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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

27. rit. 23. september 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
23. september 2020

Barattan vid farséttina er langdregnari en vonir voru bundnar vid sem
eykur 6vissu og hefur neikveed ahrif & Gtlanasofn fiarmalafyrirtaekja.
Mikilveegt er ad fjarmalafyrirtaeki vinni markvisst ad endurskipu-
lagningu Gtlana og nyti pad svigrim sem adgerdir Sedlabankans og
stjornvalda hafa skapad til ad stydja vid heimili og fyrirtaeki.

Eiginfijar- og lausafjarstada stéru bankanna priggja er sterk.
Adgerdir Sedlabankans hafa rymkad verulega adgengi peirra ad
lausu fé og vaxtadlag & erlendum lansfiarmérkudum hefur laekkad.
Bankarnir hafa pvi greidan adgang ad lausu fé baedi i kronum og
erlendum gjaldmidlum. Peir eiga pvi ad bua yfir miklum vidnamsprotti
til ad takast 4 vid afleidingar farséttarinnar.

Lagvaxtaumhverfi skapar nyjar askoranir fyrir starfsemi lifeyris-
sj60a og fjarmalafyrirtaekja. Lifeyrissjodir eru radandi patttakendur &
innlendum fjarmalamarkadi og pvi er porf & ad skoda frekar umgjord
og dhattu tengda peim.

Fjarmalastodugleikanefnd skal arsfjérdungslega akveda gildi
a sveiflujpfnunarauka a fjarmalafyrirtaeki. | samraemi vid yfirlysingu
nefndarinnar frd 18. mars sl. hefur hin akvedid ad halda aukanum
Obreyttum naestu 6 manudi.

Slokun & taumhaldi peningastefnunnar hefur stutt vid fjarmala-
stodugleika vid ndverandi adstaedur.

Nefndin itrekar ad han er reidubuin ad beita peim takjum sem
hin hefur yfir ad rada til ad vardveita fjarmalastodugleika hér 4 landi.
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| Fjarmalastodugleiki: Stada og horfur

Horfur fyrir fiarmdlastédugleika hafa versnad fra sidustu utgdfu ritsins i byrjun juli. Nd bendir flest til pess
ad bardttan vid COVID-19-farséttina verdi langdregnari en vonir voru bundnar vid & vormanudum. bad mun
hafa neikvaed ahrif & heimili og fyrirteki og par med utldnagaedi i fidrmdlakerfinu. Adgerdir stiérnvalda og
Sedlabankans hafa medal annars midad ad pvi ad milda héggid og audvelda heimilum og fyrirteekjum ad takast
a vid afleidingar faraldursins med laegri fjdrmagnskostnadi og greidara adgengi ad fjarmagni. Adgerdir eins og
greidsluhlé, hlutabaetur og laekkun vaxta hafa leitt til pess ad dhrifa faraldursins gaetir enn ad takmérkudu leyti
hja heimilum. Liflegur fasteignamarkadur med dframhaldandi verGhaekkunum og kréftugri einkaneysla en buist
var vid ber pess merki. Vidbuid er p6 ad atvinnuleysi aukist enn frekar & naestu manudum. Algert tekjufall blasir
vid i ferGapjénustu og smitéhrif yfir & tengdar greinar, svo sem utleigu atvinnuhtsnadis, eru umtalsverd. brengt
hefur ad adgengi fyrirtaekja ad fidrmagni vegna skertrar greidslugetu og aukinnar évissu. Aukin skuldsetning ein
og sér mun ekki leysa vanda peirra fyrirtaekja sem verst eru stédd. Veruleg hatta er 4 ad fjéldi fyrirtaekja leiti
eftir greidsluskjoli eda fari i gjaldprot & naestu manudum. Gengi krénunnar hefur gefid eftir, enda mikil évissa
i steerstu utflutningsatvinnugreininni — fer@apjénustu. Gjaldeyrisfordi Sedlabankans er pé mjég stér og vel yfir
6llum fordavidmidum. Vidbrégd vid farséttinni fela i sér slékun & adhaldi, pad kann ad grafa undan fidrmala-
stédugleika pegar til lengri tima er litid. Heimili og fyrirtaeki purfa ad vera undir pad btin ad adhald verdi hert
a ny pegar efnahagslifid tekur vid sér.

Ahatta tengd ytri stédu og gjaldeyrisfledi

Verulegur samdrattur og verri alpj6dlegar efnahagshorfur...

A 68rum fjérdungi arsins er 4aetlad ad landsframleidsla helstu vid- Mynd 1-1
Alpjédlegur samanburdur: Lands-

skiptalanda Islands hafi dregist saman um teeplega 13% & milli ara. framleidsla 4 2. arsfiordung! 2020

Er pad mesti samdrattur & einum fjéréungi fra upphafi arsfijordungs-
legra meelinga eftir seinni heimsstyrjoldina. Efnahagshorfur fyrir naestu

%

fiérdunga hafa einnig versnad samhlida fjolgun smita & heimsvisu eftir Br:z::i 85

ad losad var ad hluta um peer sottvarnaradgerdir sem innleiddar voru oL ; ;

& vormanudum. Leidandi visbendingar um efnahagsumsvif gefa til BZZ?'IE‘: | |

kynna ad umsvif hafi pé aukist i helstu idnrikjum samhlida slokun sott- idand i i

varnaradgerda. PMI-visitolur i pjonustu- og framleidslugreinum hafa Svibjéd : :

haekkad fra sogulegu laggildi fyrr & arinu, pott merkja megi leekkun & Danmérk l l il __ |

evrusvaedinu ni i 4gust.” S 0
Samdrattur i landsframleidslu hér & landi maeldist 9,3% & 63rum 1 Raunbrytng  ancsamiedl § 8 asrtung s

fjéréungi arsins fra sama timabili i fyrra en pad er mesti samdrattur Heimildir: Eurostat, Hagstofa islands.

sem meelst hefur fra upphafi arsfjéroungslegra malinga. Nyjasta pj6d-

hagsspa Sedlabankans sem birt var i Peningamdlum 2020/3 gerir rad

fyrir 7% samdreetti i landsframleidslu i &r sem er heldur minni sam- Mynd 1-2

PMI-visitala fyrir framleidslu og pjonustu’

dréattur en var i sidustu spa bankans. Helsta 4staeda minni samdrattar ) -
Januar 2018 - agust 2020

er ad innlend eftirspurn jokst meira en buist var vid i kjolfar slokunar
a sottvarnaradgerdum innanlands i vor. Adgerdir stjérnvalda 4 vinnu-
markadi, einkum svokollud hlutastarfaleid, og innlend eftirspurn sl.
manudi hafa leitt til pess ad atvinnuleysi hefur enn ekki aukist veru-
lega. Utlit er p6 fyrir aukid atvinnuleysi ni & haustmanudum en fram-

Visitala
0

lengdar adgerdir stjornvalda & vinnumarkadi munu hjélpa til vid ad
halda pvi i skefjum.
i vidleitni til ad draga ar efnahagslegum afleidingum veirunnar

hafa stjérnvold hér 4 landi og vida um heim aukid rikisutgjold verulega

— Bandarikin Bretland —  PMI-vidmid
1. PMI-visitdlur fyrir framleidslu og pjonustu eru birtar manadarlega og gefa leidandi vis- — EBviusvedid  — Kina
bendingu um efnahagshorfur. Visitalan er reiknud Gt fra svorum fra rynihdpi eedstu stjorn- 1. PMi-visitala Markit fyrir framleidslu og piénustu (e. Composite
enda i yfir 400 fyrirteekjum. | kénnuninni eru adilar m.a. bednir um ad svara spurningum Purchasing Managers' Index). Visitalan er birt manadarlega og er
. 2 x - z . . . s . arstidarleidrétt. Pegar gildi visitélunnar er yfir 50 taknar pad voxt milli
um framleidslumagn, verdpréun, radningaraform og vaentingar til framtidar. Sja frekari ménada en ef hin er undir 50 taknar pad samdratt.

upplysingar & heimasidu IHS Markit https://ihsmarkit.com/products/ pmi.html Heimild: Refinitiv Datastream.
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FJIARMALASTOBUGLEIKI:
STAPA OG HORFUR

Mynd I-3
Skuldir rikissjods
Desember 2019 - 4gust 2020

og skuldir margra rikja hafa aukist hratt. Heildarskuldir rikissjods jukust
um 280 ma.kr. & fyrstu atta manudum arsins vegna aukinnar utgafu
rikisbréfa og gengisprounar. | dréogum ad endurskodadri fiarmala-

stefnu rikissjods eru lagdar til breytingar & skuldamarkmidi fyrir arin
2020-2022 pannig ad heildarskuldir verdi ekki haerri en 64% af lands-
framleidslu i arslok 2022.2 Sedlabankar hafa gripid til vaxtalaeekkana og
annarra 6rvunaradgerda eins og kaupa & skuldabréfum & eftirmarkadi

Ma.kr.

% VLF
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600 og beitt pannig efnahagsreikningum sinum til drvunar. bessar adgerdir
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mm  Rikisvixlar (v. &s)

mm  Rikisbréf (v. as)

= Adrar skuldir (v. as)

mm  Frlend skuldabréf (v. as)
—  Skuldir/VLF (h. as)

Heimild: Lanamél rikisins.

Mynd 1-4
Hlutabréfavisitolur
2. janGar - 18. september 2020

Visitala, 2. jantar 2020 = 100
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— FTSE 100 Nikkei 225 Euro Stoxx 50
— S&P500 = Shanghai
Heimild: Refinitiv Datastream.
Mynd I-5
Vidskiptajofnudur!

% af VLF
25

2018 ' 2019 " 2020

B Adrar pattatekjur og rekstrarframlog
mm Onnur pjénusta
= Gjold vegna hugverka og ymis teeknipjonusta
= Voruskiptajofnudur - annad
== Voruskiptajofnudur - skip og flugvélar
1 Ferdapjonusta
[ Pattatekjur - Endurfjarfestur hagnadur i beinni
erlendri fjarfestingu
& Vidskiptajofnudur

1. Undirliir vidskiptajafnadar i hlutfalli vid arsfjordungslega landsframleidslu.

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag var um 12% laegra i
agust en i arsbyrjun. Skyrist pad ad mestu af 18% laekkun & nafngengi
krénunnar & sama tima. Vidskiptakjor botnudu & 6drum arsfjéroungi
bessa ars. Hins vegar er Gtlit fyrir haegari bata vidskiptakjara 4 arinu en
fyrri spa Sedlabankans gerdi rad fyrir vegna minni haekkunar & verdi
Gtflutningsafurda dsamt heaekkun oliuverds og annarra adfanga.

... og mikil évissa a erlendum fjarmalamérkudum

Alpjodlegir fjarmalamarkadir hafa tekid vid sér & ny i takt vid 6rvun-
aradgerdir stjornvalda, slokun séttvarnaradgerda, aukin efnahagsum-
svif og bjartsyni um préun béluefnis gegn farséttinni. Fjarfestar hafa i
auknum maeli keypt dhaettusamari eignir likt og hlutabréf og skulda-
bréf i ruslflokki i leit ad avoxtun eftir ad hafa flykkst i 6ruggar eignir
snemma ars. Hlutabréfaverd hefur préast med sundurleitum hatti &
sidustu vikum. Hlutabréfavisitélur fyrir bandariska, japanska og kin-
verska markadi eru nd i harri gildum en adur en farséttin skall & en
evropskir markadir hafa ekki haekkad jafn mikid. FIokt & hlutabréfa-
morkudum hefur einnig minnkad og gildi VIX-visitélunnar, sem maelir
markadsvaentingar um flokt & S&P 500-hlutabréfavisitolunni, hefur
leekkad um meira en helming fra pvi ad pad nadi hagildi sinu i mars.
Gildi visitdlunnar er p6 enn heldur hatt i sdgulegu samhengi.

Ohad COVID-19-farséttinni er mikil alpjédleg 6vissa enn il
stadar. Aukin harka hefur faerst i vidskiptadeilu Bandarikjanna og Kina
ad undanférnu dsamt pvi ad Bretland og Evrépusambandid eiga enn
eftir a na samkomulagi um framtidarfyrirkomulag 4 vidskiptasam-
bandi peirra & milli. Vid petta beetist dvissa i tengslum vid forseta-
kosningar i Bandarikjunum i névember.

Vidskiptajofnudur enn jakvaedurpratt fyrirhrunipjonustuuatflutningi
Farsottin og sottvarnaradgerdir sem henni hafa fylgt hafa dregid ar
vidskiptum & milli landa en Alpjodagjaldeyrissjédurinn spair pvi ad
alpjodavidskipti dragist saman um 12% i ar.? island hefur ekki fari®
varhluta af pessari préun og voru voru- og pjonustuvidskipti neikvaed
um 0,8% af landsframleidslu & 68rum arsfjordungi en pau hafa ekki
verid jafn neikveed sidan i fijarmalaafallinu 2008. pjonustujéfnudurinn
drést verulega saman & milli 4ra & 60rum arsfjérdungi og var adeins
jakvaedur um 0,5% af landsframleidslu, samanborid vid 7% i fyrra.
Skyrist pad fyrst og fremst af 90% samdreetti i tekjum af Gtfluttri

2. Sja https://www.althingi.is/altext/150/s/2031.html
3. Sja IMF (juni 2020), World economic outlook update.



ferdapjonustu & milli ara en &hrif af opnun landamaera i jani sl.
koma adallega fram & pridja arsfjordungi. Voruskiptahallinn drost
einnig hratt saman sem vegur upp & moéti tekjufalli i ferdapjonustu.
Vidskiptajofnudur var pvi engu ad sidur jakvaedur & fidrdungnum um
1% af landsframleidslu. Afgangurinn er medal annars myndadur af
jakveedum frumpdttatekjum, adallega vegna neikvaedrar endurfjar-
festingar erlendra adila hér & landi, m.6.0. tap innlendra détturfélaga
i eigu erlendra fyrirtaekja.

[ nyjustu pjodhagsspa Sedlabankans er pvi spad ad vidskiptaaf-
gangurinn verdi 2% af landsframleidslu i &r samanborid vid 6% i fyrra
en verdi svo taplega 4% arin 2021 og 2022.4

Erlendir adilar losa um eignastodur hér & landi

Hrein nyfjarfesting fyrir erlent fjarmagn var neikvaed um 12 ma.kr. fra
juni til 4gtstloka. Utfledid stafar fyrst og fremst af sélu erlendra adila
a rikisbréfum fyrir 15 ma.kr. en taeplega 4 ma.kr. innflaedi kom & moti.
Fjarhad aflandskrona laekkadi eilitid & vormanudum en hefur stadid i
stad sidan og nema paer um 50 ma.kr. I lok juli attu erlendir adilar 94
ma.kr. i rikisbréfum. Erlendir eigendur rikisbréfa eru neer einvérdungu
sjoBastyringarfyrirtaeki og er eignarhaldid auk pess verulega sam-
bjappad, yfir 90% eru i eigu fjogurra adila.

