskila i fijarmalakerfinu
eda dreifa peim yfir lengra timabil. Adgerdirnar skapa svigram fyrir
baedi heimili og fyrirtaeki til ad endurskipuleggja fjarhag sinn i sam-
reemi vid nyjar adsteedur og vinnur pvi & méti peirri 6vissu sem
faraldurinn hefur valdio.

Greidsluhlé & lanum og opinberum gjéldum

Lanveitendur hafa i morgum tilfellum gripid til pess ad veita
greidsluhlé & lanum til badi heimila og fyrirtakja. par ad auki hafa
stjornvold veitt fyrirteekjum heimild til ad fresta greidslum opinberra
gjalda. Hvort tveggja atti ad hjalpa einstaklingum og fyrirteekjum
ad komast i gegnum timabundinn tekjumissi. Hins vegar er ekki
um eftirgjof ad reeda og pvi aukast skuldir peirra sem nyta sér pessi
Urraedi. AJ 6llum likindum munu pessar adgerdir leida til pess ad
vanskil verda minni og mogulega gjaldprot einnig, eda peim a.m.k.
frestad um einhverja manudi eda jafnvel fram & neesta ar. Til sam-
beerilegra adgerda hefur verid gripid i mérgum I6ndum Evrépu.
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Nélaegt helmingur eftirstédva lana ferdapjonustunnar var i
greidsluhléi & timabilinu 3.-10. juni sl., og hafdi hlutfalli® hakkad
Ur 35% fra 13. mai.” Hlutfallid er naleegt fimmtungi i pjénustu, um
10% i verslun og 8% i sjavarutvegi en mun leegra i 6drum atvinnu-
greinum. A heildina Iitid eru um 15% utlana til fyrirtaekja i greidslu-
hléi eda um 280 ma.kr. bar ad auki eru ramlega 8% husnadislana
til einstaklinga i greidsluhléi.

Hlutfall lantaka sem er i greidsluhléi er toluvert leegra en hlut-
fall eftirstodva lana. Slikt kemur ekki & évart pvi ad gera ma rad fyrir
ad fyrirteeki og heimili med mikla skuldsetningu séu liklegri en dnnur
til ad purfa & greidsluhléi ad halda.®

Lausafjarkrofur og —fyrirgreidsla
Almennt gildir i Evrépu ad bankar geta gengid a lausafjarforda sinn
pannig ad lausafjarhlutfall fari timabundid nidur fyrir reglubundid
lagmark ef um alagsadstaedur er ad reda. Hid sama gildir hér &
landi.2 Sum 16nd hafa itrekad eda lyst yfir ad bonkum sé heimilt ad
fara nidur fyrir lagmark lausafjarhlutfallsins & medan ahrifa farald-
ursins geetir, par & medal Danmork, Noregur, Svipjéd og byskaland.
Sedlabanki fslands hefur gripid til nokkurra adgerda til ad
auka adgengi ad lausu fé. Mestu skiptir leekkun og breytt medferd
a bindiskyldu og utvikkun skilgreiningar & heefi veda i vedlanavid-
skiptum vid bankann. Hvort tveggja studlar ad pvi ad innlendar
lanastofnanir hafi adgang ad lausu fé til ad stydja vido heimili og
fyrirteeki.

Ahrif adgerda 4 fjarmalastédugleika

Vidbrogd og adgerdir islenskra stjérnvalda vid heimsfaraldrinum
hafa ad miklu leyti verid i samreemi vid pad sem gert hefur verid
i 60rum londum Evrépu. Heimurinn stendur frammi fyrir miklum
og 6vantum efnahagsprengingum. Mikilveegt er ad adgerdir séu
snidnar ad peim adsteedum sem eru til stadar. Ad pvi er vardar fjar-
malastédugleika byr Evropa, og sérstaklega Island, ad pvi ad hafa
innleitt umfangsmiklar breytingar & umgjord fjiarmalakerfisins eftir
fijarmalahrunid 2008 sem m.a. hafa leitt til sterkrar eiginfiar- og
lausafjarstodu islensku bankanna, beedi ségulega og i samanburdi
vid onnur l6nd. Dragist faraldurinn ekki & langinn byr fjarmala-
kerfid yfir neegum vidnamsprotti til ad adstoda heimili og fyrirtaeki
vid ad komast i gegnum efnahagsprengingarnar an pess ad fjar-
malastédugleika verdi égnad. Lagvaxtaumhverfid sem fylgir vio-
brogdum vid farsoéttinni eykur pé heettu & ad skuldabdlur myndist
innan afmarkadra geira eda i raunhagkerfinu i heild pegar jafnframt
hefur dregid ar adhaldi fiarmalastédugleikastefnunnar. | kjélfarid
getur myndast kerfisdhaetta sem grefur undan fjarmalastoédugleika.
pvi er mikilveegt ad fylgjast vel med préun skuldsetningar einka-
geirans & komandi misserum og gripa til videigandi radstafana ef
aukin aheettusaekni leidir til 6hoflegs skuldavaxtar pegar ahrif far-
séttarinnar & efnahagslifid dvina.

7. Ferdapjonusta er skilgreind ut fra dkvednum ISAT-flokkum sem eru lysandi fyrir starf-
semi i greininni skv. Sedlabanka fslands.

8. Umfjollun um greidsluhlé endurspeglar stodu utlana hja KMB, sex steerstu lifeyrissjod-
unum og Husnadis- og mannvirkjastofnun (HMS).

9. Samkvaemt 3. mgr. 3. gr. reglna Sedlabanka [slands nr. 266/2017 um lausafjarhlutfall
lanastofnana.

Mynd 5

Hlutfall lantaka sem hafa fengid greidsluhlé

Fasteignalan
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Ferdapjonusta
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1. Fjoldi lantaka sem hafa fengid greidsluhlé sem hlutfall af heildarficlda
lantaka i hverjum flokki. Gogn fra 3.-10. juni, gognin na yfir KMB, steerstu
lifeyrissjodina og HMS/IL sj6d. Lén lifeyrissjoda til fyrirtaekja flokkast undir

annad.

Heimild: Sedlabanki islands.
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Rammagrein 2

Laust fé bankanna

Mynd 1
KMB: Lausafjareignir i islenskum krénum

Ma.kr.

Bundin innlan i Sedlabanka

Laus innlan i Sedlabanka

=]
|
mm  Rikisskuldabréf og verdbréf ttgefin af eda med
abyrg® rikis eda sveitarfélaga

(=]

Sjodur

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 2
KMB: Laust fé umfram lausafjarkrofur

Ma.kr.

2018 2019

—  Allir gjaldmidlar samtals
—  lslenskar krénur

Erlendir gjaldmidlar

Heimild: Sedlabanki slands.

Undanfarid hefur laust fé ekki verid takmarkandi pattur i rekstri
lanastofnana hér & landi. Fjarheed innlana vidskiptabanka og spari-
sjoda i Sedlabankanum er visbending um rdma lausafjarst6du
bankakerfisins en pau ndmu tepum 340 ma.kr. i lok mars pegar
bau voru hast & arinu. Innlan innlansstofnana hafa laekkad & sidustu
manudum. Sedlabankinn bydur ekki lengur Gt bundin innlan og
laust fé hefur i kjolfarid ferst fra innstaedum i Sedlabankanum i
rikisvixla og stutt rikisbréf og lausafjarstada bankanna hefur haldist
ram ad undanférnu.

Innlan i Sedlabankanum endurspegla ekki Gtlanagetu bank-
anna par sem Utlanagetan getur takmarkast af peim lagmarks lausa-
fjarkrofum sem gerdar eru til banka.

Lausafjarstada bankanna

Allar lanastofnanir purfa ad uppfylla lausafjarreglur sem eiga ad
tryggja ad pau geti stadid vid skuldbindingar sinar undir 4lagi. Krafa er
um ad lanastofnun hafi laust fé til ad standa skil & gjalddégum naestu
30 daga og a0 meta verulegu Utfleedi fjarmognunar, p.e. lausafjar-
afalli, & sama tima, 4n pess ad hafa adgang ad vidbotarlansfé.

Gerdar eru strangar kréfur um hvada eignir teljist fullnegjandi
sem laust fé samkvaemt lausafjarreglum (e. high quality liquid assets,
HQLA). Hér 4 landi eru pad einkum innlan i Sedlabankanum, rikis-
skuldabréf eda onnur rikistryggd skuldabréf sem uppfylla krofur um
gaedi lausafjareigna.

Aztlad lausafjarafall raedur mestu um hversu miklu lausu fé
bankarnir purfa ad hafa agang ad. Afallid gerir rad fyrir ad skamm-
timafjarmégnun bankanna i formi innlana minnki toluvert, p.e. ad
innlanshafar taki at laust fé i miklum meeli. Bankarnir verda ad geta
stadist slikt afall.

pvi parf ad horfa til pess hversu mikid bankarnir eiga af lausu
fé umfram paer krofur sem gerdar eru til peirra. Bankarnir attu i lok
mai um 286 ma.kr. laust fé i heild umfram peer kro6fur sem lausa-
fiarreglur gera. Ahattuvilji, stjornarheettir og sveiflur i starfsemi
bankanna takmarka enn fremur hversu mikid af lausu fé umfram
krofur er til reidu til lanveitinga.

Til pess ad takmarka gjaldmidladheettu parf laust fé banka
almennt ad vera i sama gjaldmidli og &tlad lausafjardtflaedi.
Bonkunum er pé heimilt ad hafa hlutfallid 50% i islenskum krénum
en uppfylla kréfur um 100% heildarhlutfall par sem horft er til allra
gjaldmidla samtals og 100% fyrir alla erlenda gjaldmidla samtals.
Ekki eru toluleg lagmork fyrir hlutfoll i 68rum gjaldmidlum.” Leegra
hlutfall i islenskum kronum er heimilad m.a. par sem Sedlabankinn
er lanveitandi i kronum, beedi i vedlanum og sem lanveitandi til
prautarvara, einnig par sem fullnaegjandi lausafjareignir eru af
skornum skammti hér a landi og ekki eru taldar jafnmiklar likur &4 ad
erlendir gjaldmidlar glati seljanleika sinum eins og sd islenski geeti
gert.

Bankarnir purfa ad geta stadist daglegar sveiflur i lausafjarhlut-
falli og purfa pvi ad halda medaltali lausafjarhlutfalls yfir lagmarki
samkveemt reglum. Ef gengid er Ut fra pvi ad lausafjarhlufall bank-
anna eigi ad geta sveiflast um 20 présentur milli daga an pess ad
fara nidur fyrir lagmarkid samkvaemt reglum, er laust fé bankanna
meira en 200 ma.kr. umfram peer krofur sem gerdar eru til peirra.

1. Um sl. aramét toku gildi breytingar a lausafjarreglum Sedlabankans. Med breytingunum
beettist vid reglurnar krafa um ad lanastofnanir uppfylli ad lagmarki 50% lausafjarhlutfall
i kronum. Krofur um lagmarks lausafjarhlutfoll  innlendum gjaldmidli eru pekktar annars
stadar i Evropu, til deemis i Noregi og Svipjod.
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Ahrifapaettir fyrir lausafjarstédu banka

Ymsir peettir hafa ahrif 4 lausafjarstédu bankanna, peirra & medal
adgerdir rikis og Sedlabanka, reglusetning, daglegur rekstur og
adgerdir bankanna sjalfra, ekki sist i samspili vid hegdun annarra &
sama markadi.

Gott er ad hafa i huga ad pegar talad er um lausafjarstodu
banka er yfirleitt att vid stoduna midad vid skilgreiningar i reglum.
pPar hefur verid skilgreint hvada eignir teljast seljanlegar eda lausar,
hvada skuldbindingar geetu komid 4 gjalddaga eda kréfur & bankann
sem geetu verid gerdar midad vid samninga sem til stadar eru.
Lausafjarstada banka er pvi yfirleitt meld staerd at fra akvednum
skilgreiningum og svidsmynd.

i t6flu 1 eru sett fram dami um ahrif ymissa patta 4 lausa-
fiarst6du bankanna. Sem demi ma nefna ad mikil hakkun vard
& lausafjarstéou bankanna i kronum & arunum 2014-2018 en &
peim tima keypti Sedlabankinn mikinn gjaldeyri & innlendum gjald-
eyrismarkadi. Nylegra deemi er haekkun lausafjarstédu bankanna vid
leekkun bindiskyldu. Svigram fjarmalafyrirteekja jokst einnig pegar
Sedlabankinn fjclgadi mogulegum vedum i vidskitpum, pad haekkar
b6 ekki lausafjarhlutfall nema ad lan sé tekid. b4 hafa ny atlan og
akvardanir um ardgreidslur ahrif 4 lausafjarstédu bankanna.

Tafla 1 Deemi um éhrif & lausafjarstodu banka

Ahrif & lausafjarstédu banka

Haekkar Laekkar

Adgerdir Sedlabankans

Inngrip Sedlabankans
a gjaldeyrismarkad.

Kaup Sedlabankans & gjald-
eyrisinnstreymi (i stad pess
ad bankarnir skipti sinum
krénum fyrir gjaldeyri leetur
Sedlabankinn fleiri kronur inn
i kerfid og eykur lausafjar-
sté0u banka i kronum).

Kaup Sedlabankans 4 kronum
4 moti gjaldeyrisutstreymi.
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Mynd 3
KMB: Skipting hagaeda lausafjareigna
i islenskum krénum

3112, 31.1. 2822, 31.3. 30.4. 31.5.
2019 2020 2020 2020 2020 2020

Bl Rikisskuldabréf
3 Adrar 1. stigs eignir
3 Seértryggd skuldabréf

B Sjodur
B |ausinnlaniSi

== Bundin innlan i Si

Heimild: Sedlabanki slands.

Bindiskylda.

Laekkun bindiskyldu (inn-
lan vegna bindiskyldu eru
ekki tiltaekar lausar eignir).
Sedlabankinn gerir rad fyrir
ad leyfa ad innlan vegna
bindiskyldu gatu verid nytt
til ad maeta lausafjarat-
streymi vid vissar adstaedur.

Haekkun bindiskyldu.
Innlan vegna bindiskyldu eru
avallt otiltaek.

Lanafyrirgreidsla .
Sedlabanka.

Nyting banka 4 lausafjar-
fyrirgreidslu i reglubundnum
vidskiptum, -rymri vedlisti
eykur adgengi ad lausu fé en
haekkar ekki lausafjarstéduna
an lantékunnar.

Takmarkadur vedlisti tak-
markar moguleika banka a ad
auka lausafjarforda.

Adgerdir banka

Ny fjarmognun.

Utgéfa skuldabréfa og lan-
taka eykur laust fé.

Gjalddagar fjarmégnunar
leekka lausafjarhlutfall pegar
30 dagar eru i gjalddaga.

Lanveitingar. Litil ny atlan (t.d. ef banki Miklar lanveitingar - lan-
lanar minna Gt en hann faer  veitingar umfram innstreymi
greitt af ldnum safnast upp af lanasafni og aukningu inn-
sterk lausafjarstada) lana/annarrar fjarmégnunar.
Frestun ardgreidsina.

Ardgreidslur Frestun ardgreidslna. Ardgreidslur lakka alltaf

lausafjarstodu.

Adrir dhrifapattir

Utldnagaedi. Lan i skilum skila sér i auknu  Aukin vanskil leekka lausa-
innstreymi lauss fjar. fiarhlutfall - ekki ma gera

rad fyrir innstreymi lauss fjar
vegna Utlana i vanskilum.