Fjarmagnsutfledi innlendra adila hefur verid takmarkad ad und-
anférnu enda drégu lifeyrissjédirnir Ur gjaldeyriskaupum til erlendrar
fjarfestingar i kjolfar Gtbreidslu farséttarinnar. Erlend fjarfesting lif-
eyrissjoda (p. & m. endurfjarfesting og sérhafd fjarfesting) var um
35 ma.kr. timabilid april til loka jali, liklega fjarmagnad ad hluta med
gjaldeyrisinnstaedum en paer drégust saman um 33 ma.kr. & timabilinu,
sé midad vid fast gengi.

A sidustu premur drum ndmu gjaldeyriskaup lifeyrissjodanna
ad medaltali um 100 ma.kr. & ari. A fyrri arshelmingi pessa ars namu
kaupin um 30 ma.kr., par af um 7 ma.kr. & 68rum arsfjordungi. Sjodirnir
drégu pannig ar gjaldeyriskaupum um neerri 34 hluta milli fjordunga
& 60rum arsfjordungi. Bradabirgdatdlur fyrir jali og agust syna hins
vegar aukningu & milli fjérdunga & pridja arsfiordungi. Mikil aukning i
innlendum krénuinnstedum sjédanna, um 39 ma.kr. fra april til loka
agust, bendir til pess ad sjodirnir hafi dregid almennt ur fjarfestingu
vegna O6vissu tengdrar farséttinni.®> Auk pess hefur eftirspurn eftir
ibudalanum sjédanna minnkad. Uppsofnud fjarfestingarporf peirra
hefur pvi aukist nokkud sidustu manudi. Midad vid fjarfestingaraform
lifeyrissjodanna er ekki oliklegt ad erlend fjarfesting peirra vaxi a ny a
neestu misserum en sjodirnir akvadu ad framlengja ekki takmarkanir &
gjaldeyriskaupum til nyfijarfestingar erlendis.

Hrein erlend stada batnar og gjaldeyrisfordinn afram vel yfir vidmidum
Hrein erlend stada pjédarbusins var jakvaed um taeplega 29% af lands-
framleidslu i lok annars arsfjordungs og batnadi um 5 présentur & milli
fjérounga, adallega vegna 19% verdhakkunar erlendra verdbréfa.
Erlendar skuldir pjodarbusins med pekktan greidsluferil jukust litils

4. Sja Peningamadl 2020/3.
5. Til samanburdar hefur radstéfunarfé lifeyrissjodanna, adallega i6gjold ad fradregnum lif-
eyrisgreidslum og rekstrarkostnadi, numid um pad bil 90 ma.kr. & ari sidustu ar.
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FJIARMALASTODUGLEIKI:
STADA OG HORFUR

Mynd -6
Voéruvidskipti an skipa og flugvéla

12 manada hreyfanlegt medaltal

Ma.kr. Ma.kr.
8

T T T T T

2015 ' 2016 ' 2017 ' 2018 ' 2019 2020

B Voruskiptajofnudur (h. as)
—  Voruinnflutningur (v. &s)

Voruutflutningur (v. as)

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd I-7
Skrad nyfjarfesting’

mm  Rikisbréf mm Skrad hlutabréf
= Bankabréf == Annad

— Hrein nyfjarfesting

1. Gogn um nyfjarfestingu na til fiarmagnsinnflaedis par sem erlendum
gjaldeyri er skipt i islenskar kronur til fjarfestingar hér a landi. Heildarfjar-
festing, ny- og endurfjarfesting. Innfleedi med dokkum lit en atfledi med
liosari blae. Bradabirgdatélur fyrir 4gust manud.

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd I-8
Innstaedur lifeyrissjoda hja innlendum
innlansstofnunum

Ma.kr.

2019 2020
mm SK == EUR
mm USD mm Adrir

Heimild: Sedlabanki islands.
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FJIARMALASTOBUGLEIKI:
STAPA OG HORFUR

Mynd -9
Brottfarir erlendra rikisborgara fra
Keflavikurflugvelli

pusundir
0

mm 2019
mm 2020

Heimildir: Ferdamalastofa, Isavia.

hattar, einkum vegna skuldabréfaitgafu rikissjéds i evrum i juni sl., og
voru peaer 90% af landsframleidslu i lok fjéréungsins. Par af voru %
hlutar skuldir i erlendum gjaldmidlum.

Gjaldeyrisfordi Sedlabanka Islands nam 973 ma.kr. i lok &gust
og var hlutfall forda og fordavidomids Alpjédagjaldeyrissjoédsins 175%
i lok annars arsfjoroungs. Gjaldeyrisfordinn er stér og vel yfir helstu
fordavidmidum. Sedlabankinn hof reglubundna solu gjaldeyris & milli-
bankamarkadi med gjaldeyri um midjan september. Bankinn er reiu-
buinn ad selja allt ad 240 m. evra eda um 4% af fordanum i reglu-
bundinni sélu til arsloka.

Adstedur a erlendum lansfjarmérkudum batna

Fjarmalaleg skilyr8i og kjor innlendra adila & erlendum mérkudum
versnudu snarlega sidla vetrar vegna peirrar 6vissu sem fylgdi farsott-
inni. Kjorin hafa pé batnad samfleytt fra pvi i byrjun jini en vaxtadlag
& erlendar utgéfur vidskiptabankanna hefur & peim tima laeekkad um
150 punkta, eins og nanar er fjallad um i kaflanum Laust fé og fjar-
maégnun.

A 68rum arsfjordungi séttu innlend fyrirtaeki erlenda fjarmégnun
sem nemur 26 ma.kr. og greiddu samtimis upp erlend lan fyrir 5 ma.kr.
pratt fyrir batnandi kjor virdast innlendir adilar ad mestu hafa haldid
ad sér hondum med erlenda fjarmognun & pridja fjérdungi arsins,
enda vilji til fjarfestingar oft litill pegar dvissa er mikil.

Mikil 6vissa i ferdapjonustu i kj6lfar annarrar bylgju farséttarinnar
Verulega breytt umhverfi blasir vid i fer8apjonustu. A fyrstu atta
manudum arsins hafa um 450 pusund erlendir ferdamenn heimsatt
landid samanborid vid 1,4 milljénir & sama timabili i fyrra. Eftir ad
ferdamannastraumurinn hafdi neer legid nidri fra midjum marsmanudi
ték hann ad aukast litillega i juli pegar 45 pusund ferdamenn séttu
landid heim, um fimmtungur af peim fjélda sem kom i sama manudi
fyrir ari sidan. Aftur hefur dregid ur flugsamgéngum og komum ferda-
manna eftir ad reglur voru hertar & landamarunum i kjolfar aukins
fiolda smita hér & landi og i mérgum 60rum Evrépuléndum. Nokkur
nagrannariki, par & medal Noregur og Eystrasaltsrikin, hafa sett ferda-
menn sem koma fra [slandi i sottkvi eftir ad tidni innanlandssmita
jokst i dgast. Onnur 16nd hafa i nokkrum tilvikum varad vid ferdum
til landsins. Verulegar takmarkanir eru einnig enn & ytri landamaerum
Schengen-svadisins og eru pau til ad mynda lokud fyrir ferdaménnum
frd Bandarikjunum og Kina. Ferdapjonustan sem Utflutningsatvinnu-
grein mun ekki nd sér 4 strik & ny & medan vidtakar takmarkanir eru
til stadar & landameerum hér 4 landi og uti i heimi.

i sumar héldu 13 flugfélég uppi aaetlunarferdum til [slands,
samanborid vid 23 fyrir ari. Samdrattur i fjolda flugferda til landsins var
améta og feekkun erlendra ferdamanna, yfir 90% samdrattur pegar
verst lét & 68rum arsfjérdungi. Icelandair hefur gefid Gt ad aeetlanir
fyrirteekisins geri ekki rad fyrir mikilli fiolgun flugferda til og fra landinu
fyrr en & &drum fjérdungi naesta ars. Aform félagsins um ad baeta
vid flugferdum nu i september urdu fra ad vikja um midjan agust i
kjolfar fjdlgunar smita og hertra adgerda & landameerunum. P4 hafa
islendingar sémuleidis verid hvattir til ad ferdast ekki til annarra landa.



bungur vetur framundan i hételrekstri...

Med feekkun ferdamanna hefur velta erlendra greidslukorta hér & landi
dregist verulega saman. Uppsofnud kortavelta & fyrstu atta manudum
arsins var um 64% leegri i ar en & sama timabili i fyrra. Kortaveltan
var hverfandi fra lokum mars fram i midjan jani en jokst pa i kjolfar
pess ad ferdamdnnum var bodinn moguleiki & skimun vid komuna til
landsins i stad sottkviar. Veltan i juli var pé eingdngu 33% af pvi sem
hin maldist i sama manudi i fyrra. Aftur dré verulega Gr kortaveltu
erlendra ferdamanna i byrjun 4gulst pegar reglur & landameerunum
voru hertar. Aukinn fjéldi islendinga sem busettir eru erlendis en hafa
dvalid hér & landi i sumar hefur ad 6llum likindum stutt vid erlenda
kortaveltu & si@ustu manudum.

Gistinottum 4 hotelum faekkadi um 63% & timabilinu juni til
agust samanborid vid sému manudi arid 2019. Hoétel hafa i sumar
treyst 4 innlenda ferdamenn enda teeplega prefaldadist fjoldi peirra
4 sama timabili. Badi hvatningaratak stjérnvalda og feerri ferdir
islendinga til dtlanda studludu ad peirri proun. b& hefur verd & hotel-
gistingu somuleidis laekkad i kjolfar faraldursins. Hlutfall gistinatta
islendinga af heildargistinottum var teeplega 61% & timabilinu jani til
dgust m.v. um 8% i fyrra. Aukin ferdaldg [slendinga innanlands hafa
ad langmestu leyti nyst hételum & landsbyggdinni en flest hotel &
hofudborgarsveedinu hafa verid lokud fra pvi ad farséttin braust at i
mars. Flest bendir til ad stor hluti hétela sem enn eru opin muni loka
na i haust pegar ferdaldgum islendinga fakkar, enda erlendir ferda-
menn féir. Fjoldi félaga i hotelrekstri, sem morg hver hafa verid naer
tekjulaus fra pvi i april, vinnur ni med lanastofnunum, leigusélum og
60rum krofuhdfum ad endurskipulagningu 4 eigin rekstri til ad fordast
greidsluprot.

... og faekkun starfa framundan i fer8apjonustu

Verulega hefur dregid Ur Gtlanavexti kerfislegra mikilveegra banka
(KMB) til fyrirtaekja i ferdapjonustu sidasta arid samhlida erfidleikum
i greininni. Arsvéxturinn meldist 1,5% i lok annars arsfjordungs en
var rimlega 8% ari 48ur. Nidurfaerslur & lanum til greinarinnar hafa
aukist um naerri 13 ma.kr. & fyrri helmingi arsins og maelist hlutfall
nidurfaersina af heildarkrofuvirdi atlana til ferdapjonustu nu teplega
8%. Ferdapjonustufyrirtaeki hafa fra upphafi farséttarinnar nytt sér
greidslutirreedi fjarmalafyrirtaekja og stjérnvalda. Teplega 23% utlana
KMB til ferdapjénustu voru i greidsluhléi um midjan september en
fra pvi ad Urraedid var kynnt hafa um 63% af lanum til greinarinnar
fengid greidsluhlé. Til vidbotar héfou ferdapjonustufyrirtaeki & sama
tima fengi® studnings- og vidbodtarlan fyrir um 3,8 ma.kr.

Homlur & ferdalog folks milli landa gera pad ad verkum ad starf-
semi i greininni verdur i lagmarki & komandi manudum og pvi litil porf
a vinnuafli. Fyrirteeki i greininni hafa nytt sér hlutastarfaleid stjorn-
valda og pa hefur fioldi starfsfélks unnid & uppsagnarfresti sidustu
manudi. Oumflyjanlegt er ad atvinnuleysi i greininni verdi mjég mikid
a komandi manudum en 4atla ma ad teplega 25 pdsund manns
hafi starfad vid ferdapjonustu i byrjun ars. Starfsfolki i greininni hefur
feekkad toluvert pad sem af er ari og vidbuid er ad afram verdi mikid
um uppsagnir.
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Mynd 1-10
Dagleg velta erlendra greidslukorta 4 fslandi’

M.kr.

— 2019
— 2020

1. Synir 7 daga hlaupandi medaltal. Heildartttekt erlendra greidslukorta
(debet- og kreditkorta) hérlendis.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 1-11
Fjoldi gistinatta & hotelum’

bus.

2019

mm islendingar

mm Utlendingar

1. Télur fyrir 2020 eru bradabirgdatolur.
Heimild: Hagstofa islands.

Mynd 1-12
Utldn KMB til ferdapjonustu

Ma.kr. %

oonnni

2017

2018 2019 2020

Farpegaflutningar med flugi (v. &s)
pjonustustarfsemi tengd flutningum med flugi (v. as)
Hoétel, gistiheimili og 6nnur gistiadstada (v. as)
Bilaleigur (v. as)

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

Hlutfall af heildaratlanum til vidskiptamanna (h. as)

Heimild: Sedlabanki slands.
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Mynd 1-13
Hlutdeild utflutningsgreina af heildar-
utflutningi voru og pjénustu
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== Al og alafurdir
mm  Tekjur af erlendum ferdamonnum hérlendis og erlendis
3 Annad

Heimild: Hagstofa islands.

Mynd I-14
Préun utflutningsverds'
1. arsfj. 2010 - 2. arsfj. 2020

Visitala, 1. arsfj. 2010 = 100
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— Alverd

— Verd sjavarafurda

1. Verd sjavarafurda i erlendum gjaldmidli er reiknad med pvi ad deila

i verd sjavarafurda i islenskum krénum med gengisvisitolu. Alverd i USD
er reiknad med pvi ad deila i alverd i islenskum kronum med gengi
Bandarikjadals.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd I-15
Verdbreyting skradra félaga & hlutabréfa-
markadi eftir atvinnugreinum’

25 -
Fasteigna- IFjarskipta- ! Fjarméla- ! Heild- og ‘Utﬂutnings-
félog og taekni-  fyrirtaeki  smas6lu-  fyrirtaeki
fyrirtaeki fyrirteeki

mm Verdbreyting fra sidustu ttgafu
mm Verdbreyting fra arsbyrjun

1. VirBisvegin breyting & gengi hlutabréfa skradra fyrirtaekja midad
vid 18. september eftir tegund atvinnurekstrar, leidrétt fyrir ard-
greidslum og hlutafjarbreytingum.

Heimild: Kodiak Excel.

Fer8apjonustan gengur nti i gegnum mikla dvissutima eftir upp-
gang sidustu ar. Omogulegt er ad spa fyrir um hvenaer ferdaldg milli
landa komast aftur i edlilegt horf en horfurnar til skamms tima eru ekki
bjartar. Utlit er fyrir ad fjoldi fyrirtaekja i greininni muni stédva rekstur
na i haust og vetur pegar islendingar draga ur ferdaldgum innan-
lands. Samkomulag fiarmalafyrirteekja um greidsluhlé til fyrirtaekja tok
gildi i lok mars sl. og var fyrirtaekjum heimilad ad fresta greidslum i
allt ad sex manudi.® Greidsluhlé fyrirteekja sem séttu um i upphafi eru
bvi byrjud ad renna Gt og 6vist er fyrir hversu morg fyrirteeki Grraedid
verdur framlengt. Vanskil & atlanum gaetu i kjolfarid aukist par sem
algjor tekjubrestur rikir enn hja fyrirteekjum i greininni. Horfur eru 4 ad
morg ferBapjonustufyrirteeki saeki um greidsluskjol eda verdi tekin til
gjaldprotaskipta & naestunni.