Lanalinur. Laekkun lansheimilda. Adrattur 4 lanalinur.
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Lausafjarstada bankanna er g6d um pessar mundir. Pad skyrist
m.a. af adgerdum Sedlabankans sem hefur lagt aherslu & ad ekki
verdi 6vissa um adgengi ad lausu fé. pad er pé einnig merki pess ad
bankarnir séu ad lana minna, greidslufrestir eiga enn vid og fyrirtaeki
og einstaklingar hafa pvi ekki purft ad nyta t.d. yfirdrattarheimildir
og lanalinur i miklum meeli enn sem komid er.

Svigram bankanna til ad lana ut takmarkast m.a. af peim
krofum sem gerdar eru til peirra um hlutfall lausra eigna. Eftir
bvi sem innldn aukast, pvi meiri kréfur eru um lausar eignir.
Lausafjarhluttfall bankanna laekkar pvi ad ébreyttu eftir pvi sem peir
lana meira at, jafnvel p6tt Gtldnin haldist inni i bankanum. Ahrifin
fara eftir innlanasamsetningu banka og binditima innldnasafnsins.
Utlanaaukning um 10 ma.kr. & banka hefur ahrif sem nemur 2-7
prosenta laeekkun lausafjarhlutfalls ef gert er rad fyrir ad ny innlan
sem myndast & méti utlanum dreifist & innlanseigendur og binditima
i samraemi vid samsetningu innlanasafns bankanna i lok mai. Fyrir
bankana samtals eru dhrifin um 4 présentur. Ahrifin eru mjég naem
fyrir breyttum forsendum. Til daemis verdur meiri leekkun lausafjar-
hlutfalls ef banki veitir meiri Gtlan en sem nemur fjarhaed sem helst
inni i bankanum i formi innlana. Eins eru &hrifin meiri eftir pvi sem
steerri hluti innlana er 6bundinn og eftir pvi sem steerra hlutfall inn-
lanasafns eru fyrirteeki og fagfjarfestar.

Bankarnir purfa ad geta fjdrmagnad sig & fjolbreyttari hatt
en med innldnum. Utgéfa sértryggdra skuldabréfa bankanna hefur
gengid vel og hafa ibudalan bankanna verid fjarmégnud med peim
heetti ad mestu leyti. P6 er fjarmégnun peirra erfidari med aukinni
eftirspurn éverdtryggdra Utlana par sem eftirspurn 6verdtryggdra
skuldabréfa hefur ekki veri® mikil. Otryggd atgéafa bankanna er enn
overuleg, en mogulega & hun eftir ad glaedast og verda vidbot vid
fjarmoégnunarfléru bankanna.

Adgerdir Sedlabankans undanfarna manudi styrkja lausafjar-
st6du bankanna enda er ljést ad framundan geta adstaedur leitt til
leekkunar & lausafjarstodunni. Vari erfidleikarnir lengi gaetu bankarnir
burft ad ganga & laust fé sitt i einhverjum meeli.
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Farsottin hefur haft veruleg ahrif & préun fijarmalamarkada undan-
farid. Markadsovissa hefur aukist fra aramétum og nadi VIX-visitalan
sogulegum haedum i mars sl. Pegar 6vissa er mikil flykkjast fjarfestar
gjarnan Ur dhaettusamari eignum yfir i 6ruggari, t.d. stéduga gjald-
midla, skuldabréf rikja med gott lanshafi eda gull. Proun alpjédlegra
fijarmagnsflutninga var einmitt 4 pa leid i mars pegar verulegur fl6tti
var ar verdbréfum nymarkadsrikja og i reynd fordeemalaus med tilliti
til pess hversu hrod préunin var. Fra upphafi farséttarinnar hafa um
100 ma. Bandarikjadala fleett frd nymarkadsrikjum, mynd 2.1

Umtalsverdur fjarmagnsflotti fra nymarkadsrikjum i mars
skyrist ekki adeins af sokn i 6ruggar eignir heldur einnig af 6vissu um
hversu vel grunnstodir nymarkadsrikja eru i stakk bunar til ad takast
4 vid faraldurinn. Aheettuélag & skuldabréfadtgéafur og skuldatrygg-
ingaralag peirra hafa hakkad og mikid Utstreymi fjarmagns fra
nymarkadsrikjum hefur haft ahrif & gengi gjaldmidla margra peirra
til leekkunar, sér i lagi peirra sem eru hravoruttflytiendur eda stodu
hollum feeti fyrir Gtbreidslu veirunnar. Morg peirra hafa verid med
téluverdan vidskiptahalla og eru afar skuldsett i erlendum gjald-
midlum. Til ad bregdast vid préuninni hafa sedlabankar ymissa
nymarkadsrikja beitt inngripum & gjaldeyrismarkadi og sémuleidis
slakad & bindiskyldu i erlendum gjaldeyri. Pa hafa stjérnvold sumra
rikja ad auki slakad & hoftum & innflaedi fjarmagns til ad stemma
stigu vid miklum Gtfleedisprystingi.

Undanfarna tvo manudi hefur dregid nokkud tr markadsoévissu
og merki eru um ad aheettuvilji fjarfesta hafi aukist. Hatidnigogn
benda ad auki til pess ad innfledi fjarmagns geeti ordid til nymark-
adsrikja & 68rum arsfjordungi 2020.2 Ovissan er p6 enn mikil.

Likt og i morgum nymarkadsrikjum voru vextir hér & landi hair
i alpjédlegum samanburdi undanfarinn dratug en hair vextir skapa
grundvoll til vaxtamunarvidskipta med tilheyrandi heettu & skyndi-
legum fjarmagnsflotta. island er hins vegar 6likt nymarkadsrikjum
ad pvi leyti ad fjarmagnsutfledi erlendra adila fra islandi hefur verid
liti® sidastlidna manudi. | reynd var fijarmagnsinnfleedi 4 fyrsta ars-
fioroungi 2020 sem nemur 22 ma.kr. og par af 33 ma.kr. innflaedi
i verobréf.? b4 var hrein skrdd nyfjarfesting jakvaed um 2 ma.kr. fra
marsbyrjun og Gt mai, sja umfidllun i Ahatta tengd ytri stédu og
gjaldeyrisflaedi.

Framvindan hér skyrist eflaust ad hluta af pvi ad innvidir hér
a landi eru sterkir og pjédarbuid st6d mjog vel eftir morg ar géds
hagvaxtar og umtalsverds vidskiptaafgangs vid Gtlond sem m.a.
leiddi til pess ad hrein erlend stada pjédarbusins var ordin jakvaed
um sem nemur 23% af landsframleidslu og hafdi ekki maelst betri
fra seinna stridi. b4 gerdu hagsteed ytri skilyrdi Sedlabankanum kleift
ad byggja upp traustan gjaldeyrisforda. Hefur pad eflaust hjalpad
til vid ad auka tiltrd fjarfesta. Rikissjodur var einnig litid skuldsettur
saman borid vid énnur riki i upphafi farséttarinnar og hefur ahaettu-
dlag & skuldabréfautgafur islenska rikisins verid tiltélulega sté6dugt
sl. manudi og skuldatryggingaralagid sémuleidis. Innflaedi erlendra
adila i innlend verdbréf hefur einnig verid hoflegt a sidustu arum og
er stada erlendra fjarfesta i verdbréfum pvi lag i sogulegu tilliti. Pad
skyrist m.a. af virkjun sérstoku bindiskyldunnar a fjarmagnsinnflaedi i
skuldabréf og havaxtainnstaedur & timabilinu juni 2016 til mars 2019

1. Sja t.d. greiningu & hatidnigdégnum fra The Institute of International Finance: https://
www.iif.com/Portals/0/Files/content/1_IIF_Capital % 20Flows % 20Tracker_April.pdf og
IMF (april 2020). Global financial stability report: Markets in the time of COVID-19.

2. M.v. hatidnigogn um verdbréfafledi fra The Institute of International Finance, sja
https://www.iif.com/Portals/0/Files/content/I1IF050720_GMV.pdf.

3. Stdr hluti af verdbréfainnfleedinu er vegna kaupa erlendra fjarfesta 4 hlutabréfum inn-
lendra félaga sem skrad eru i kauphallir erlendis.

Rammagrein 3

Fjarmagnsflaedi 4 timum
COVID-19-farsottar:
Verulegur fjarmagnsflotti
fra nymarkadsrikjum en
stodugleiki & [slandi

Mynd 1

Markadsovissa: VIX-visitala
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Heimildir: Federal Reserve Bank of St. Louis, Sedlabanki islands.

Mynd 2

Uppsafnad fjarmagnsfledi erlendra adila i
verdbréf nymarkadsrikja i kj6lfar nylegra afalla
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— Fjarmalaafallid 2008, 8.9.2008

= Skyndileg haekkun vaxta i Bandarikjunum, 17.5.2013"
Brunautsala hlutabréfa i Kina, 26.7.2015

- COVID-19, 21.1.2020

1. Sedlabankinn dr6 ur magnbundinni ihlutun sem leiddi til haekkunar
avoxtunarkrofu skuldabréfa, gjarnan pekkt sem taper tantrum.
Heimild: Daily capital flows tracker. Fortun, J © 2020 Institute of
International Finance, Inc. Allur réttur askilinn.
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Mynd 3

Skuldatryggingarélag Islands og ymissa
nymarkadsrikja

— island Pert — Kolumbia

= Sudur-Afrika Malasia — Kina

— Tyrkland —  Mexiko — Sile
Tailand — Indénesia Brasilia

= Russland Ungverjaland Filippseyjar

Heimildir: Refinitiv Datastream, Sedlabanki fslands.

Mynd 4

Eign erlendra adila i innlendum verdbréfum
og krénuinnsteedum

% af VLF

‘09 10 11 12 13 14 ‘15 16 ‘17 '18 '19'20

Hlutabréf

Skuldabréf fjarmalastofnana
Skuldabréf fyrirtaekja

ibudabref

Rikisskuldabréf og vixlar

Annad?

ISK-innstaedur og innstaedubréf Si

oonngnli

1. Hlutabréfaeign naer einnig til beinnar erlendrar fjarfestingar i hluta-
bréfum 4 skré hja Nasdag fsland.
Heimildir: Nasdagq island, Sedlabanki islands.

og takmorkun 4 afleiduvidskipti med islensku krénuna undanfarinn
aratug sem hefur komid i veg fyrir spakaupmennsku tengd skulda-
bréfavidskipti.

Vid mat 4 hugsanlegum fjarmagnsflotta erlendra adila er
gjarnan horft til mégulegrar sélu audseljanlegra eigna. Erlendir adilar
eiga um 50 ma.kr. i hlutabréfum skrddum hér & landi (an beinnar
erlendrar fjarfestingar) og teplega 200 ma.kr. i 68rum audseljan-
legum krénueignum, fyrst og fremst bankainnstaedur, innsteedubréf
CBI2016 og rikisbréf, tafla 1. Um fimmtungur pessara eigna telst
til aflandskréna. Riflegur gjaldeyrisfordi Sedlabanka Islands, sja
umfidllun i Ahaetta tengd ytri stédu og gjaldeyristlaedi, polir hins
vegar umtalsvert fjarmagnsutfleedi og er vidnamsprottur pjddar-
busins gagnvart Gtfleedi mikill um pessar mundir.

Tafla 1 Eignarhald erlendra adila i audseljanlegum eignum 31.05.2020

Ma.kr. ISK FX Samtals Samtals,

% af VLF
Overdtryggd rikisbréf 101 0 101 3,4
Verdtryggd rikisbréf 3 0 3 0,1
Rikisvixlar 0 0,0
ibtdabreéf 0 0,1
Innstedur hja innlansstofnunum 51 33 83 2,8
Innstedur hja Sedlabanka 2 6 8 0,3
CBI2016 - innstaedubréf 37 0 37 1.2
198 39 237 8,0

Heimildir: Hagstofa [slands, Nasdaq Island, Sedlabanki Islands.
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i oktober 2019 var [sland faert & svonefndan graan lista Financial
Action Task Force, FATF, alpjodlegs fjarmalaadgerdahdps um
adgerdir gegn peningapveetti og fijarmégnun hrydjuverka. sland er
par i flokki med rikjum sem eru samvinnufis en adgerdaraeetlun er
6lokid.

Arid 2018 var birt skyrsla um attekt FATF hér & landi sem
gerd var arid adur. | skyrslunni var tiltekinn 51 agalli & umgjérd
og framkveemd i adgerdum gegn peningapvatti og fjarmégnun
hrydjuverka. islandi var veittur eins ars frestur til ad gera videigandi
Urbaetur. Brugdist var vid athugasemdunum af halfu stjérnvalda med
adgerdum sem félu medal annars i sér endurskodun & l6gum og
reglum og med styrkingu lykilstofnana & pessu svidi. Pegar akvord-
un FATF |4 fyrir si®astli®ié haust var nidurstadan sa ad island myndi
seeta eftirliti vegna priggja atri®a sem FATF taldi ad ut af steedu. |
febrdar si@astlidnum var nidurstada FATF ad eftir steedu tvo atridi
sem pyrfti ad baeta Ur, annars vegar skraning raunverulegra eigenda
og hins vegar innleiding upplysingakerfis skrifstofu fjarmalagrein-
inga logreglu. NU hafa pessar Grbaetur verid gerdar. Frd og med 1.
mars sl. eru oll félog og fyrirtaeki skyldug til ad skra raunverulegan
eiganda og i byrjun juni var buid ad skra raunverulega eigendur
um 90% skradra félaga og fyrirtaekja. Videigandi upplysingakerfi &
skrifstofu fjarmalagreininga logreglu hefur verid innleitt og var tekid
i notkun i byrjun mai. Samhlida var starfsménnum skrifstofunnar
fiolgad.

i lok mai var énnur eftirfylgniskyrsla islands afhent FATF og
i framhaldinu var hin tekin fyrir & fundum hépsins i juni. Stadfest
hefur verid ad island hafi lokid adgerdum med fullnegjandi haetti.
Pa var einnig tekin akvordun um ad gerd verdi vettvangsathugun til
pess ad stadfesta pann drangur sem nadst hefur. Vettvangsathugun
er forsenda pess ad Island komist af fyrmefndum lista i oktéber
nastkomandi eins og stefnt er ad.

Rammagrein 4

Stada uttektar FATF &
adgerdum Islands gegn
peningapveetti og
fjarmoégnun hrydjuverka
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Rammagrein 5 Kerfislega mikilvagir fjarmalainnvidir
Sedlabanki islands & og rekur svokallad storgreidslukerfi, SG-kerfi, (e.
; . real-time gross settlement, RTGS). Me0 rekstri slikra kerfa gegna sedla-
Greidslumidlun O8  bankar lykilhlutverki i innlendri greidslumiblun en storgreidslukerfum
COVID-19-farsOttin ber ad tryggja oryggi og efndalok greidslufyrirmaela i sedlabankafé. i
gegnum félag sitt, Greidsluveituna, rekur Sedlabanki islands ennfremur
svokallad jofnunarkerfi, JK-kerfi, (e. deferred net settlement system).’
Sameiginlega er visad til kerfanna sem millibankakerfa en fyrir tilstilli
beirra eiga fjarmagnsflutningar sér stad milli fiarmalastofnana.? Utiba
Nasdaq CSD SE 4 islandi (48ur Nasdaq verdbréfamidstéd hf.) starfraekir
verdbréfauppgjorskerfi hér 4 landi (e. securities settlement system).
240 Fyrir tilstilli verdbréfauppgjorskerfisins faerast rafraen verdbréf daglega
200 milli verdbréfareikninga (VS-reikninga) kaupanda og selianda samtimis
bvi sem peningagreidslur flytjast i storgreidslukerfinu fra fjarmalastofn-
un kaupanda til fjarmalastofnunar seljanda. Millibankakerfin dsamt
verdbréfauppgjorskerfinu eru skilgreind sem kerfislega mikilveegir fjar-
80 malainnvidir hér & landi og njota vidurkenningar samkvamt I6gum nr.
40 90/1999, um 6ryggi fyrirmeela i greidslukerfum og verdbréfauppgjors-
kerfum, en i pvi felst réttarvernd fyrirmaela sem komin eru til kerfanna.