Farsottin hefur haft neikvad ahrif 4 atflutning sjavarafuréa...

A fyrri hluta érsins vard 13% samdrattur i atfluttu magni sjavarafurda
midad vid sama timabil i fyrra. Verd sjavarafurda melt i erlendum
gjaldmidlum laekkadi & 68rum fj6rdungi og er ni & svipudum sl6dum
og pad var fyrir ari. Utflutningstekjur af sjavarafurdum drégust saman
um 6% milli ara. Horfur i greininni hafa batnad fra vormanudum en
dreifing sjavarafurda & erlendum morkudum hefur gengid betur en
buist var vid og eftirspurn reynst meiri. P6 eru markadsadsteedur enn
krefiandi og efnahagssamdrattur i helstu utflutningslondum, par &
medal i Bretlandi, geeti mégulega haft neikvaed ahrif 4 eftirspurn eftir
islenskum fiski til lengri tima litid.

Utlan KMB til sjavarGtvegsfyrirteekja namu 12% af Gtlanum
beirra til vidskiptavina i lok 4gust sl.” Hlutfallid hefur heldur haekkad &
sidustu manudum samhlida gengisveikingu kronunnar en staerstur hluti
skulda greinarinnar er i erlendum gjaldmidlum. Um midjan september
voru um 7,2% af lanum KMB til greinarinnar i greidsluhléi. Vanefndir
greinarinnar hafa haekkad litillega & &rinu og voru um 3,7% i lok 4gust.

... og dregid ur eftirspurn eftir ali og kisilmalmi

A 68rum fj6réungi arsins drést Gtflutningsverdmeeti 4ls saman um
10,5% fra fyrra ari, badi vegna leekkandi verds og minni framleidslu.
Alverd leekkadi 4 sama tima um 16% melt i Bandarikjadélum og
utflutt magn drést saman um 7,5%. b4 hafa horfur i kisiljarnfram-
leidslu versnad vegna dreemrar eftirspurnar eftir kisilmalmi. Utlit er
fyrir talsverdan samdratt i framleidslu en Elkem & Grundartanga slokkti
timabundid i sumar & einum af premur ofnum verksmidjunnar og
stjornendur PCC 4 Bakka vid Husavik dkvadu ad stodva framleidslu
timabundid i lok juli.

Ahatta tengd innlendum eignamérkudum

Verdpréun a hlutabréfamarkadi mismunandi milli atvinnugreina...
Urvalsvisitala kauphallar Nasdaq & islandi hefur haekkad fra sidustu
atgafu Fjdrmdlastédugleika i byrjun juli og er hin nd i svipudum

6. Samkomulagid gildir til loka september en ekki er heimilt ad fresta greidslum lengur en Gt
arid 2020. Sja https://sff.is/samkomulag-um-timabundna-greidslufresti-a-lanum-fyrirta-
ekja-vegna-heimsfaraldurs-covid-19/

7. Utlan til fiskveida og vinnslu.



gildum og undir lok febrtar 4dur en miklar verdlaekkanir urdu vegna
COVID-19-farsottarinnar. Préun & hlutabréfaverdi hefur verid mjog
mismunandi milli félaga og atvinnugreina. Haekkun hlutabréfaverds
Marels Utskyrir ad miklu leyti préun drvalsvisitlunnar en félagio er
langsteersta félagid i Kauphollinni. Markadsvirdi félagsins er um 60%
af markadsvirdi félaga i Grvalsvisitélunni. A méti hafa vegid félog i
atvinnugreinum sem eru naem fyrir verri horfum i fer@apjonustu, likt
og Icelandair og fasteignafélogin. Velta & hlutabréfamarkadnum nam
samtals 51,4 ma.kr. i juli og 4gust og drést saman um ram 50% & milli
ara. Bein vedsetning & islenskum hlutabréfamarkadi var um 13% i lok
juli og hefur leekkad eilitid a sl. manudum. Lifeyrissjodirnir eiga um
40% af markadsvirdi skradra félaga og eru peer eignir dvedsettar. bvi
er bein vedsetning hlutabréfa i eigu annarra adila en lifeyrissjoda um
22% .8 Icelandair jok um midjan september hlutafé sitt um 23 ma.kr.
i vel heppnudu hlutafjaratbodi. Fasteignafélogin Reginn og Reitir
stefna einnig & hlutafjaratbod nu i september. Ekkert félag hefur verid
nyskrdd & markad & pessu ari en undir lok agust 6skudu Heimavellir
eftir ad hlutabréf félagsins yrdu tekin ur vidskiptum. Félagid var nylega
yfirtekid af norska fjarfestingarfélaginu Fredensborg AS.

... og verdbolgualag a skuldabréfamarkadi hefur aukist
Avéxtunarkrafa dverdtryggdra rikisbréfa tok ad haekka i agust en vid
sidustu Utgafu Fjdrmalastédugleika voru krofurnar neerri ségulegu
lagmarki eftir ad hafa leekkad mikid fra arsbyrjun samfara laeekkun
meginvaxta Sedlabankans. Krafan & lengri endanum hakkadi meira
en 4 peim styttri og hefur hallinn & vaxtaferlinum pvi afram aukist.
Pessi proun endurspegladi ad einhverju leyti aukna svartsyni medal
fijarfesta. Akvordun Sedlabankans um ad haetta ad bjoda bundin
innlan til eins manadar leiddi einnig til aukinnar eftirspurnar fjarmala-
fyrirteekja eftir rikisvixlum og stuttum rikisbréfum. Avéxtunarkrafa
ver8tryggdra rikisbréfa til eins og fimm ara er ordin neikvad en verd-
bolgualag a skuldabréfamarkadi hefur haekkad undanfarna manudi.
Velta & skuldabréfamarkadi hefur aukist milli ara, nam i jali og agust
188 ma.kr. sem var um 19% meiri velta en i fyrra.

Sedlabankinn hefur reglubundna gjaldeyrissélu

Gengi kronunnar laekkadi nokkud i sumar og fram eftir september,
allt fram til ad Sedlabankinn tilkynnti um reglubundna s6lu gjaldeyris
9. september sl. Gengid er nii um 2,5% lagra en vid sidustu utgafu
Fjarmalastédugleika i byrjun jali og um 15% laegra en pad var um
aramot. Talsverdur prystingur var & gengi krénunnar seinni hluta
agust og byrjun september. Innflaedi gjaldeyris inn & markadinn var af
skornum skammti & sama tima og svartsyni jokst vegna hertra sétt-
varna og erlendir adilar feerdu fjarmagn ar landi. [ 4gust og fram til
18. september sl. seldi Sedlabankinn gjaldeyri fyrir um 30 ma.kr baedi
i reglubundinni sélu og med inngripum & markadnum.

8. Bein vedsetning er medalvedsetning allra skradra félaga, badi & adallista og First North,
ut fra hlutfallslegu vaegi hvers og eins félags. Hér er adeins litid til beinnar vedsetningar og
pvi ekki tekid tillit til allsherjarveda i hlutabréfum eda 6beinnar vedtoku med gerd afleidu-
samninga. Vedsetning & islenskum hlutabréfamarkadi er pvi ad 6llum likindum heerri.
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Mynd I-16
Urvalsvisitala islenska hlutabréfamarkadarins
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Heimild: Nasdagq island.

Mynd I-17
Avéxtunarkrafa skuldabréfa
2. januar 2020 - 18. september 2020

Verdtryggd rikisbréf:
= RIKS 21 — RIKS 26 RIKS 30

Overdtryggd rikisbréf:
= RIKB 22 — RIKB 25 RIKB 31

Heimild: Nasdagq fsland.

Mynd 1-18
Gengisvisitala'
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— Gengisvisitala (v. as)
= 30 daga flokt (h. as)
1. Visitala medalgengis m.v. medaltal innflutnings og utflutnings,

prengri vidskiptavog (1%).
Heimild: Sedlabanki {slands.
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Mynd 1-19
Raunverd ibtida og velta & hofudborgarsvaedinu’

506

T

2017 | 2018 2019 ' 2020 '

Bl Arsbreyting ibadaverds (v. 4s)

— Velta 4 fasteignamarkadi (h. 4s)

1. Velta a fasteignamarkadi a fstu verdlagi desember 2019.
Heimildir: Hagstofa islands, Pjodskra islands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-20
ibudaverd & hofudborgarsvaedinu
og akvardandi peettir

Visitala, jan. 2011 = 100
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—— Verdvisitala ibudarhusnadis / Launavisitala

— Verdvisitala ibadarhusnaedis / Visitala byggingarkostnadar

Verdvisitala ibudarhusnadis / Visitala leiguverds

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

Mynd 1-21
Vegnir vextir nyrra fasteignaldna KMB
til neytenda

%

—  Overdtryggdir
—  Verdtryggdir

Heimild: Sedlabanki fslands.

Markmid Sedlabankans med reglubundinni solu gjaldeyris er ad
auka dypt markadarins og bata verdmyndun. Bankinn selur hverjum
vidskiptavaka fyrst um sinn daglega 1 milljon evra, samtals 3 millj-
onir evra & dag. Sedlabankinn mun eftir sem adur beita inngripum &
markadnum til ad draga ur sveiflum eftir pvi sem hann telur tilefni til.
Velta & markadnum hefur aukist nokkud & milli ara. A fyrstu atta man-
udum arsins nam veltan um 220 ma.kr. sem er 65% meiri velta en &
sama tima i fyrra. Hlutdeild Sedlabankans i veltunni hefur einnig aukist
0g nam um 24% sem er um 14 présentum haerra en i fyrra. Meelt 30
vidskiptadaga flokt & gengi krdnunnar var 3% um midbik september
manadar sem er mun lagra heldur en i april pegar pad var um 14%,
inngrip Sedlabankans hafa mildad skammtimasveiflur. Lifeyrissjédirnir
hafa takmarkad gjaldeyriskaup sl. manudi en veruleg dvissa er um
fyrireetlanir peirra nastu manudi.

Frambod ibudarhisnadis dregst saman
[ kjolfar farsottarinnar drést velta 4 ibudamarkadi &4 héfudborgar-
svadinu tbluvert saman og var 35% minni ad raunvirdi & 60rum
arsfjordungi en & sama tima i fyrra. [ juli og agust ték veltan aftur vid
sér og jokst um 57 % milli ara. Frambod & markadinum hefur minnkad
nokkud fra pvi i vor sem bendir til pess ad eftirspurn hafi verid télu-
verd. Fjoldi ibuda i s6lu & hofudborgarsveedinu leekkadi tr um 2.000
i 1.700 milli mai og juli pratt fyrir ad velta metin Gt frd pinglystum
kaupsamningum hafi veri® med minnsta méti fyrri part sumars.
Samkvaemt upplysingum frd Syslumanninum & hoéfudborgarsvaedinu
hefur innkomnum skjélum til pinglysingar fjolgad mikid milli ara, mest
vegna endurfijarmégnunar og skilmalabreytinga. bessi mikla fjolgun i
innkomnum skjolum hefur valdid t6fum i pinglysingu kaupsamninga
og par af leidandi i opinberum gdgnum sem & peim byggjast. bvi er
hluti af veltuaukningunni i juli og agust vegna fasteignakaupa fyrr i
vor og sumar og likur & ad velta meelist &fram mikil & naestu manudum.
Flest bendir til ad afram hafi dregid Gr umsvifum & bygginga-
markadi pé ad ny talning & fjolda ibada i byggingu liggi ekki fyrir fra
sidustu utgafu Fjarmdlastédugleika i byrjun jali. Pannig hefur sem-
entssala haldid afram ad dragast saman og storfum i byggingaridnadi
afram faekkad pratt fyrir ad mikid sé um vidhaldsframkvaemdir sem
medal annars eru drifnar afram af timabundinni fullri endurgreidslu &
virGisaukaskatti af vidhaldi og endurbétum 4 eigin hdsnadi.
Raunverd ibidarhusneadis & hofudborgarsvaedinu hefur haldid
afram ad haekka i heegum takti en i 4glst hafdi verdid haekkad um
1,9% fra fyrra ari. pessi hoflega haekkun hisnaedisverds var framan
af drifin afram af hakkun & raunverdi fj6lbylis en raunverd sérbylis
hefur p6 hakkad nokkud skarpt sidustu prjd manudi eda um 3,7%
eftir p6 nokkra laekkun manudina & undan. Undanfarid ar hefur raun-
verd fjolbylis haekkad um 1,9% en raunverd sérbylis um 1,6%. Utan
hofudborgarsvaedisins melist enn téluvert meiri verdhaekkun en innan
bess. | &glst maldist arshakkun raunverds ibadarhisnaedis utan
hofudborgarsveedisins 8,6% sem er svipud haekkun og meelst hefur
sidustu manudi en hin var 8,5% ad medaltali & 6drum arsfjordungi.
Husnadisverd hefur heekkad nokkud i hlutfalli vid leiguverd allra
si@ustu manudi. Mikil frambodsaukning var a leigumarkadi { vor samhlida



samdraetti | skammtimadtleigu til ferdamanna, sem hefur leitt til laekkunar
leiguverds og par af leidandi haekkunar hlutfallsins. Heekkunartaktur visi-
t6lu leiguverds hefur enda gefid eftir og i 4gust maelist raunverdslaekkun
a arsbreytingu leiguverds fjorda manudinn i r60. Husnadisverd i hlutfalli
vid laun hefur leekkad nokkud stédugt sidan & vormanudum 2018 og
hefur haldi® afram ad leekka i kj6lfar faraldursins.

Lakkun meginvaxta Sedlabankans skilad sér i betri kjorum

Rada ma af préun fasteignamarkadarins i vor og sumar ad laekkun vaxta
husnaedislana i kjolfar laekkunar meginvaxta Sedlabankans hafi stutt vid
markadinn. Vegnir vextir nyrra 6verdtryggdra fasteignalana KMB til
neytenda hafa pannig leekkad ar taeplega 5,3% i upphafi ars i 3,8% i
juni. A sama tima hafa vegnir verdtryggdir vextir KMB lakkad talsvert
eda Ur 3,3% i 2,6%. bessi laekkun vaxta felur i sér verulega laekkun &
greidslubyrdi nyrra hisnaedislana og hefur pannig audveldad heimilum
ad fjarfesta i ibtidarhusnaedi sem og laekkad greidslubyrdi af eldri lanum
med endurfjarmégnun. betta hefur aukid eftirspurn 4 ibidamarkadnum
og létt prystingi & verdlakkanir vegna mikils frambods ibidarhisnadis
i vor, aukins atvinnuleysis og vaxandi évissu i hagkerfinu. A3 auki hefur
heimilum med ibudaskuldir stadid til boda ad frysta vaxtagreidslur og
afborganir af héfudstol. I byrjun jani voru um 6,1% fasteignalana til
neytenda i greidsluhléi en hafdi leekkad i 3,3% um midjan september.
Fra pvi ad lanveitendur opnudu fyrir greidsluhlé & fasteignalanum til
neytenda i vor hafa um 5500 umsoknir verid sampykktar. Enn voru
taeplega 2000 umsoknir um greidsluhlé virkar i fyrri hluta september.
Eftirstodvar fasteignaldna sem hafa fengid greidsluhlé fra pvi i vor eru
teeplega 150 ma.kr. Fyrri hluta september manadar var heildarfjarheed
lana i virku greidsluhléi ramlega 58 ma.kr. Greidsluhlé & fasteignalanum
til neytenda hefur verid nokkud umfangsmikid, p6 pad hafi farid hratt
minnkandi sidustu vikur, og minnkad 6vissu vegna faraldursins & hus-
nadismarkadi, a.m.k. til skamms tima.