Mynd 1
Greidsluutflaedi i millibankakerfinu’

Ma.kr. bus.

160

120

Greidslufladi og rekstur

A fyrstu fimm manudum arsins 2020 féru teeplega 9,9 b.kr. (9.888
ma.kr.) i gegnum millibankakerfin eda ad medaltali um 87 ma.kr.
1, Mecabets & o 1 hvern vidskiptadag. Feerslufjoldinn var um 23,9 milljénir & timabilinu
' ' ' eda um 159 pus. ad medaltali & dag. A timabilinu jokst velta i milli-
bankakerfunum um 17% midad vid sama timabil fyrir ari en faerslu-
fjoldi minnkadi um 22%. A pessu eru liklega nokkrar skyringar, s.s.
beer ad hluti uppgjors vidskipta i lok desember 2019 kom fram i
Mynd 2 télum & fyrsta vidskiptadegi i jantar 2020, vidskipti med verdbréf
Greidsluutflzdi i verdbréfauppgjorskerfinu’ jukust verulega i mars sl. auk pess sem meira var um fjarfestingu
eda stérkaup & timabilinu og minna um smasélukaup. Endanlegt
uppgjor verdbréfa fer fram i stérgreidslukerfinu. Heildarfjarhaed
uppgjors ur verdbréfauppgjorskerfinu (VS-kerfinu) nam ramlega 1,3
b.kr. (1.300 ma.kr.) frd jantar til loka mai 2020 eda um 11 ma.kr. ad
medaltali & dag og nam aukning milli &ra um 50%. bess ma geta ad i
midjum COVID-19-faraldrinum (mars-april) jokst veltan milli banka
og sparisjoda i storgreidslukerfinu um 11% borid saman vid arid &

undan en lekkadi i j6fnunarkerfinu um 7,5%.
‘ Lausafjardheetta vid greidslumidlun er almennt ekki mikil i stor-
MATM ) A'S OND J FMAM greidslukerfinu par sem bankar og sparisjédir geta seinkad greidslum
i | — og nytt yfirdrattarheimildir i Sedlabankanum ad pvi gefnu ad peir
hafi lagt fram ved sem Sedlabankinn metur haf. | farséttinni var
stada lausafjar innan dags (e. intraday liquidity) hja bénkum og
sparisjooum almennt g6d og litil hatta & ad stofnanirnar geetu ekki
stadid vid greidsluskuldbindingar sinar. Dreifing greidsina innan dags
var naer 6breytt fra fyrra ari, allar greidslur nadu inn fyrir lokun stor-
greidslukerfisins og pvi var aldrei p6rf & ad framlengja opnunartima.
Rekstur millibankakerfanna og verdbréfauppgjorskerfisins gekk
vel medan a farséttinni st6d. Um midjan mars var vidbragdsaaetlun
Sedlabanka [slands virkjud og ymsum sem ad rekstri millibanka-
kerfanna koma gert ad vinna heima. Vinnurymum i Sedlabankanum
var auk pess skipt upp en akvedinn hluti starfsmanna bankans sem

B Velta (v.as)
—— Feerslumagn (h.as)

FJARMALASTODUGLEIKI
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Ma.kr.

— Velta
— 7 daga medaltal

1. Dagleg gogn.
Heimildir: Nasdaq island, Sedlabanki fslands

1. Storgreidslukerfid midlar greidslum & milli fiarmalastofnana i islenskum kréonum sem
eru yfir storgreidslumorkum (10 m.kr.) en jofnunarkerfid fjarheedum par sem einstok
greidslufyrirmeeli eru undir 10 m.kr. (nettun til endanlegs uppgjors i storgreidslukerfinu).

2 Fjarmagnsflutningar innan sému fjarmalastofnunar, t.d. milli adila sem eiga i vidskiptum
vid sama banka, eiga sér ekki stad med adkomu millibankakerfa. ba er studst vid innri
kerfi vibkomandi fjarmalastofnunar. patttakendur i millibankakerfunum eru m.a. kerfis-
lega mikilveegu bankarnir, Arion banki, islandsbanki og Landsbankinn.
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starfar vid bakvinnslu st60 vaktina svo ad unnt vari ad framkvama
fiarhagslegar feerslur. Reiknistofa bankanna (RB) hysir millibanka-
kerfin en par var m.a. unnid & tveimur adskildum voktum auk pess
sem fjoldi starfsflks vann heiman fra sér. i lok mars &kvad Nasdaq
verdbréfamidstod ad loka skrifstofu sinni timabundid vegna farald-
ursins. Allir starfsmenn verdbréfamidstddvarinnar unnu ad heiman
a4 medan faraldurinn st6d sem haest og starfsemi verdbréfamid-
stodvarinnar var med edlilegum haetti.

Rafraen smagreidslumidlun og reidufé

Rafreen smagreidslumidlun felst i notkun utgefinna rafreenna
greidslumidla sem almenningur notar vid kaup a voru og pjénustu.
Hér a landi eru greidslukort, p.e. debet- og kreditkort, algengustu
rafreenu greidslumidlarnir.

Heildarvelta innlendra greidslukorta & fyrstu fidrum manudum
arsins 2020 var um 293 ma.kr. og feerslumagnio teeplega 48 milljonir
feersina. Velta og feerslumagn innlendra greidslukorta drést saman
i faraldrinum borid saman vid sama tima fyrir ari en jokst nokkud
fyrir paskana i byrjun april. Edlilega dré verulega tr notkun erlendra
greidslukorta vegna farsoéttarinnar.

Til ad sporna gegn Utbreidslu farséttarinnar var almenningur
hvattur til ad nota snertilausar greidslur til ad greida fyrir vorur og
pjonustu. Snertilausar greidslur eru einkum framkvaemdar med tvenn-
um heetti: Annars vegar med snertilausum greidslukortum, par sem
greidslukort eru 16gd upp ad posa og greidslan fer fram an sérstakrar
audkenningar, hins vegar med notkun ymissa snertilausra smaforrita
(greidsluappa) sem almennt byggjast 4 tengingum vid greidslukort
notenda. | mars sl. beindi Evropska bankaeftirlitsstofnunin (EBA) pvi
til evrépskra greidslupjonustuveitenda ad heimila hakkun hamarks-
fjarhaedar greidsina med snertilausum greidslukortum an sérstakrar
audkenningar. Hér & landi var brugdist vid pessu og heimilud haekkun
ar kr. 5.000 i kr. 7.500 i byrjun april.?> Kalladi petta & breytingar & hug-
banadi i posum en matvéruverslanir og apétek voru par i forgangi. A
medan 4 faraldrinum st6d var hvatt til notkunar snertilausra sméforrita
(greidsluappa) i farsimum fremur en snertilausra greidslukorta. Stafadi
pad m.a. af pvi ad med notkun farsima & sér stad svokéllud sterk aud-
kenning sem gerir kleift ad greida an framangreindra takmarkana,
b6 pannig ad ekki er haegt ad fara upp fyrir pau fiarhaedarmoérk sem
hamarksheimildir videigandi greidslukorta leyfa og vidkomandi sma-
forrit er tengt vid. Notkun snertilausra sméaforrita i farsimum hins vegar
gati haft i for med sér aukna aheettu fra sjonarholi greidslumidlunar
par sem greidslur med greidsludppum geta eingdngu farid i gegnum
alpj6dleg feersluvisunarkerfi.*

pegar COVID-19-faraldurinn st6d sem heest hélt fjarmala-
eftirlit Sedlabankans skra yfir ficlda smitadra starfsmanna hja helstu
eftirlitsskyldu adilum og lykilbirgjum auk fjélda starfsmanna i séttkvi.
Var pad gert svo unnt vari ad meta hvort dlag vegna manneklu
kynni ad myndast sem edlilega hefdi getad haft neikvaed ahrif
kaemu upp hnokrar i greidslumidlun. NG pegar farséttin hefur gefid
eftir og starfsfolk & ny sntid til starfsstédva sinna er mikilvaegt ad
viBhalda séttvérnum eins og kostur er.

i lok maiméanadar 2020 var reidufé i umferd utan Sedlabanka
islands og vidskiptabankanna um 67,5 ma.kr. og hafdi aukist & &rinu
um 0,8 ma.kr. | hefSbundnu ari er arstidarsveiflan pannig ad reidufé

3 Med breytingunni hakkadi einnig hamarkid & uppsafnadar snertilausar greidslur, p.e.
par til ad sla purfi inn PIN-ndmer, dr kr. 10.500 i kr. 15.000.