Verdvisitala atvinnuhtisnadis st6d i stad a 66rum arsfjordungi
Verdvisitala atvinnuhtsnadis hefur & sidustu 12 manudum laekkad ad
raunvirdi um rimlega 21% eftir ad hafa nad hagildi & 68rum arsfjord-
ungi 2019.° Visitalan stdd i stad & milli fyrsta og annars arsfjordungs
eftir skarpa laekkun & fyrsta arsfjoroungi og meaelist hin nd nalegt
metinni langtimaleitni. Velta atvinnuhidsneedis & hofudborgarsveedinu
drést saman um narri 50% ad raunvirdi & 6drum arsfjéroungi m.v.
sama timabil i fyrra, i takt vid hratt versnandi efnahagshorfur eftir
Utbreidslu farsottarinnar.

Morg hétel i byggingu & h6fudborgarsvadinu

Mikid af hotel- og gistirymum er enn i byggingu vida um land.
Rumlega 42 pusund fermetrar gistirymis voru t.d. i byggingu 4 héfud-
borgarsvaedinu i juli sl., um 16% af pvi gistirymi sem pegar er par til
stadar. Adstaedur & hotelmarkadi hafa gjorbreyst til hins verra og ma

9. Verdvisitalan melir medalverd i pinglystum vidskiptum med skrifstofu-, verslunar- og
idnadarhisnadi. Hotel og gistiheimili standa utan visitélunnar. Vanta ma meiri verdlaekk-
unar par en i peim hluta atvinnuhtisnadis sem er innan visitolunnar, en pinglyst vidskipti
med hotel og gistirymi eru fremur fatid.
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Mynd 1-22
Eftirstodvar fasteignalana til neytenda
sem hafa fengid greidsluhlé’
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3.-10. juni 2020 2.-16. september 2020
B Eftirstodvar (v. &s)

@ Hlutfall af heildarlanum (h. &s)
1. Gogn fra 3.-10. juni og 2. september, gégnin na yfir KMB, staerstu

lifeyrissjodina og HMS/IL-5j6d.
Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd 1-23
Raunverd og -velta atvinnuhdsnaedis
& hofudborgarsvaedinu'

Visitala, 1. arsfj. 2008 = 100 %
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mm Arsbreyting verds (h. 4s)
— Verdvisitala (v. &s)

Veltuvisitala (v. &s)
1. Verdvisitala raunvirt med VNV. Visitalan byggist 4 vegnu medaltali
idnadar-, verslunar- og skrifstofuhtisnadis. Nyjasta gildi hennar er til
bradabirgda. Veltuvisitala synir hlaupandi medaltal veltu sidustu figurra

arsfjordunga, raunvirt med visitélu neysluverds.
Heimildir: Hagstofa fslands, Pjédskra islands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-24
AtvinnuhUsneedi i byggingu sem hlutfall
af fullbyggdu atvinnuhutsnaedi’

%

‘04 ‘06 '08 "0 12 "4 "6 18 Jul
20

mm Skrifstofu-, verslunar-, idnadar- og geymsluhdsneedi
mm Hotel, gistirymi og veitingahus

1. Husnaedi & landinu 6llu. Hasnadi i byggingu flokkast sem hisnaedi
& byggingarstigum 1-6. Tolur m.v. arslok nema tolur fyrir 2020 sem

midast vid lok jali.
Heimild: Pj6dskré fslands.
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Mynd 1-25
Matsbreyting fjarfestingareigna’

2016 ' 2017 ' 2018

mm  Matsbreyting sem hlutfall af hreinum leigutekjum (h. as)

— Matsbreyting sem hlutfall af fjarfestingareignum (v. as)

1. Samanlégd hlutfoll fyrir fasteignaféldgin Eik, Reginn og Reiti. Mats-
breyting fjarfestingareigna skv. rekstrarreikningi i hlutfalli vid bokfaert
virdi fiarfestingareigna annars vegar og leigutekjur ad fradregnum
rekstrarkostnadi fjarfestingareigna hins vegar.

f{eimi!dir: Ars- og érshlutareikningar Eikar, Regins og Reita, Sedlabanki
slands.

telja liklegt ad forsendur hluta verkefnanna séu brostnar, ad minnsta
kosti til skamms tima liti@. Verulegt offrambod er nu til stadar & gisti-
rymi & hofudborgarsvaedinu. Samkvaemt télum um atlan til ferda-
bjéonustunnar var arsvoxtur utlana til fyrirteekja tengdra hotelrekstri
um 12% ad raunvirdi & 68rum arsfjéréungi.

Ad undanskildum hételum og gistiheimilum hefur voxtur i stofni
atvinnuhtsnadis verid nokkud hoflegur undanfarin ar. Mikid skrifstofu-
hisnaedi er po i byggingu i midborg Reykjavikur sem geeti leitt til stad-
bundins offrambods & naestu misserum. Faraldurinn hefur enn sem komid@
er haft takmorkud ahrif 4 eftirspurn eftir skrifstofuhtsnaedi en aukin vinna
utan starfsstodva geeti leitt til minni eftirspurnar en ella pegar fra lidur.

Greidsluerfidleikar vidskiptavina hafa neikvad ahrif 4 sj6dstreymi
fasteignafélaganna

Steerstu atvinnuhlsnadisfélogin hér & landi, Eik, Reginn og Reitir,
hafa ekki farid varhluta af ahrifum faraldursins. Félégin hafa undan-
farna manudi unnid med peim leigutdkum sinum sem ordid hafa fyrir
mestum efnahagslegu 4hrifum vegna faraldursins. Par ber helst ad
nefna félog i hotelrekstri en einnig hafa veitingahds, skemmtistadir
og fleiri adilar ordid fyrir verulegu tekjutapi vegna séttvarnaradgerda
stjornvalda. petta hefur sidan ahrif & sjédstreymi fasteignafélaganna,
hvort sem um er ad raeda laekkun, nidurfellingu eda frestun leigu.
Buiast ma vid ad stdr hluti ahrifanna sé enn ekki kominn fram i bokum
beirra. Félogin hafa leitast vid ad standa vord um lausafjarstodu sina,
m.a. med frestun greidslna af lanum, nyjum skuldabréfattgafum og
atgafu nys hlutafjar. P4 hafa félogin frestad hluta af framkvaemdum
sem aeetlad hafdi verid ad radast i & pessu ari. Enn hefur ekki meelst
mikil leekkun & avoxtun fjarfestingareigna sem var 5,1% 4 6drum
arsfjordungi. Ahattualag atvinnuhasnaedis hefur p6 hakkad i kjolfar
aframhaldandi leekkunar & avoxtunarkrofu rikisbréfa.

Nokkrar breytingar hafa ordid a virdi eigna i bokum félaganna
frd upphafi faraldursins. A fyrri helmingi arsins feerdu félégin nidur
virdi fjarfestingareigna sinna um teepa 3 ma.kr. sem nemur um 0,8%
af heildarverdmeeti eignanna i byrjun arsins. Virdislaekkunin hefur ad
langmestu leyti tengst hotelum. Dragist vidspyrnan & langinn gaetu
neikvaed ahrif faerst ut til fleiri tegunda atvinnuhtsnadis og frekari
virislaekkanir att sér stad med tilheyrandi ahrifum 4 eiginfijarhlutfoll.
Félogin standa pé enn sem komid er sterkt fjarhagslega og hefur
faraldurinn ekki haft veruleg éhrif 4 eiginfijarstodu peirra. Samanlagt
eiginfjarhlutfall félaganna meeldist 30,2% 4 6drum arsfjéréungi og
vedsetningarhlutfall 65,4%. Félogin eaettu pvi ad geta stadid af sér
nokkurt afall og geta jafnframt studlad ad auknu jafnvaegi & markad-
inum med timabundnum studningi vid leigutaka sina.

Ahatta tengd skuldsetningu einkageirans

Skuldir einkageirans vaxa
A 68rum arsfjordungi jukust skuldir einkageirans ad raunvirdi um
2,2% fréa fyrra ari."® Skuldir fyrirteekja jukust um 1,6% 4 timabilinu en

10. Skuldir heimila og atvinnufyrirteekja vid innlend og erlend fjarmalafyrirteeki og atgefin
markadsskuldabréf.



skuldir heimila um 2,9%. Haegja tok a skuldavexti fyrirtaekja pegar leid
a siBasta ar en i kjolfar litils hattar samdrattar hafa skuldir vaxid pad
sem af er ari. Hlutfall skulda einkageirans af vergri landsframleidslu var
ramlega 170% f{ lok annars arsfjérdungs og hafdi haeekkad um teepar
fjérar prosentur fra fyrra ari. Hlutfallid hefur ekki verid haerra sidan arid
2015. Samdrattur landsframleidslu gerir pad ad verkum ad skuldahlut-
fallid haekkar. Laekkun & gengi kronunnar hefur aukid gengisbundnar
skuldir i kronum talid.

Asékn heimilanna i 6verdtryggd lan med breytilegum véxtum
Skuldir heimilanna namu taeplega 79% af landsframleidslu i lok ann-
ars arsfjérdungs. Hlutfallid hakkadi um rimar tveer présentur & milli
ara eftir ad hafa haldist nanast stodugt fra arinu 2016. Skuldavoxtur
heimilanna er drifinn 4fram af aukningu i ibidaldanum en adrar skuldir
hafa dregist saman ad raunvirdi likt og undanfarin ar. pratt fyrir dvissu
virdist litid lat vera & eftirspurn heimila eftir ibddalanum sem skyrist
medal annars af laekkandi fjarmagnskostnadi og pvi ad kaupmattur
hefur haldist stédugur pratt fyrir efnahagssamdrattinn. Hrein ny Gtlan
til heimila  juli ndmu teeplega 32 ma.kr. sem er um 80% heerri fjarhad
en medaltal sidustu 12 manada." Sterkar visbendingar eru um svipada
préoun i dglistmanudi en pa namu hrein ny Gtlan innlansstofnana og
iL-sj6ds 32 ma.kr."? P4 hafa uppgreidslur vaxi® verulega sem bendir til
ad heimilin séu ad endurfijairmagna lan i kjolfar vaxtaleekkana. Bankarnir
hafa aukid hlutdeild sina i nyjum ibddalanum & kostnad lifeyrissj6d-
anna. | jani og juli voru uppgreidslur ibadalana lifeyrissjodanna i fyrsta
sinn umfram fjarhad nyrra lana. Yfirgnaefandi meirihluti nyrra iba-
dalana er nti 6verdtryggdur med breytilegum voxtum, enda greidslu-
byrdi peirra hagsteed vid nlverandi vaxtastig. Vidskiptabankarnir
bj6da nu ad jafnadi hagsteedari vaxtakjor og sveigjanlegri lanaskilmala
a slikum lanum en lifeyrissjddirnir. Aukin asokn i 6verdtryggd lan med
breytilegum voxtum er visbending um ad heimilin veenti pess ad vextir
haldist lagir nastu misserin. Vaegi verdtryggingar i skuldum heimilanna
hefur leekkad nokkud undanfarin misseri. | lok annars arsfjordungs
voru 67 % af skuldum heimilanna verdtryggdar samanborid vid 72 %
ari 4dur. Aukning dverdtryggdra lana med breytilegum voxtum gerir
heimilin neemari fyrir vaxtahaekkunum par sem haekkun vaxta eykur
greidslubyrdi peirra meira en flestra annarra lansforma sem i bodi eru.
Betri dreifing skulda heimila milli 6likra vaxtavidmida, verdtryggdra
og overdtryggdra, fastra og flidtandi, dregur ar dheettu vegna skuld-
setningar heimilanna i heild sinni.

Aukin utlanagadi a nyjum ibudalanum bankanna

Toluverd breyting hefur ordid a dreifingu vedsetningarhlutfalls nyrra
fasteignalana hja KMB 4 sidustu manudum. Medaltal vedsetningar-
hlutfalls nyrra lana hefur laekkad tr 67 % i jantar i 59% i juni. Sa hluti
nyrra lantaka hja KMB sem eru med vedsetningarhlutfall 70% eda
leegra hefur haekkad mikid og er ni 73% en var um 49% i jandar.

11 Hrein ny Gtlan eru ny Gtlan ad fradregnum uppgreidslum og fyrirframgreiddum 6samnings-
bundnum innborgunum.
12 Hrein ny utlan lifeyrisssjodanna i 4gust liggja ekki fyrir fyrr en i byrjun oktdber.
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mm  Hlutfall skulda af VLF (h. as)
— Nafnbreyting (v. as)
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 utlan til heimila’
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Mynd I-26
Préun skulda einkageirans’

2017

== Verdtryggd
mm  Overdtryggd
Samtals
1. Hrein ny atlan heimilanna hja innlansstofnunum, lifeyrissjgdum og
HMS/iL-sj6di. Télur fra lifeyrissjodum vantar i 4gast 2020. Télur & fostu

verdlagi.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 1-28
Dreifing vedsetningarhlutfalls nyrra
fasteignalana KMB til neytenda
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Vedsetningarhlutfall (%)

— Jantar 2020 (v. &s)
— JUni 2020 (v. as)

Breyting & milli jandar og juni (h. as)

Heimild: Sedlabanki fslands.
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Mynd 1-29
Dreifing lanahlutfalls nyrra fasteignaldna
KMB til neytenda

% Lanahlutfall prosentur
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Lanahlutfall
— Jantar 2020 (v. as)
— JUni 2020 (v. as)
Breyting & milli januar og juni (h. as)

Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd 1-30
Dreifing greidslubyrdarhlutfalls nyrra
fasteignaldna KMB til neytenda
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— Jantar 2020 (v. as)
— JUni 2020 (v. as)

Breyting & milli jandar og juni (h. as)

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 1-31
préun skulda fyrirtaekja brotin nidur &
lanveitendur

2017

Innlansstofnanir
Lifeyrissjodir

Onnur fidrmélafyrirtaeki
Erlendir adilar

fronn

Raunvoéxtur

1. Raunbreyting & arsgrundvelli. Skuldir vid innlend og erlend fjarméla-
fyrirtaeki og utgefin markadsskuldabréf.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Greidslubyrdarhlutfall prosentur
14

12
10

Sérstaklega er athyglisvert ad hlutfall lantaka med um 80% vedsetn-
ingarhlutfall leekkar Ur 24% i januar i teeplega 10% i juni."* Somu ségu
er ad segja hvad vardar hlutfall fasteignalana & méti arlegum radstof-
unartekjum lantaka, hér eftir kallad lanahlutfall. A 68rum arsfjéréungi
bessa ars voru 87 % nyrra lana med lanahlutfall undir eda jafnt fimm
og hafdi haekkad Ur um 84% 4 fyrsta arsfjordungi og 81% 4 fjérda
arsfjordungi 2019. Visbendingar eru um ad i juli hafi fjoldi lana med
lagt lanahlutfall haldid afram ad hakka. Greidslubyrdarhlutfall nyrra
lana hefur einnig leekkad, enda vextir leekkad 4 sama tima og launa-
visitalan haekkad.™ Algengasta gildi dreifingarinnar er um 17,5% sem
telst varfeerid og mjog litill hluti nyrra lana er med hatt greidslubyrdar-
hlutfall. Ny fasteignalan KMB til neytenda eru pvi i auknum meeli med
leegra vedsetningarhlutfall en &dur, laegra hlutfall fasteignalana af
radstéfunartekjum og minni greidslubyroi. Petta atti ad hafa jakveed
ahrif & utlanagaedi ibudalana KMB. bessi proun er sterk visbending
um ad haerra hlutfall nyrra lantakenda sé ad endurfjdrmagna eldri lan
en aour. A 6llum likindum eru sténdugir lantakar i auknum meeli ad
feera sig fra lifeyrissjodum og IL-sjodi til KMB til ad njéta gods af betri
lanakjorum.