4 Sja frekari umfjdllun pessu tengda i sérriti Sedlabanka islands, nr. 13 fr4 2018, um smé-
greidslumidlun fra sjonarholi vidbtnadar og fiarmalastodugleika.

600

Mynd 3
Greidsluutfleedi i COVID-19-faraldrinum’
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1. Vikuvelta, 2. mars-30. mai 2019 og 2020
Heimildir: Reiknistofa bankanna, Sedlabanki [slands.

Mynd 4
Velta innlendra greidslukorta’

VAR y vve
Mars ! April ! Mai
—— Arsbreyting

— Arsbreyting (7 daga medaltal)

1. Dagleg gogn.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 5
Hlutfall debetkortafaersina sem fara
i gegnum alpj. feersluvisunarkerfi

7 % af heildarveltu debetkorta

— Velta

—— Feerslumagn

Heimild: Reiknistofa bankanna.
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minnkar um 1 til 2 ma.kr. fyrstu fimm manudi arsins. Aukning uti-
standandi reidufjar kemur pvi nokkud & évart, m.a. i ljési minni
umsvifa i hagkerfinu pegar farséttin stéd sem haest asamt fréttum
af minni reidufjarnotkun. Frodlegt verdur ad kanna langtimaahrif
faraldursins & notkun reidufjar i stadgreidsluvidskiptum.




Vidauki |
Toflur

Tafla 1 Eignir fjarméalakerfisins’

Eignir, ma.kr. 37/12/2076'
Sedlabanki [slands 901
Innlénsstofnanir

p.a. Vidskiptabankar 3.199

p.a. Sparisjodir og innlansdeildir kaupfélaga 23
Peningamarkadssjodir 177
Adrir verdbréfa-, fiarfestingar- og fagfjarfestasjodir2 668
Onnur fjarmalafyrirteki3, 4 1.773

b.a. Ibtdalanasjodur 787
Fjarmalaleg hlidarstarfsemi 18
Tryggingafélog 206
Lifeyrissjodir 3.540
Heildareignir 10.505

31/12/2017

765
3.222
3.381

24

158

686
1.426

761

20

220

3.943
10.623

31/12/2018

755
3.405
3.656

26

147

668
1.338

731

25

232

4.245
11.091

31/12/2019

840
3.681
3.748

26
144
766

1.233
718

25

259
4967
12.009

31/03/2020

967
3.775
4.037

26
149
776

1329
718

46

280
4.950
12.559

Breyting frd
31.12.2019,
%

15

4.063

1. Eignarhaldsfélog gémlu bankanna med i samtélunni fra og med 31.12.2015 2. Fra og med 31.12.2016 teljast félog um sérhaefdar fjarfestingar til verdbréfa-, fjarfestinga- og fagfjarfestasjodir. 3. Eignahaldsfélog gomlu
bankanna teljast til annarra fjarmalafyrirtaekja fra og med 31.12.2015 eftir naudasamninga. 4. Frd og med 27.2.2019 teljast BYR, ESi, Framtidin ldnasjédur og Sparisjodabankinn til annarra fjarmalafyrirtaekja. Gognin eru
frd og med jantar 2016 fyrir BYR, desember 2009 fyrir ESI, mai 2017 fyrir Framtidina og febrtar 2016 fyrir Sparisjodabankann.

Heimild: Sedlabanki islands.

Tafla 2 Eignir innlansstofnana

Eignir, ma.kr. 31/12/2016

Sj6dur og innstadur i Sedlabanka 385.056
Innlan i innlendum innlansstofnunum 4.176
Innlan i erlendum innlansstofnunum 56.299
Innlend atlan 2.187.741
Erlend Gtlan 132.419
Innlend markadsskuldabréf og vixlar 206.056
Erlend markadsskuldabréf og vixlar 53.590
Innlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini 130.720
Erlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini 2.197
Adrar innlendar eignir 56.906
Adrar erlendar eignir 6.703
Samtals 3.221.861

Heimild: Sedlabanki islands.

Tafla 3 Eignir lanafyrirteekja

Eignir, ma.kr. 37/72/2076'
Sjo6dur og innstadur i Sedlabanka 116.026
Innlan i innlendum innlansstofnunum 76.342
Innlan i erlendum innlansstofnunum 60.762
Innlend Gtlan 876.738
Erlend Gtlan 136.426
Innlend markadsskuldabréf og vixlar 217.461
Erlend markadsskuldabréf og vixlar 3.501
Innlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini 165.317
Erlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini 68.507
Adrar innlendar eignir 39.833
Adrar erlendar eignir 12.323
Samtals 1.773.237

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
3.404.821

31/12/2017

93.566
55.036
37.924
801.463
64.940
178.233
998
109.192
46.380
31.776
6.268
1.425.775

31/12/2018

293.870
658
107.039
2.708.062
153.272
95.842
137.139
101.026
3.077
68.435
13.068
3.681.488

31/12/2018

99.432
53.234
36.088
755.422
57.731
211.887
266
94.051
3.680
19.612
6.544
1.337.946

31/12/2019

329.923
633
63.887
2.784.748
137.546
104.980
145.433
121.132
2.622
67.047
16.693
3.774.645

31/12/2019

61.466
91.090
28.597
744.432
17.413
222.551
0
33.328
6.763
23.529
3.445
1.232.614

31/03/2020

370.970
857
89.915
2.852.979
199.252
179.168
162.761
99.559
2.219
87.826
17.916
4.063.421

31/03/2020

68.705
100.004
22.046
743.720
18.452
348.218
0

4.844
7.233
13.166
2.392
1.328.781

Breyting frd
31.12.2019,
%

12

35

41

2

45

71

12

-18

-15

31

Breyting frd
31.12.2019,
%

12

10

-23

0

6

56

0

-85

1. Frd og med 27.2.2019 teljast BYR, ESi, Framtidin ldnasjodur og Sparisjodabankinn til annarra fjarmalafyrirtakja. Gognin eru fra og med jandar 2016 fyrir BYR, desember 2009 fyrir ESi, mai 2017 fyrir Framtidina og

febraar 2016 fyrir Sparisjodabankann.
Heimild: Sedlabanki islands.
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Tafla 4 Eignir lifeyrissjoda

Eignir, ma.kr.

IInnlan i innlendum innlansstofnunum
Innlan i erlendum innlansstofnunum
Innlend Gtlan

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 islands.

Tafla 5 Eignir tryggingafélaga

Eignir, ma.kr.

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

Erlend atlan

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

Adrar erlendar eignir

Samtals

Heimild: Sedlabanki slands.

31/12/2016

116.608
18.450
237.973
199
1.720.558
226
671.691
748.503
17.155
44

7.860

y
3.539.967

31/12/2016

7.354
4.586
208
1.487
0
89.989
3.740
60.664
5.945
17.869
7.451
5.798
1.312
206.404

31/12/2017

149.353
20.451
332.007
268
1.808.826
524
657.083
925.416
19.227

63

30.219

1
3.943.438

31/12/2017

7.011
4.861
149
3.449
0
94.177
4.467
65.696
8.182
20.662
5.815
4.350
1.546
220.365

31/12/2018

142.872
13.776
428.474
309
1.909.858
3.980
647.835
1.071.412
21.003
69

5.083

0
4.244.671

31/12/2018

1.563
6.589
75
3.523
0
98.628
16.801
61.159
8.821
22.228
6.310
5.197
1.542
232.436

31/12/2019

152.898
24.174
522.126
378
1.968.722
8.210
803.571
1.462.886
21111
48

3.235

0
4.967.359

31/12/2019

40
10.571
48
2.490

0
109.161
20.378
65.790
10.200
24.772
6.997
8.005
750
259.202

31/03/2020

175.757
28.044
545.538
420
1.988.161
8.213
730.723
1.448.415
21.048
48

3.836

0
4.950.202

31/03/2020

1

6.242
67
2.424

0
114.835
21.251
71.583
11.150
36.792
6.659
7.918
846
279.768

Breyting frd
31.12.2019,
%

15

16

4

11

Breyting fra
31.12.2019,
%

-97



Tafla 6 KMB: Tekjur og gjold’

Tekjur og gjéld, ma.kr. 31/03/2016

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

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

Hagnadur

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

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

Hagnadur

1. Tolur byggdar & adferdafraedi SNL Financial. Télur um rekstrartekjur og rekstrargjold geta stangast & vid tolur uppgefnar i arsskyrslum bankanna

Heimild: SNL Financial.

12.090
7.273
3.219
1.598
7.198

503
1.505

2.883

11.450
7.539
3.144

767
6.747
320
1.588
715
3.510

11.210
7.466
1.980
1.764
6.253

-311
1.215

3.315

34.750
22.278
8.343
4.129
20.198
512
4.308
715
9.708

31/03/2017

11.404
6.904
2.198
2.302
6.478

-907
2.202
-278
3.353

11.040
7.397
3.270

373
6.635
-240
1.886
285
3.044

13.934
8.018
2.116
3.800
5.917

-1.779
1.395

7.576

36.378
22.319
7.584
6.475
19.030
-2.926
5.483
7
13.973

31/03/2018

10.810
6.827
2.205
1.778
6.520

135
1.933
-273
1.949

10.238
7.740
2.778

-280
7.142
-88
1.800
713
2.097

15.808
9.641
1.691
4.476
6.838

-1.024
1.892

8.102

36.856
24.208
6.674
5.974
20.500
-977
5.625
440
12.148

31/03/2019

11.708
7.434
2.218
2.056
6.862
1.081
1.528

-1.219
1.018

12.046
7.937
2.647
1.462
6.525

907
2.076
51
2.589

16.027
10.245
2.060
3.722
7.212
994
1.037

6.784

39.781
25.616
6.925
7.240
20.599
2.982
4.641
-1.168
10.391

31/03/2020

8.976
7.253
3.076
-1.353
6.207
2.860
1.191
-889
-2.171

9.407
8.580
2.491
-1.664
5.920
3.490
1.128
-245
-1.376

8.644
9.427
1.945
-2.728
6.724
5.244
304

-3.628

27.027
25.260

7.512
-5.745
18.851
11.594

2.623
-1.134
-7.175

VIDAUKAR

Breyting fra
31.3.2019,
%

-32

-179

289
-43

-169
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Tafla 7 KMB: Kennitolur
%

Ardsemi heildareigna

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

Vaxta- og pdknunartekjur sem hlutfall af heildartekjum
Hreinar vaxtatekjur sem hlutfall af heildareignum
Eiginfjarhlutfall

Gjaldeyrisjofnudur af eiginfjargrunni

Lausafjarhlutfall (LCR) samtals

Lausafjarhlutfall (LCR) erlendir gjaldmidlar
Fjarmoégnunarhlutfall (NSFR) samtals
Fjarmoégnunarhlutfall (NSFR) erlendir gjaldmidlar

Heimild: Sedlabanki islands.

31/12/2016

1,8
62,0
26
85,0
3,0
27,7
-0,5
163,0
403,8
123,0
161,8

31/12/2017

1,4
59,0
23
89,4
2,8
251
0,5
165,9
412,8
122,2
161,5

Tafla 8 Erlendar utgafur bankanna sl. 12 manudi (1.7.2019 - 30.6.2020)

Utgefandi Dagsetning Gjaldmidill
Arion banki
Jali 2019 Norskar kronur
Desember 2019 Seenskar kronur
Febrdar 2020 Dollarar
Samtals
Landsbankinn
Febrdar 2020 Evrur
Samtals

Upphaed
Ma.kr.

44
2,9
12,8

201

41,4
41,4

Vaxtadlag & 3 manada millibankavexti i viskomandi mynt nema annad sé tekid fram. Sé reitur tomur er vaxtaalag ekki gefid upp.

Heimild: Nasdaq fsland.

Tafla 9 Eiginfjaraukar og gildistaka peirra

Eiginfidrauki Tilmeeli FSR
Eiginfjarauki vegna kerfisahaettu, KMB 22/01/2016
Eiginfjarauki vegna kerfisaheettu, adrar ILST 13/04/2018
Eiginfjarauki vegna kerfislegs mikilvaegis 22/01/2016
Sveiflujofnunarauki 18.3.2020
Verndunarauki

Akvérdun/
tilkynning FME
01/03/2016
15/05/2018
01/03/2016
18.3.2020

1. Fra 1. jantar 2020 setur Sedlabanki islands reglur um eiginfjarauka ad undangengnu sampykki fjarmalastédugleikanefndar

Heimildir: Fjarmalaeftirlitid, Fjarmala- og efnahagsraduneytid.

31/12/2018 31/12/2019  31/03/2020

11
60,0
2,3
92,4
29
23,2
0,3
166
509,6
117.,9
159,8

Lengd
Ar

10,0
10,0
10,0

4,3

Gildi, %

g O N W W

0,7 -0,7
59,1 56,1
22 19
88,5 1213
2,7 2,7
242 245
2,1 -0,4
163,0 198,0
508 458
117 116
142 132

Vaxtadlag & millibanka-
vexti’, %

3,65
3,7
6,25% fastir vextir

0,5% fastir vextir

Gildistaka

01/04/2016
01/01/2020
01/04/2016

18.3.2020
01/01/2017



Tafla 10 Staerdir er varda erlenda stédu pjdédarbusins

Hrein erlend stada’
Erlend skuldsetning pj6darbusins?

Skuldir rikissjods i erlendum gjaldmidlum
sem hlutfall af heildarskuld

Utgefin skuldabréf vidskiptabanka
i erlendum gjaldmidlum

Vidskiptajofnudur

Gjaldeyrisfordi

Fordi fijarmagnadur i krénum
Gjaldeyrisfordi/Fordavidmid AGS (RAM)
Vidskiptakjor

Nafngengi*

Raungengi®

Haesta lansheefiseinkunn rikissjods

Eining
% af VLF
% af VLF

%

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

Gildi
Gildi
Gildi

Einkunn

Tidni
gagna
F

F

2014

-41,6
151,2

27,9

16,6
53
25,6
1,0
83,4
89,5
206,6
76,8

2015

-4,6
116,0

23,0

16,9
5,8
28,5
13,2
126,1
90,2
191,5
83,1

Baa2/BBB Baa1/BBB+

2016

21
102,7

18,1

18,7
6,6
32,7
23,8
1741
93,6
161,7
99,4
A3/A-

2017

25
82,3

12,8

19,7
3,8
26,2
211
150,1
94,1
162,9
99,2
A2/A

2018

10,5
78,9

14,9

21,3
3,1
26,4
21,2
143,4
89,1
1741
90,4
A2/A

VIDAUKAR

M5 eda 1F
2019 2020¢
21,2 23,2
77,2 85,7
211 19,6
19,7 22,0
59 4,8
27,7 31,8
20,6 23,7
1571 167,6
92,1 90,2
179,7 196,5
91,4 81,1
A2/A A2/A

1. Midad er vid undirliggjandi erlenda stddu fram til arsins 2015. 2 Erlendar skuldir ad fratéldum hlutabréfum, hlutdeildarskirteinum, afleidum og beinni fiarfestingu i eigin fé fyrirteekja. An skulda goémlu bankanna.
3. Horft er fram hja hrifum gémlu bankanna 2014-2016. Fjérdungslegt gildi tekur mid af nyjustu fjorum arsfiordungum. 4 Visitala medalgengis - vidskiptavog prong (1%). 5. M.v. hlutfallslegt verdlag. 6. Midad er

vid samtblu VLF & timabilinu Q2 2019 - Q1 2020 fyrir stédusteerdir.

Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki islands.
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Vidauki Il
Ordskyringar

Ahzttugrunnur:

Ahattuvegnar eignir:
Avoéxtunarkrafa:
Bokfaert virdi atlans:
Eigid fé:

Eiginfjarauki:

Eiginfjargrunnur:

Eiginfjarhlutfall:

Eignarhaldsfélag:

Erlend stada pjodarbusins:

Fjarmalakerfid:

Fjarmognunarhlutfall:

Fjarmognunarreglur:

Gengisvisitala:

Gjaldeyrisfordi:

Gjaldeyrisjofnudur:

Gjaldeyrismisvaegi:

Innlansstofnanir:

Kerfislega mikilvaegir bankar:

Kortaveltujofnudur:

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

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

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

Eignir ad fradregnum skuldum.

Vidbétar eiginfjarkrafa sem Sedlabanki Islands setur & fjarmalafyrirtaeki ad undangengnu
sampykki fra fjarmalastodugleikanefnd. Gildandi eiginfjaraukar eru verndunarauki, sveiflu-
jofnunarauki, eiginfjarauki vegna kerfislegs mikilvaegis og eiginfjarauki vegna kerfisdhaettu.

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

Eiginfjargrunnur sem hlutfall af aheettugrunni.

Félag sem hefur pad eitt ad markmidi ad eignast hluti i 6drum féldgum, fara med umsyslu
peirra og skila ardi af peim, an pess ad taka sjalft beinan eda 6beinan patt i ad reka félogin,
p6 med fyrirvara um rétt peirra sem hluthafa.

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

Innlansstofnanir, ymis lanafyrirtaeki (p. & m. [badaldnasjodur), lifeyrissjodir, tryggingafélog,
verdbréfa-, fjarfestingar- og fagfjarfestasjodir og lanasjodir rikisins.

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

Sedlabanki fslands setur reglur um fjarmégnunarhlutféll i erlendum gjaldmidlum. Fjarmégnunar-
hlutfallid (e. net stable funding ratio, NSFR) er byggt a alpjédlegu vidmidi Baselnefndarinnar
um bankaeftirlit. Reglunum er atlad ad takmarka ad hve miklu leyti bankarnir geti reitt sig
a 6stoduga skammtimafjarmognun til ad fjarmagna langtimadtlan i erlendum gjaldmidlum.
Lagmark hlutfalls stodugrar fjarmégnunar af eignum reiknudum med vaegi er 100%.

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

Erlendar eignir undir stjorn yfirvalda peningamala sem teljast adgengilegar i peim tilgangi ad
fijarmagna beint eda 6beint greidsluhalla vid utlond.

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

Mismunur & eignum og skuldum i erlendum gjaldmidlum.

Vidskiptabankar og sparisjodir sem heimild hafa til moéttéku innlana.

Bankar sem vegna steerdar og edlis starfsemi sinnar geta haft umtalsverd ahrif & st6dugleika
fjarmalakerfisins og & hagkerfid ad mati fjarmalastédugleikarads. beir eru na Arion banki hf.,

{slandsbanki hf. og Landsbankinn hf.

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



Kostnadarhlutfall:

Kréfuvirdi atlans:

Lausafjarhlutfall:

Lausafjarreglur:

Lanastofnun:

Meginvextir
Sedlabanka [slands:

Millibankamarkadur:

RAM-fordaviomid:

Raungengi:

Radstofunartekjur:

Reiknud ardsemi eigin fjar:

Skuggabankar:

Skuldabréf:

Skuldamargfaldari:

Stor dhaettuskuldbinding:

Vanefndir:

Vanskil:

VIDAUKAR

Rekstrarkostnadur, an steerstu 6reglulegu lida, i hlutfalli af rekstrartekjum, an virdisbreytinga
utlana og aflagdrar starfsemi.

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

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

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

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

Vextir sem Sedlabankinn notar i vidskiptum sinum vid lanastofnanir og rada mestu um fram
vindu skammtimavaxta 4 markadi. Pad getur verid breytilegt fra einum tima til annars hvada
vextir Sedlabankans hafa mest ahrif & adra skammtimavexti og teljast par med meginvextir
hans.

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

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

Hlutfallsleg préun verdlags eda launakostnadar & einingu i heimalandi annars vegar og vid-
skiptalondum 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 a adferdafraedi Alpjodlega fiarmalastodugleikaradsins (e. Financial Stability
Board, FSB). Skuggabankastarfsemi er skilgreind sem midlun lansfjarmagns fyrir tilstilli adila
eda starfsemi utan hins hefdbundna bankakerfis. Til skuggabanka teljast peningamarkads-
sjodir, verdbréfasjodir, fjarfestingarsjodir, sértaekar fjarfestingareiningar, verdbréfafyrirtaeki,
midlarar, sérhafdir sjodir og ymis lanafyrirtaki. Undanskilin eru opinber fjarmalafyrirtaeki,
lifeyrissjodir, tryggingarfélég og fiarmalaleg hlidarstarfsemi. ltarlega umfjéllun um adferda-
fraedina ma lesa i skyrslu nefndar um skuggabankastarfsemi til fjarmalaraduneytisins, sem
kom ut 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 fjarmalafyrirtaekis vegna einstaks vidskiptamanns eda héps tengdra vid-
skiptamanna telst vera stor aheettuskuldbinding ef hin 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 o6liklegur til ad standa vid
skuldbindingar sinar.

Midast vid lanaadferd, en pa eru eftirstodvar Utlans vidskiptavinar i vanskilum ef ekki hefur
verid greitt af pvi i 90 daga eda lengur.
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Vaxtadlag:
Vaxtabyrdi:
Vaxtarof:
Vedbandahlutfall:

Vedsetningarhlutfall:

Verdtryggingarmisveegi:

Vidskiptabanki:

Vidskiptajofnudur:
Vidskiptakjor:

VIX-visitalan:

Visitala efnahagslifsins:

Visitala kaupmaéttar launa:

Vixlar:
Voruskiptajofnudur:
pattatekjujofnudur:

pjonustujofnudur:

Alag 4 grunnvexti, t.d. millibankavexti.

Vaxtagreidslur i hlutfalli vid radstofunartekjur.

Ferill avoxtunarkrofu & fijarmagnsmarkadi 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.

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

Samtala véru-, pjonustu- og pattatekjujafnadar.
Hlutfall milli verdlags inn- og utfluttrar véru og pjonustu.

Vent flokt S&P-500-visitdlunnar samkvamt verdlagningu 4 valréttum tengdum henni.
Visitalan gefur visbendingu um &haettufaelni fjarfesta.

Mat fyrirteekja & ntiverandi stodu i efnahagsmalum, byggt a kénnun Gallup & vidhorfi stjérn-
enda 400 steerstu fyrirteekja landsins.

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

Mismunur & verdmeeti Ut- og innfluttrar voru.

Mismunur & tekjum og gjéldum af frumpéattatekjum og rekstrarframlégum.

Mismunur & verdmeeti Ut- og innfluttrar pjonustu.
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