Haegt hefur a vexti atlana til fyrirtekja

Skuldavoxtur fyrirtaekja er na drifinn afram af aukningu skulda vid
erlenda adila. Skuldir vid innlend fjarmalafyrirtaeki hafa aftur & moti
dregist saman, fyrst og fremst vid innlansstofnanir. Vel rimlega pridj-
ungur heildarskulda fyrirtaekja er i erlendum gjaldmidlum og hefur
veiking krénunnar pvi aukid skuldir fyrirtaekja i kronum talid. Fyrirtaeki
med lan i erlendum gjaldmidlum eru undantekningarlitid einnig med
tekjur i erlendum gjaldmidlum og par med varin fyrir gengisbreyting-
um. AQ teknu tilliti til gengis- og verdlagsbreytinga meeldist arsvoxtur
heildarskulda 0,6% i lok annars érsfjéroungs.'

Hrein ny atlan KMB til fyrirtaekja ndmu teeplega 12 ma.kr. i
agust, sem skyrist ad mestu leyti af uppgreidslu & markadsskulda-
bréfum. [ jali voru hrein ny Gtlan KMB neikvaed um 5,1 ma.kr. Haegt
hefur & vexti Utlana til flestallra atvinnugreina eda pau dregist saman.
Samdrattur i innlendum skuldum fyrirtaekja bendir til pess ad adgengi
fyrirteekja ad fjarmagni sé hugsanlega torveldara en adur, fyrst og
fremst vegna aukinnar dheettu sem endurspeglast i haekkandi vaxta-
alagi fyrirteekjattlana bankanna. Efnahagssamdratturinn og aukin
ovissa vegna farsottarinnar hefur einnig dregid verulega Ur eftirspurn
eftir lanum par sem samhlida dregur baedi Ur dhaettusaekni fyrirteekja
og frambodi & arObaerum fjarfestingartaekifeerum. Skuldir fyrirtaekja
sem nyta sér lanalrraedi stjornvalda og fjarmalafyrirteekja munu vaxa
neaestu manudi. Morg fyrirtaeki hafa ordid fyrir miklum tekjusamdreetti
og munu fara skuldsettari inn i pann efnahagsbata sem veenta ma
begar farséttin verdur um gar® gengin. Ahatta fyrirtakja vegna
vaxtabreytinga og/eda tekjufalls eykst med aukinni skuldsetningu.
Lagt vaxtastig sty@ur pd vid skuldsett fyrirtaeki ad 60ru ébreyttu og

13. Vedsetningarhlutfall & bilinu 77,5 - 82,5%.

14. Greidslubyrdarhlutfall er skilgreint sem manadarleg greidslubyrdi fasteignalana & moti
manadarlegum radstofunartekjum lantaka.
15. Skuldir i erlendum gjaldmidlum & fostu gengi og verdtryggdar skuldir & féstu verdlagi.



eykur sjalfbaerni skuldsetningar. Versnandi Gtlanagaedi lanastofnana
endurspeglast i breyttu dhaettumati og vaxandi virisryrnun 4 68rum
arsfjordungi. Enn sem komid er hefur adeins litill hluti Gtlana KMB til
fyrirtaekja verid faerdur & stig 3 skv. IFRS-9-reikningsskilastadlinum, en
viobuid er ad pad breytist naestu misseri enda hefur ordid tvofoldun &
krofuvirdi Gtlana 4 stigi 2 og virdisryrnun peirra fimmfaldast.'® Haettan
a enn frekari virdisryrnun og fidlgun gjaldprota fer vaxandi.

Ahatta tengd stédu heimila og fyrirtaekja

Aukning i vanskilum heimila...

Velta innlendra greidslukorta jokst verulega i kjolfar pess ad slakad var
a séttvarnaradgerdum i byrjun sumars. pratt fyrir fjdlda- og naleegdar-
takmarkanir & vormanudum breyttist velta Iitid vegna vidskipta med
dagvéru og vid kaup & varanlegri neysluvéru. A méti minnkadi velta
mikid vegna kaupa 4 ymissi pjonustu. Aukin kortavelta innanlands &
sidustu manudum skyrist m.a. af pvi ad Gtgjold heimilanna erlendis
hafa nanast stodvast. P4 er mogulegt ad lagri greidslubyrdi vegna
vaxtaleekkana og uttekt séreignarsparnadar hafi timabundid ytt undir
neyslu. Liklegt er ad aukid atvinnuleysi, takmarkadur voxtur rad-
stofunartekna og aukin 6vissa dragi Ur neyslu heimilanna & naestu
manudum.

Vanskil heimila i fjarmalakerfinu hafa aukist nokkud a siGustu
manudum, pratt fyrir ad fjoldi & vanskilaskra hafi litid breyst. Hlutfall
vanefnda af atldnum KMB til heimila var pannig 2,7% i lok juli,
samanborid vid 2,1% i lok sidasta ars."” Um midjan september voru
3,4% af atlanum KMB i sérstoku greidsluhléi vegna farséttarinnar.
Sambeerilegt hlutfall fyrir lifeyrissjédina var 3,8% i byrjun september.
Pessi utlan teljast ekki i vanskilum, raunveruleg aukning vanskila gaeti
bvi verid enn meiri.

... og erfid stada & vinnumarkadi

Stjornvold hafa brugdist vid farséttinni og afleidingum hennar med
sérteekum adgerdum til ad milda héggid 4 vinnumarkadi og vidhalda
kaupmeetti. pratt fyrir pad er stadan & vinnumarkadnum alvarleg.
Atvinnuleysi hefur aukist, p6 ekki jafn hratt og gert var rad fyrir & vor-
manudum, og i nyjustu pjédhagsspa Sedlabankans er gert rad fyrir ad
pad verdi um 10% undir lok arsins. Minnkandi atvinnupatttaka asamt
fjdlgun hlutastarfa hafa att patt i pvi ad meelt atvinnuleysi hefur aukist
hagar en gert var rad fyrir & vormanudum.

Hlutastarfaleidin var mikid notud & vormanudum arsins og pegar
verst lét i april voru yfir 32 ptsund manns & hlutabétum eda um 17 %
af vinnuafli. brenging & Urraedinu dsamt afléttingu samkomubanns i
mai og adstod stjornvalda vid greidslu launa & uppsagnarfresti dré
nokkud Ur notkun hlutastarfaleidarinnar og i juli voru teplega 4 pus-
und manns & hlutabétum eda um 2% af vinnuafli. [ 4gtst framlengdu
stjornvold hlutastarfaleidina um tvo manudi og verdur Urreedio i bodi

16. Utlén eru feerd af stigi 1 4 stig 2 ef atlanadheetta hefur aukist verulega fra upphafsstodu.
Utlén eru feerd 4 stig 3 ef pau eru i alvarlegum vanefndum og ef veenta ma virdisryrnunar-
framlags. Virdisryrnun skal mida vid vaent atlanatap at liftima lansins.

17. Hér er midad vid vanskil skv. lanpegaadferd, en pa eru eftirstddvar allra Gtlana vidskipta-
vinar taldar 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 [-32
Raunvoxtur skulda heimila eftir lanategund’

2017

mm Verdtryggdar
mm Overdtryggdar
Raunvoéxtur

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

Mynd 1-33
Kortavelta med innlend greidslukort

= Heildarvelta innanlands 2019

— Heildarvelta innanlands 2020
Heildarvelta erlendis 2019

—— Heildarvelta erlendis 2020

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 1-34
Skrad atvinnuleysi'

% af mannafla

Bl Atvinnuleysi
mm  Hlutabeetur

1. Gildi fyrir september er spa Vinnumalastofnunar.
Heimild: Vinnumalastofnun.
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Mynd 1-35
Stada utlana KMB i vanefndum, eftir fjarhad
krofu’

Des. Mar. Jul. Des. Mar. Jul. Des. Mar. Jul. Des. Mar. Jal.
‘19 20 20 19 20 ‘20 19 ‘20 ‘20 19 ‘20 ‘20

Stor fyrirtaeki Medalstor Litil fyrirtaeki
Kréfuvirdi 100 m.kr. < Krofuvirdi Heimili
>1.000 m.kr. Krofuvirdi <100 m.kr.
<1.000 m.kr.
== | fullnustumedferd B Adrar vanefndir
= | innheimtuferli I3 Frysting

== | endurskipulagningu
1. Madurfélog kerfislega mikilvaegra banka, bokfaert virdi.

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 1-36
Eftirstodvar lana i greidsluhléi’
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Verslun
Sjavar-

utvegur

18nadur

Heimili

B Fjarhaed i juni 2020 (v. as)

B Fjarhaed i september 2020 (v. &s)

& Hlutfall af heildarlanum i jani (h. as)

@ Hlutfall af heildarlanum i september (h. as)

1. Gogn fra 3.-10. juni og 2.-16. september, gégnin na yfir KMB,
steerstu lifeyrissjodina og HMS/IL-5j6d. Lan lifeyrissjoda til fyrirtekja
flokkast undir annad.

Heimild: Sedlabanki {slands.

Mynd 1-37
Gjaldprot og arangurslaus fjarnam fyrirtaekja’
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B Gjaldprot fyrstu sjé manudina (v. s)
1 Gjaldprot sidustu fimm manudina (v. 4s)
— Arangurslaus fjarnam (h. 4s)

Arangurslaus fjarnam fyrstu sj6 manudina (h. s)

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

ut oktober. Jafnframt var timabil tekjutengdra atvinnuleysisboéta lengt
ar premur i sex manudi. Fyrirteeki sem hafa or8id fyrir miklu tekjufalli
geta fengid adstod stjornvalda vid greidslu launa & uppsagnarfresti en
ekki liggja fyrir ndkveemar upplysingar um fjélda starfsfolks sem notid
hafa gé0s af adgerdinni. Heett er vid auknum greidsluerfidleikum
heimila og vaxandi vanskilum, pegar timabundnum adgerdum stj6rn-
valda & vinnumarkadi lykur.

Efnahagur heimilanna er sterkari nt en hann hefur verid um ara-
bil. A undanférnum arum hafa heimilin greitt nidur skuldir, radstéfun-
artekjur hafa aukist og hreinn audur heimilanna vaxid. Vaxtalakkanir
hafa einnig leekkad greidslubyrdi verulega. Heimilin attu pvi ad vera
vel i stakk buin til ad takast & vid efnahagslegar afleidingar farsottar-
innar ef atvinnuleysi ver8ur ekki pralatt.

Farsottin hefur vidtak ahrif 4 fyrirteeki en studningsadgerdir milda
hoggid

Efnahagur innlendra fyrirtaekja var almennt sterkur og skuldsetning
i sogulegu samhengi lag pegar farséttin brast 4. Han hefur hins
vegar haft vidtekar afleidingar, mestar p6 i ferdapjonustu og 68rum
bjonustugreinum par sem nanast algjor rekstrarstodvun vard & vor-
manudum. Nokkur batamerki sdust yfir hdsumarid pegar slakad var
& sottvarnaradgerdum, gripid til rddstafana til ad orva innlenda eftir-
spurn og hvatt til ferdalaga innanlands. Farsottin hefur nd sétt i sig
vedrid & ny og dvissa rikir um alvarleika dhrifanna, hversu langvarandi
bau verda og arangur adgerda gegn peim.

Fjarmalakerfid og hid opinbera voru vel i stakk buin til ad bregd-
ast vid afallinu, milda fjarhagsleg ahrif farsottarinnar a fyrirteeki og
veita peim timabundid svigram til ad standa af sér tekjusamdrattinn. |
jalimanudi nyttu um 1.400 fyrirtaeki sér hlutastarfaleid stjornvalda en
begar mest var i april nyttu um 6.500 fyrirteeki leidina. Urreedid hefur
na verid framlengt Gt oktébermanud. Um midjan september hofou
um 600 studningslan verid veitt ad fjarhaed rimlega 4,7 ma.kr. og tvd
vidbotarlan. A sama tima hof8u 998 fyrirtaeki, sem stédva purftu starf-
semi vegna séttvarnaradgerda, fengid lokunarstyrki sem ndmu samtals
um einum milljardi kréna. Rumlega 1.000 fyrirtaeki voru med sérstakan
greidslufrest & lanum vegna farséttarinnar um midjan september, en
samkomulagi lanveitenda um Grreedid lykur i lok september. b4 voru
8,6% af heildaritlanum KMB til fyrirteekja i sérstoku greidsluhléi vegna
farsottarinnar og laekkadi hlutfalli® Gr teplega 17% i byrjun juni.
Nyting Grraedisins hefur veri® mest hja fyrirtaekjum i pjénustugreinum
og verslun. Vanefndir fyrirtaekjalana hafa aukist nokkud fra aramétum
en 8,9% utlana KMB til fyrirteekja voru i vanefndum i lok juli, saman-
borid vid 4,8% i lok siBasta ars. Haeekkun hlutfallsins felst fyrst og fremst
i aukningu vanefnda hja fyrirtaekjum sem starfa i pjonustugeiranum og
hja fasteignafélogum. Vidbuid er ad vanefndir aukist & komandi man-
udum samhlida pvi sem greidsluhlé vegna farsottarinnar falla ar gildi.'®

Gjaldprotum fyrirtaekja hefur fjélgad & arinu midad vid sama
tima i fyrra en fjdlgunin einskordast ekki sérstaklega vid manudina
eftir tbreidslu farséttarinnar par sem gjaldprot koma fram med veru-

18. Utlan i greidsluhléi vegna farséttarinnar teljast ekki i vanefndum.



legri timatof. A fyrstu sjd manudum arsins var 601 fyrirtaeki tekid til
gjaldprotaskipta samanborid vid 448 4 sama timabili i fyrra. Aukning
gjaldprota er mest { fer8apjonustu og byggingarstarfsemi. pratt fyrir
ad gjaldprotum fyrirteekja fjolgi hefur fyrirteekjum & vanskilaskra
faekkad milli ara. Hlutfall fyrirteekja & vanskilaskra hefur laekkad i naer
o6llum atvinnugreinum sé horft yfir sidastlidid ar. Almennt eru fyrirtaeki
ekki skrad a vanskilaskra fyrr en pau hafa verid i vanskilum i nokkurn
tima. Arangurslausum fjarndmum fyrirtaekja hefur einnig faakkad um
rumlega helming & fyrstu sj6 manudum arsins midad vid sama timabil
i fyrra.

Fjarméalasveiflan

Obreyttar horfur

Melingar & fjarmalasveiflunni eru tregbreytanlegar milli arsfjéréunga
vegna edlis gagnanna og adferdafraedinnar. Utlitid hefur pvi litid
breyst fra atgafu Fjdrmélastédugleika i byrjun jali. Ymsar visbendingar
ma po greina & morkudum og i hagkerfinu um hvernig fjarmala-
sveiflan muni préast.

Vaxtalaekkanir hafa 6rvad lantdku heimilanna en eins og fjallad
er um i kaflanum Ahaetta tengd skuldsetningu einkageirans hafa hrein
ny ibidalan stéraukist. Fjoldi heimila i greidsluhléi hefur einnig aukid
vid skuldir par sem vextir lana i greidsluhléi leggjast vid hofudstol
peirra medan pad stendur yfir. Hins vegar hefur heaegt & skuldavexti
fyrirteekja medal annars vegna mikillar vissu i hagkerfinu. Vidbdid er
ad adgerdir vegna faraldursins, s.s. greidsluhlé og vidboétar- og studn-
ingslan muni auka skuldir fyrirteekja & neestu manudum. Hlutfall skulda
af landsframleidslu heaekkar skarplega vegna samdrattar i landsfram-
leidslu & fyrri helmingi arsins. Samandregid benda pessar upplysingar
til ad skuldasveiflan muni haekka afram naestu misseri.

Husnaedissveiflan hefur leekkad frd 2019 en ahrif vaxtalaekkana
og takmarkadra avoxtunarmoguleika fyrir fjarfesta virdast hafa blasid
ad minnsta kosti timabundnu lifi i fasteignamarkadinn og pvi mégu-
legt ad han taki ad haekka & ny. Aukin velta med ibadarhisnadi i
sumar og skorp verdheekkun i juli gefa petta til kynna. Verd atvinnu-
husnadis heldur hins vegar afram ad leekka.

Fiarmognunarsveiflan einkennist enn sem komid er frekar af
endurkaupum bankanna 4 eigin skuldabréfum og auknu veegi innlana
i fjarmognun peirra. Lausafjarstada peirra i erlendum gjaldmidlum er
rim svo ad peir purfa ekki ad leita & erlenda lansfjarmarkadi & arinu.
Fjarmognunarsveiflan mun pvi liklega ekki leita upp & vid & naestu
misserum.

Undirlidir fijarmalasveiflunnar eru pannig i mismunandi fésum
en heilt yfir ma buast vid ad hin haekki rélega naesta arid. Dragist
ahrif farséttarinnar & langinn mun pad hafa neikvaed ahrif &4 upptakt
fijarmalasveiflunnar.

Sveiflutengd kerfisahaetta

Sveiflutengd kerfisdhaetta er natengd fjarmalasveiflunni en hun
eykst oft pegar fjarmalasveiflan er & uppleid. Malikvardar & sveiflu-
tengdri kerfisdhaettu geta pvi gefid itarlegri upplysingar um stodu
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—— Skuldasveifla

FJIARMALASTODUGLEIKI:
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Mynd 1-38
Fjarméalasveifla og undirpaettir hennar

Stadalfravik

—— Fjarmalasveifla Fjarmognunarsveifla

—— Husnaedissveifla

1. Fjarmalasveiflan, blaa linan, er einfalt medaltal undirpattanna. Hver
undirpattur er einfalt medaltal sveiflupatta ur breytum sem tengjast
skuldum, husnadisverdi og fiarmognun banka. Sveiflupattirnir eru
fundnir med Christiano-Fitzgerald tidnisiu med tidnisvidio 8-30 ar.
Heimildir: Hagstofa slands, Pjoédskra islands, Sedlabanki fslands.
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Mynd I-39

Samsettur visir fyrir sveiflutengda
kerfisdhaettu (d-SRI)

Stadalfravik
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Husnaedisverd a moti launum

Hlutfall bankalana til einkageirans af VLF
Raunbreyting heildarskulda einkageirans
Vidskiptajéfnudur sem hlutfall af VLF
Greidslubyrdarhlutfall heimila’

Raunverd hlutabréfa

d-SRI

1. Spagildi eru notud fyrir Q1 og Q2 2020.

Heimildir: Hagstofa islands, Pjédskra islands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-40
Fjarmalasveiflur nagrannapjoda

Stadalfravik
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—— Danmork — Bretland
—  Svipjod Bandarikin
Noregur

Heimildir: Alpjéda greidslumidlunarbankinn, Sedlabanki islands.

fjarmalasveiflunnar. Samsetti ahaettuvisirinn d-SRI byggist 4 sex
breytum sem tengjast uppbyggingu sveiflutengdrar kerfisahaettu.
Veegi hverrar breytu i visinum er kvardad til ad hamarka likur pess
ad hann gefi merki um aukna 4heettu med gédum fyrirvara fyrir
fijarmalaafoll."

Visirinn nadi lagmarki 2011 en hann hefur hakkad jafnt og
bétt sidan eins og sést & mynd 1-39. Utldn banka til einkageirans sem
hlutfall af landsframleidslu og vidskiptajofnudur eru mikilveegustu
breyturnar i visinum med samanlagt 56% vaegi. bessar breytur hafa
gefid afgerandi merki um laga sveiflutengda kerfisdhaettu undanfarin
ar. Ahrif COVID-19-faraldursins hafa hins vegar verid pau ad lands-
framleidsla hefur dregist saman, skuldir aukist og vidskiptaafgangur
minnkad mikid. Vidbuid er ad pessir undirvisar snuist i hina attina og
gefi merki um aukna sveiflutengda kerfisdhaettu. Hinar breyturnar
eru einnig ordnar liklegri til ad gefa merki um aukna sveiflutengda
kerfisdhaettu. Par sem breyturnar eru ymist settar fram sem tveggja
eda priggja ara hlutfallsvoxtur parf dstandid hins vegar ad vara i lengri
tima til ad hafa teljanleg ahrif & sveiflutengda kerfisaheaettu samkvamt
bessum meelikvarda.

Samanburdur vid nagrannariki

Rannsoknir hafa synt ad aukin alpjodavaeding og sampatting fjar-
malakerfa yfir landameeri hafa valdid pvi ad fijarmalasveiflur einstakra
rikja fylgja ndgronnum sinum i auknum meeli.?® Til ad meta liklegt
framhald & fjarmalasveiflunni & islandi getur pvi veri® gagnlegt ad
setja hana i samhengi vid fjarmalasveiflur helstu nagrannarikja.

A mynd 1-40 eru fjarmalasveiflur Noregs, Danmerkur, Svipjédar,
Bandarikjanna og Bretlands metnar sem einfalt medaltal sveiflupatta
i raunverdi fasteigna, skulda og hlutfalls skulda af vergri landsfram-
leidslu.?" Eins og sja ma er ekkert landanna & toppi langvarandi upp-
sveiflu eins og tilfellid var fyrir alpjédlegu fiarmalakreppuna 2008.
Fjarmalasveiflan i Noregi er buin ad vera a nidurleid fra pvi 2010 en
ahrif alpjodlegu fjarmalakreppunnar par voru vag og skuldsetning
og eignaverd hafa verid nokkud stodug i lengri tima. Fjarmalasveiflan
nadi hamarki i Danmorku og Svipjéd 2017 og 2018 eftir hlutfallslega
stutta uppsveiflu. Bandarikin og Bretland eru hins vegar enn i upp-
sveiflu p6 ad paer séu vaegar midad vid fyrri sveiflur. Pessi gogn syna
ad likt og Island ganga nagrannaléndin inn i efnahagsafallid i nokkud
sterkri st6du samanborid vid fyrri kreppur. Pad dregur Ur likum pess
ad fjarmalasveiflur par taki skarpar dyfur med neikvaeedum ahrifum 4
fijarmalasveifluna hér & landi.

19. Lang, J. H., et al. (2019). , Anticipating the bust: a new cyclical systemic risk indicator to
assess the likelihood and severity of financial crises” ECB Occasional Paper Series No. 219.

20. Sja t.d. Claessens, S., et al. (2019). , Financial Cycles: What? How? When?" IMF Working
Paper No. 76 & Einarsson, B. G., et al. (2016). , The long history of financial boom-bust
cycles in Iceland - Part II: Financial cycles” Central Bank of Iceland Working Paper No. 72.

21. Adferdafredin er fengin Ur Drehmann, M., et al. (2012). ,Characterising the financial
cycle: Don't lose sight of the medium term!" BIS Working Papers No. 380.



Il Fjarmalakerfid

Ovissa i efnahagslifinu, rekstrarumhverfi fyrirtakja og i adstedum heimila endurspeglast i Gtldnas6fnum
figrmalafyrirtaekja. Hluti lantakenda hefur allt fra pvi i vor nytt sér greidslutirraedi, svo sem greidsluhlé eda
frystingu ldna. Enn frekari afskrifta og endurskipulagningar verdur ad éllum likindum pérf & atlanaséfnunum &
naestu manudum pegar framtidarhorfur fyrirtaekja skyrast betur. Vid pessar adstaedur verda fidrmalafyrirtaeki ad
hafa getu badi til ad endurskipuleggja eldri utldn og fidrmagna ny ar@beer verkefni. KMB hafa mikinn eiginfjar-
og lausafjarforda um pessar mundir og geta pvi stadid undir badi afskriftum og nyjum ldnveitingum. bad getur
b6 ordid dskorun fyrir bankana ad laga fidrmégnun fram & veginn ad stéraukinni eftirspurn eftir dverdtryggdum
ldnum en langtimafjdrfestar & innlendum skuldabréfamarkadi hafa fram ad pessu frekar sést eftir verdtryggdum
markadsutgafum bankanna. Lausafjdrstada bankanna i erlendum gjaldmidlum er dfram sterk og vaxtadlag 4
erlendum mérkudum hefur leekkad hratt & sl. vikum. Bankarnir hafa p6 enn ekki gefid ut skuldabréf erlendis
eftir ad farséttin braust at. Vaxtaumhverfi bankanna er breytt og laegra vaxtastig snidur b6nkunum prengri stakk
pegar kemur ad tekjum af vaxtamun sem veldur enn frekari dskorun um kostnadaradhald.

Kerfislega mikilveegir bankar (KMB) og lifeyrissjodir eru meira en tveir
pridju hlutar fiarmalakerfisins hér & landi og sja um mestan hluta

midlunar fjarmagns til heimila og fyrirtaekja. [ lok fyrri arshelmings Mynd 111

, D e, ) Sjodfélagalan lifeyrissjoda’
2020 namu eignir lifeyrissjgdanna um 166% af landsframleidslu.

Undanfarin ar hefur proun eignasamsetningar lifeyrissjéda verid i pa Makr. Makr o

att ad auka veaegi sjédfélagalana og erlendra eigna. Lifeyrissjodirnir
drégu timabundid ur gjaldeyriskaupum fra midjum mars fram i midjan
september i samrami vid yfirlysingu Landssambands lifeyrissjoda.
pratt fyrir petta hafa erlendar eignir lifeyrissjodanna aukist & arinu, ad
mestu leyti vegna hakkana & erlendum eignamérkudum og laekkunar
a gengi kronunnar. Lifeyrissjodirnir hafa haldid afram ad veita sj60-
félagalan en heildaratlan til sjodfélaga hafa po dregist saman samhlida
aukinni asékn i 6verdtryggd ibadalan. mm Ny verdtryggd atldn | manudinum (v. &s)
Stada KMB er afram sterk. Lausafjarstada peirra er ram og eigin- mm Ny verdiryge tlén i ménudinum (v. 45
fiarstadan vel yfir lagmarkskrofum. Bankarnir hafa veitt greidsluhlé
og fryst utlan en verda & naestu manudum ad takast & vid afleid- 1 Tolur byggdar 4 efnahagsyfiritum lfeyrissjoda sem safnad er af

Sedlabanka Islands.
Heimild: Sedlabanki islands.

Heildaratlan til sjodfélaga (h. s)

ingar farséttarinnar og mun pad ad 6llum likindum fela i sér einhverja
endurskipulagningu i Gtlanasafni peirra. Endurskipulagning ndverandi
Utlanasafns d4samt nyjum Gtlanum i ar@beer verkefni eru naudsynleg
svo ad fjarmalakerfid geti stutt vid og 6rvad hagkerfid 4 nyjan leik.

Ardsemi
Mynd I1-2
Misjo6fn ardsemi hja KMB & 68rum arsfjordungi Hrein gjaldeyriskaup lifeyrissjoda
A &8rum fj6rdungi arsins nam hagnadur KMB 6,5 ma.kr. sem er ke
mikill vidsnuningur fra fyrsta fjérdungi pegar tap var 7,2 ma.kr. Helsta 16
astaeda fyrir pessum vidsnuningi er ad hreinar tekjur af fjarmalastarf- E
semi voru jakveedar um 5,3 ma.kr. eftir miklar haekkanir & eignaverdi 10

a fjérdungnum en tekjurnar voru neikveedar um 6,2 ma.kr. & fyrsta
arsfjérdungi. Hagnadur einstakra banka 4 6drum arsfjérdungi var
b6 mjoég misjafn par sem Arion banki var med 4,9 ma.kr. hagnad,
islandsbanki 1,2 ma.kr. og Landsbankinn 0,3 ma.kr. Ar8semi eigin fjar
KMB var jakvad um 4,3 % & 60rum arsfjérdungi arsins en neikvad um

o N A O

; = 2019
4,6% & peim fyrsta. A fyrri helmingi arsins var ardsemi eigin fjar -0,2% = 2020

midad vid 6,2% ardsemi & fyrri helmingi 2019.

Heimild: Sedlabanki fslands.
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Mynd 1I-3
Ardsemi KMB'

% Ma.kr

\V4

16 ' 17 18 19 1F | 2F
20 20

T T T T
12 13 14 15

—  Ar0semi reglulegra tekna? (v. as)
— Ardsemi skv. uppgjori (v. as)
Eigid fé (h. &s)

1. Ardsemi er reiknud Gt midad vid medalstédu eigin fjar. Samstaedur

kerfislega mikilveegra banka. 2. Ardsemi reglulegra tekna midast vid
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hreinar vaxta- og poknunartekjur ad fradregnum reglulegum kostnadi.

Skatthlutfall er 20% og midad er vid medalstédu eigin fjar. Valitor
undanskilid arin 2017-2020 og Borgun 2020.
Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.

Mynd II-4
Vextir dverdtryggdra innlana i krénum
med breytilega vexti'

Ma.kr.

T T T
2,0% 3,0% 4,0%

— 14l 2020
—  April 2019

1. Heildarstofn innlana einstaklinga og fyrirtaekja i kronum. Fjarhaed
uppsofnud fra 0% voxtum.
Heimild: Sedlabanki [slands.

Mynd II-5

Vextir 6verdtryggdra inn- og Utlana
med breytilega vexti'

Januar 2015 - jili 2020

2015 ' 2016 ' 2017 ' 2018 ' 2019 ''20

= Fyrirtaeki, utlan Fyrirteeki, innlan
— Einstaklingar, Gtlan Einstaklingar, innlan

Meginvextir Si

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

5,0%

Vaxtamunur minnkar

Meginvextir Sedlabankans hafa laekkad hratt samhlida verri efnahags-
horfum. | mai sidastlidnum voru peir laekkadir nidur i 1% og héfdu pa
verid laekkadir um 3,5 présentur & 12 manudum. Laekkun meginvaxta
Sedlabankans hefur midlast vel yfir & breytilega dverdtryggda vexti
a markadi, en t.d. hafa over8tryggdir vextir stuttra rikisskuldabréfa
og sértrygglra skuldabréfa bankanna laekkad enn meira. Laekkun &
voxtum inn- og Gtlana bankanna hefur hins vegar ekki ad fullu fylgt
leekkun & meginvoxtum Sedlabankans. Lakkun breytilegra vaxta
overdtryggora ibidalana bankanna til heimila nemur rimlega 75%
af lekkun meginvaxta Sedlabankans og fyrir énnur lan med breyti-
lega vexti er hlutfalli® um 70%. Leekkun breytilegra vaxta 6verd-
tryggdra utlana til fyrirteekja nemur um 60% af lekkun meginvaxta
Sedlabankans og fyrir ny fyrirtekjadtlan er hlutfallid ramlega 50%
i juli en hlutfallid var 30% i juni." Heimilin hafa pvi notid leekkunar
meginvaxta i meira meli en fyrirtaekin, en rétt er ad benda 4 ad verri
efnahagshorfur og mikil 6vissa hefur aukid Gtlanadheettu hja mérgum
fyrirteekjum sem & endanum hefur leitt til heerra aheettualags i verd-
lagningu lansfjar. | einhverjum tilfellum hefur Gtlanadhaetta 4 eldri
lanum jafnframt veri® vanmetin en dhettudlag hefur pd moégulega
haekkad vid endurfiarmoégnun. bréun vaxta 6bundinna éverdtryggdra
innlana einstaklinga og fyrirtaekja hefur hins vegar verid sambarileg
og laekkad sem nemur um 60% af leekkun meginvaxta Sedlabankans.
NU er svo komid ad mjog stér hluti 6verdtryggdra dbundinna innlana
er med vexti vid 0% en vandasamt kann ad vera fyrir bankana ad
leekka innlansvexti nidur fyrir 0%.

Leegra vaxtastig og minna svigrum til ad leekka vexti & skuldum
bankanna hefur leitt til pess ad vaxtamunur peirra hefur minnkad. A
60rum arsfjéroungi 2020 var vaxtamunur heildareigna KMB 2,6%
sem er 0,1 présentu minni vaxtamunur en & fyrsta arsfjérdungi og 0,2
présentum minni en & 6drum arsfjéréungi 2019. Bankarnir reikna med
ad hreinar vaxtatekjur og vaxtamunur haldi afram ad laekka & seinni
hluta arsins par sem &hrif mikillar leekkunar vaxta & 68rum arsfjéréungi
hafi adeins ad fullu komid fram i lok fjéoroungsins. Frekari laekkun
meginvaxta Sedlabankans myndi ad o6llum likindum ryra hreinar
vaxtatekjur og par med meeldan vaxtamun enn frekar.

Kostnadur leekkar og undirliggjandi rekstur batnar

Samanlagdur rekstrarkostnadur KMB & fyrri hluta arsins 2020 nam
36,9 ma.kr. og leekkadi um 6,8% ad raunvirdi midad vid fyrri hluta ars
2019. Raunkostnadur & 68rum arsfjordungi er 5,2% laegri i &r midad
vid sama fjordung fyrir ari, en kostnadarlakkun er nokkud svipud ad
bvi er laun og annan rekstrarkostnad vardar. Stodugildi voru 2.635 i
lok juni eda um 7% feerri en um mitt sidasta ar. Skattgreidslur voru 4,9
ma.kr. & fyrri hluta arsins og leekka um 6,7 ma.kr. milli dra. Rimlega
helming skattaleekkunarinnar ma rekja til leekkunar bankaskattsins.>

1. Studningslan med 100% rikisabyrgd eru undanskilin vid utreikning a atlansvoxtum.

2. Sérstakur skattur & fjarmalafyrirtaeki (bankaskattur) var 0,376 % af heildarskuldum umfram
50 ma.kr. i lok ars 2019. Skattprésentan 4tti ad leekka i fjorum jéfnum prepum & arunum
2020 til 2023 i 0,145%. Ein af adgerdum rikisstjornarinnar vegna farséttarinnar var ad
minnka alégur & bankana med pvi ad faera skattprosentuna strax i 0,145%. Sja www.
althingi.is/altext/150/s/1206.html.



Sidustu ar hafa reglulegar tekjur numid um 90% af heildar-
tekjum bankanna og par af hreinar vaxtatekjur um 70%. A fyrri hluta
pbessa ars var petta hlutfall komid i teeplega 100%. Grunnrekstur KMB
markast af reglulegum tekjum og hefur hann farid batnandi sidustu ar.
Laegri kostnadur leidir til pess ad st préun heldur afram pratt fyrir ad
reglulegar tekjur laekki vegna laegri vaxtatekna, en ar@semi af reglu-
legri starfsemi var um 7,4% & fyrri hluta arsins i &r midad vid 7,3% &
fyrri hluta sidasta ars og rimlega 6% & fyrri hluta ars 2018. Kostnadur
sem hlutfall af reglulegum tekjum hefur jafnframt farid leekkandi en
hlutfallid var 57% & fyrri hluta arsins sem gerir laekkun um 1,5 pré-
sentur midad vid fyrri hluta sidasta ars og 6,5 prosentur midad vid fyrri
hluta ars 2018.% Adgerdir til ad leekka kostnad og na fram hagkvamari
rekstri hafa pvi skilad arangri.

Munur a virdisryrnun bankanna

Greidsluhlé og frysting atlana eru algengustu adgerdir sem bank-
arnir hafa bodid upp & til ad meeta greidsluerfidleikum vidskiptavina
vegna COVID-19-farséttarinnar. Um midjan september voru um
3,4% utlana til heimila og 8,6% Utlana til fyrirtaekja i greidsluhléi eda
frystingu. [ jali var opnad fyrir studningslan sem bankarnir veita en
rikissjoOur abyrgist lanin ad fullu eda ad stérum hluta. Nokkur eftir-
spurn hefur verid eftir studningslanum og um midjan september var
blid ad veita um 600 slik lan ad fjarhad ramlega 4,7 ma.kr. Nanast
ekkert hefur hins vegar gerst i veitingu vidbotarlana par sem adeins
var buid ad veita tvo slik l[an um midjan september.

Samkvaemt leidbeiningum Evropsku bankaeftirlitsstofnunarinnar
parf ekki ad skilgreina utlan i vanskilum eda med ivilnun pegar um
almennar greidslufrestunaradgerdir vegna farséttarinnar er ad raeda.
Ef ljost pykir hins vegar ad greidslugeta og lansheefi lantakenda hafi
ordid fyrir verulegum skada vegna ndverandi adstedna og oliklegt
sé ad lansheefi endurheimtist i brad, parf ad endurmeta stoédu vid-
komandi lantaka og faera virdisryrnunarframlag sé pess porf. | pessu
sambandi hefur t.d. stor hluti Gtlana til fyrirtaekja i ferdapjonustu verid
faerdur af stigi 1 samkveemt IFRS-9-reikningsskilastadlinum yfir 4 stig
2. Krofuvirdi utlana KMB & stigi 2 var 432 ma.kr. i lok annars arsfjord-
ungs (eda um 14,6% atlana) og nemur aukningin rimlega 100% &
fyrri hluta arsins. Vir8isryrnun Gtlana & stigi 2 jokst jafnframt um 400%
4 sama tima en fijarheedin var 15,1 ma.kr. i lok annars arsfjérdungs.*
Hlutfall Gtlana 4 stigi 3 var 3,3% i lok annars arsfjérdungs og haekkadi
um 0,4 présentur & fiéréungnum.® Takmarkadur voxtur Gtlana 4 stigi
3 bendir til ad adgerdir bankanna vegna farsottarinnar séu enn sem
komid er naer eingdngu almennar adgerdir og beinast pvi minna ad
einstékum lantakendum.

3. Ardsemi reglulegra tekna midast vid hreinar vaxta- og poknunartekjur ad fradregnum
reglulegum kostnadi sem er skilgreindur sem laun og launatengd gjold dsamt 68rum
rekstrarkostnadi ad undanskildum einskiptis kostnadarlidum. Skatthlutfall er 20% og
midad er vid medalstodu eigin fjar.

4. Virdisryrnunarsjodur KMB i lok annars arsfjérdungs 2020 nam rumlega 55 ma.kr. og jokst
um 21 ma.kr. & fyrri hluta arsins eda um 62 %.

5. Utlan eru feerd af stigi 1 4 stig 2 ef Gtlanadhztta hefur aukist verulega fra upphafsstédu.
Utlan eru feerd 4 stig 3 ef pau eru i alvarlegum vanefndum og ef veenta ma virdisryrnunar-
framlags. Virdisryrnun skal mida vid vaent utlanatap ut liftima lansins.
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Mynd 11-6
Kostnadarhlutféll KMB?

T T T T T T T T T T
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 1H
20

——  Kostnadur i hlutfalli af eignum? (v. as)

— Kostnadur i hlutfalli af vaxta- og poknunartekjum? (h. &s)

1. Samstaedur kerfislega mikilveegra banka. Valitor undanskilid arin
2017-2020 og Borgun 2020. 2. Rekstrarkostnadur, ad teknu tilliti il
staerstu oreglulegu lida, i hlutfalli af heildareignum, an virisbreytinga
utlana 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 II-7
Tekjur og gjold KMB vegna virdisbreytinga
atlana’

Virdisaukning ! Vir8isryrmun " Hrein virdis-
Utlana utlana breyting atlana
mm 2016 == 2017 = 2018

mm 2019 3 1H 2020

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

Mynd 11-8
Breytingar 4 eiginfjarhlutfalli KMB 4 arinu
2019 og 1H 2020'
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1. Samstaedur kerfislega mikilveegra banka.
Heimildir: Ars- og rshlutareikningar vidskiptabanka.
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Mynd 11-9
Eiginfjarkrofur og eiginfjarhlutfoll KMB
i lok 2. arsfjoréungs 2020"

{slandsbanki hf.  Landsbankinn hf.
= Stod | 1 Stjérnendaauki

mm Stod Il A Eiginfjarhlutfall

mm  Eiginfjaraukar

1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka.
Heimildir: Arshlutareikningar vidskiptabanka og kynningarefni.

Virdisryrnun var 23,1 ma.kr. & fyrri hluta arsins og jokst um 16,9
ma.kr. midad vid fyrri hluta sidasta ars. Virdisryrnun deilist nanast
jafnt & fyrsta og annan arsfjordung og midad vid staerd lanasafns
var vir8isryrnun nokkud svipud hja bonkunum premur & fyrsta ars-
fjéréungi eda um 0,4% af lanasafni. Athygli vekur hins vegar ad 4
60rum - arsfjoroungi var mikill munur & virdisryrnun milli einstakra
banka. Landsbankinn virdisryrdi 0,7% af lanasafni 4 fijérdungnum en
islandsbanki virdisryrdi 0,3% og Arion banki 0,1%. Engar einfaldar
skyringar eru & pvi hvers vegna munurinn & virisryrnun er svona mikill
milli bankanna & 60rum arsfjéroungi. bessi stada er frekar til vitnis
um pad hversu mikil vissa rikir um préun efnahagsmala og par med
stodu og lanshafi lantakenda bankanna.

Eiginfjarstada

Eigi0 fé og eiginfiarhlutfall KMB hefur litid breyst & arinu 2020.
Eigid fé KMB var 613 ma.kr. i lok annars arsfjordungs og jokst um
5,5 ma.kr. & fjérdungnum en er um 4,5 ma.kr. leegra en pad var um
sidustu aramot. Samanlagt eiginfjarhlutfall bankanna i lok annars ars-
fjérdungs var 24,8% og hakkadi um 0,3 présentur & fjordungnum og
er um 1,3 présentum haerra en i arslok 2018.6 Helsta astaeda pess ad
eiginfjarhlutfall bankanna hefur haekkad fra arslokum 2018 er utgafa
eiginfjargerninga sem tilheyra beadi eiginfiarpattum 1 og 2. Arion
banki vard i febrdar sl. fyrstur innlendra banka fra fijarmalaafallinu til
ad gefa Ut skuldabréf sem tilheyrir vidbétareiginfjarpatti 1, en fjarheed
utgafunnar var 100 m. Bandarikjadala.

Ahzttuvegnar eignir ndmu 2.692 ma.kr. i lok annars arsfjord-
ungs og eru svipadar og i lok fyrsta arsfjordungs en um 67 ma.kr.
meiri en um sidustu dramot. Ahaettuvegnar eignir ndmu um 67,5%
af heildareignum i lok annars arsfjoréungs og hefur hlutfallié laekkad
um 5,5 présentur fra arslokum 2018. Vogunarhlutfall KMB hélst
obreytt & 60rum arsfjérdungi en pad var & bilinu 13,4% til 14,9% i
lok fjéroungsins.

Til ad auka vidnamsprott bankanna og styrkja getu peirra til
veitingar nyrra Gtlana samhlida auknum tépum og virdisryrnun aflétti
Sedlabankinn sveiflujofnunaraukanum i mars siGastlionum. SG adgerd
losadi um 52 ma.kr. af eigin fé KMB og eru eiginfjarhlutfoll peirra nu
vel yfir eiginfjarkrofu Sedlabankans eda 5 til 9 présentum. Midad vid
eiginfjarkrofur var umfram eigid fé KMB um 180 ma.kr. i lok annars
arsfjoroungs. Moguleikar KMB til ad breyta fjdrmagnsskipan sinni med
utgafu eiginfjargjorninga hafa prengst sidustu misseri, en par sem
eiginfjargrunnur er vel yfir krofum og bankarnir hafa lagt ardgreidslur
og endurkaupadaetlanir til hlidar i bili er ekki porf & ad styrkja eiginfjar-
grunn peirra vegna éhrifa farséttarinnar.

6. Eiginfjarhlutfall Arion banka var 28,1%, islandsbanka 22,2% og Landsbankans 24,9% i lok
annars arsfjordungs 2020.



Laust fé og fjarmognun

Lausafjarstada KMB afram traust pratt fyrir mikla 6vissu
Lausafjarstada storu vidskiptabankanna hefur verid sterk & arinu og
lausafjarhlutfoéll bankanna eru nokkud umfram lagmoérk samkveemt
reglum Sedlabanka islands. Lausafjarhlutféll KMB haekkudu & vorman-
udum m.a. i kjolfar adgerda Sedlabankans i tengslum vid breytingar
& bindiskyldu auk samdrattar i utlanum bankanna. Pa hafa bank-
arnir ekki greitt ard & arinu en pad hefur stutt vid lausafjarhlutféllin.
Lausafjarhlutfall KMB i 6llum gjaldmidlum var 176% i lok agust, vel
yfir 100% lagmarki samkvaemt reglum. Fra midju sumri hafa lausafjar-
hlutfoll fyrir islenskar krénur byrjad ad lekka, en metdtlanaaukning
ibudalana hefur verid hja bénkunum sl. manudi. Lausafjarhlutfall fyrir
erlenda gjaldmidla var 414% i lok agust en hlutfallid fyrir islenskar
kronur var 115%.

Lausafjareignir bankanna samanstanda ad miklu leyti af innlanum
i Sedlabankanum, rikisvixlum og stuttum rikisskuldabréfum i krénum
og erlendum rikisskuldabréfum. Hlutfall rikisvixla og rikisskuldabréfa
i krébnum hefur hakkad mikid i kj6lfar akvérounar Sedlabankans um
ad heetta ad bjoda bundin innlan til eins manadar i vor til ad stydja
vid midlun peningastefnunnar. Bankarnir hafa brugdist vid med pvi ad
binda lausar krénueignir i auknum meeli i rikistryggdum pappirum en
bundin innlan til viku hafa einnig aukist verulega.

Aukin vanskil, adrattur a lanalinur og nyting yfirdrattar fyrir-
teekja og einstaklinga hafa ahrif til leekkunar lausafjarhlutfallsins og
geaetu pau ahrif aukist & naestu misserum. Til ad tryggja fjarmognun
studningslana med fullri rikisabyrgd hefur Sedlabankinn utfert sér-
stakan timabundinn vedldnaramma a sému kjérum og gilda um sjo
daga bundin innlan hja bankanum. Auk pess hefur Sedlabankinn
opnad timabundid fyrir frekari vedlanavidskipti fjarmalafyrirteekja med
timabundinni Gtvikkun & heefi veda i slikum vidskiptum. Bankarnir
ver@a vid nuverandi adstaedur ad hafa adgang ad naegu lausu fé til
ad tryggja getu sina til midlunar lansfjar til heimila og fyrirteekja og
vinna ur peim greidsluerfidleikum sem til stadar eru hja lantakendum.
Sedlabankinn hefur pvi rymkad verulega adgang bankanna ad lausu
fé sem eykur svigrum peirra til athafna.

Takmorkud markadsfjarmégnun innanlands 4 arinu
Bankarnir eru ad langstarstu leyti fisrmagnadir med innlanum og mark-
adsskuldabréfum. I lok 4glst ndmu innlan um helmingi af fjarmégnun
peirra en & arinu hafa innlan aukist um 10%. Rimlega helmingur allra
innlana er fra einstaklingum og litlum og medalstérum fyrirtaekjum og
um fimmtungur fra stérum fyrirteekjum. A undanférnum manudum
hafa litlar hreyfingar verid 4 innlanum bankanna en innlan lifeyrissjoda
hafa p6 aukist um 30%. Binding innlana fjarmalafyrirtaekja hefur einnig
verid ad styttast sem hefur neikveed ahrif & lausafjarhlutfoll. Laekkandi
vextir & innlanum samfara vaxtalekkunum Sedlabankans auka pd
hvata innlanseigenda til ad radstafa sparnadi i adra fjarfestingu. Slik
broun hefdi neikvaed ahrif 4 lausafjarstédu bankanna.

Bankarnir hafa litid gefid at af markadsskuldabréfum innanlands
a sidustu manudum en erfidlega hefur gengid fyrir bankana ad auka
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Mynd 1I-10
Lausafjarhlutfall KMB'

2018 2019

—— [slenskar kronur (v. as)
— Erlendir gjaldmidlar (h. &s)
Samtals (v. as)

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

Mynd 11-11
Lausafjareignir KMB i islenskum kronum

Bundin innlan i Sedlabanka

Laus innlan i Sedlabanka

Rikisskuldabréf og verdbreéf utgefin af eda med
abyrgd rikis eda sveitarfélaga

Sjodur

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 11-12
Skrad erlend markadsskuldabréf KMB
eftir gjalddogum’

2020 2021

I Arion banki
B islandsbanki
[ Landsbankinn

1. Midad vid gengi 31.8.2020.
Heimild: Nasdaq island.
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Mynd 11-13

Vaxtadlag & voldum skradum erlendum
skuldabréfum KMB i evrum’

Vaxtadlag

2017 2018 2019 2020

— islandsbanki - 2024

—— Landsbankinn - 2024
Landsbankinn - 2023

—— Landsbankinn - 2022
Arion Banki - 2023

1. Kerfislega mikilvaegir bankar. Vaxtadlag & vidmidunarkarfu
skuldabréfa i evrum. Viémidunarkurfan er samsett ar rikisskulda-
bréfum Evrulanda auk skuldabréfa sveitarfélaga med lanshaefismatid
AAA i Evrulondum.

Heimild: Refinitiv Datastream.

vid adra innlenda markadsfjarmognun en sértryggd skuldabréf. Mikil
asoékn i dverdtryggd ibudalan hja bénkunum hefur aukid fjarmogn-
unarpérf peirra fyrir 6verdtryggd skuldabréf. A fyrstu sjd manudum
arsins jukust atistandandi sértryggd skuldabréf um 39 ma.kr. A sama
tima hafa hrein ny Gtlan bankanna verid um 134 ma.kr” Aatlanir
bankanna fyrir arid gerdu rad fyrir ad Gtgafa sértryggdra skuldabréfa
yrdi & bilinu 60 - 80 ma.kr. Askilegt er ad bankarnir haldi &fram ad
auka vaegi innlendrar markadsfjarmognunar til ad draga Ur sam-
bjoppunaradhattu a fjarmognunarhlidinni, m.a. med frekari atgafu a
6vedtryggdum skuldabréfum.

Pann 1. september sl. toku gildi 16g nr. 70/2020, um skilamed-
ferd lanastofnana og verdbréfafyrirteekja, sem fela i sér innleidingu
a meginefni tilskipunar Evrépusambandsins um endurreisn og skila-
medferd fijarmalafyrirtaekja (BRRD). Med logunum er skilavaldi, sem
er eining innan Sedlabankans, heimilt ad krefja lanastofnanir um ad
eiginfiargrunnur og haefar skuldbindingar peirra tryggi ad heegt verdi
ad endurfjarmagna lanastofnanir i skilamedferd med eftirgjof skulda-
bréfa (MREL-krafa).

Vaxtaalag a erlendar utgafur tekid ad leekka aftur
Eftir nokkra laekkun seinni hluta ars 2019 hafa helstu melikvardar a
fjarmognunarahattu bankanna haldist nokkud st6dugir undanfarin
misseri en fjarmognunarhlutfall i erlendum gjaldmidlum (e. NSFR) var
133% i lok agust.

Pad sem eftir lifir rs eru um 38 ma.kr. af skuldabréfum KMB
i erlendum gjaldmidlum & gjalddaga en pad samsvarar um 6% af
erlendri markadsfijarmoégnun og 1% af heildarfjarmégnun peirra i
lok &gust sl. Samningsbundnar endurgreidslur arsins 2021 eru haerri
eda um 135 ma.kr. Rim lausafjarstada i erlendum gjaldmidlum
veitir bonkunum svigram til ad greida upp 6ll skuldabréf sem eru med
gjalddaga i ar an endurfjarmégnunar. Bankarnir purfa pé ad huga ad
endurfijarmoégnun gjalddaga naesta ars & haustmanudum en kréfur um
fijarmognunarhlutfoll i erlendum gjaldmidlum feerast naer lagmorkum
begar styttist i gjalddaga. Vaxtadlag & erlendar atgafur bankanna
heaekkadi hratt lidinn vetur vegna aukinnar dhattufelni & mérkudum i
kjolfar Gtbreidslu farséttarinnar i febraar og mars. [ sumar hefur dlagid
aftur leekkad og er pad nd svipad og i byrjun mars, heldur harra en
fyrir tima farsoéttarinnar.

7. Hrein ny atlan eru ny Gtlan ad fradregnum uppgreidslum og fyrirframgreiddum 6samnings-

bundnum innborgunum.



[l Fjarmalainnvidir

Undanfarin misseri hefur rekstur innlendra fidrmdlainnvida almennt verid stédugur. Svokélludum rekstrarfra-
vikum i millibankakerfunum hefur faekkad fra pvi ad pau nddu hamarki arid 2018 i kjélfar gangsetningar nyrra
greidslu- og innldnakerfa hja hluta vidskiptabankanna. Framundan er frekari endurnyjun & helstu grunninn-
vidum, badi hjd Sedlabankanum og vidskiptabénkunum. Innleidingu nyrra fidrmdlainnvida fylgir téluvert dlag
og smitdhrif ef dhatta raungerist. Aherslur stjérnvalda og alpjédastofnana um heim allan beinast i auknum meeli
ad 6ryggi net- og upplysingakerfa ymissa mikilvaegra samfélagsinnvida, p.m.t. 4 svidi fjdrmalapjénustu. A timum
stédugt vaxandi netégna er brynt ad i greidslumidlun séu vidhafdar 6flugar varnir gegn netdardsum. Ef greidslu-
kerfi eins banka verdur fyrir réskun getur pad audveldlega haft dhrif 4 6nnur kerfi og par med truflad midlun
fidrmagns i kerfinu i heild. Sedlabankinn framkvaemir reglulega dlagspréf sem meaela vidnamsprétt millibanka-
kerfanna m.t.t. lausafjdrstédu pdtttakenda innan dags og par med getu peirra til ad standa vid greidsluskuld-
bindingar sinar. Slik prof voru framkvemd i vor midad vid stédu kerfanna pegar COVID-19-faraldurinn stéd
sem heest og stédust allir patttakendur pad dlag sem sett var 4 pd. [ dag er rafraen islensk smdgreidslumidlun ad
meginstofni til byggd ofan & alpjédlega greidslukortainnvidi og fersluvisun fer nd ad staerstum hluta i gegnum
alpjédleg kortakerfi. Notkun reidufjar i stadgreidsluvidskiptum hefur um langt skeid verid litill hluti af innlendri
greidslumidlun og liklegt er ad notkun pess hafi enn minnkad eftir ad faraldurinn héfst. Huga parf ad mégulegri
varaleid helstu greidslumidla til ad tryggja fidrmdlastédugleika. Rekstur fidrmdlainnvida er kostnadarsamur og
ljést er ad mikil taekifeeri eru félgin i auknu samstarfi um flékna og kostnadarsama grunninnvidi.

Fjarmalainnvidir eru ein af premur meginstodum fjarmalakerfisins en
hinar tveer eru fijarmalafyrirteeki og fjarmalamarkadir. Fjarmalainnvidir

tengja vidskiptavini vid fjarmalafyrirteeki og pau innbyrdis, baedi Mynd 1111

beint og i gegnum markadi, enda fela peir i sér kerfi sem notud eru
til greidslumidlunar, skraningar og uppgjors. Fjarmalainnvidir eru pvi
nokkurs konar pipulagnir eda vegakerfi fjarmalakerfisins. pPad skiptir
miklu mali fyrir stodugleika fjarmalakerfisins ad fjarmalainnvidir virki
vel, séu 6ruggir og hagkveemir i rekstri.

Greidslufleedi og ahaetta

Greidsluutfledi innlendrar greidslumidlunar

Steerstur hluti innlendrar greidslumidlunar fer i gegnum innri greidslu-
kerfi banka og sparisjoda en daglega voru ad medaltali 389 ma.kr.
feerdir innan peirra kerfa & fyrstu sjo manudum arsins. Uppgjor milli
banka og sparisjoda fer i gegnum millibankakerfi Sedlabanka islands
(sedlabankafé) en daglega foru ad medalatali 93 ma.kr. i gegnum kerfid
a timabilinu. Millibankakerfin skiptast i storgreidslukerfi (SG-kerfid) fyrir
faerslur haerri en 10 m.kr. og smagreidslukerfi (JK-kerfid) fyrir faerslur
undir peirri fjarhaed. Haegt er ad fylgjast med greidslufleedi i millibanka-
kerfunum ndnast i rauntima. Greidsluflaedid getur gefid dkvednar vis-
bendingar um umsvif i smasolu og stérkaupum. Faerslufjéldinn i milli-
bankakerfunum var um 35 milljénir & timabilinu eda um 167 pdsund ad
medaltali & dag. A timabilinu jokst velta i millibankakerfunum um 26%
midad vid sama tima f fyrra en feerslufjoldi minnkadi um 16%.

Mikil velta i storgreidslukerfinu pad sem af er ari...

A bessu ari hefur velta i SG-kerfinu aukist talsvert midad vi® ari®
& undan pegar han drést saman. Sérstaklega vard mikil aukning &
veltunni  juni og juli. Samtals jokst velta pessara manada um 1,6 b.kr.
eda um 61% samanborid vid sému manudi i fyrra sem endurspeglar
aukin umsvif i samfélaginu. Endanlegt uppgjor verdbréfavidskipta

Greidsluttflaedi millibankakerfa

. Arsbreyting (%) Arsbreyting (%) .

201 2019 i 2020 1-36

Il Velta (v. as)
= Fearslumagn (h. as)

Heimildir: Greidsluveitan ehf., Sedlabanki islands.

Mynd 11I-2
Greidsluutfledi eftir uppgjorskerfum
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Mynd 11I-3

Medaluppgjorstimi yfir dag i millibankakerfi,
uppsofnud fjarhaed'
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—  JK-kerfid 2019
—  SG-kerfid 2019

JK-kerfid 2020
—  SG-kerfid 2020

1. Fra januar til jani fyrir 2019 og 2020.
Heimildir: Greidsluveitan ehf., Sedlabanki islands.

Mynd IlI-4

Greidsluutfleedi og lausafiarstada i lok dags
a SG-reikningum

Ma.kr

Hoe - ’1.Ll g B e A
;T F M TA M T T
—  Greidsluitflaedi Laust fé

— Medaltal greidslutitflaedis —— Medaltal lauss fjar

Heimildir: Greidsluveitan ehf., Sedlabanki islands.

fer fram i SG-kerfinu. Heildarfijarhad uppgjors ur verdbréfakerfinu
(VS-kerfinu) nam taeplega 1,6 b.kr. & fyrstu sjo6 manudum arsins eda
um 10,4 ma.kr. ad medaltali hvern vidskiptadag. Aukningin nam um
47 % milli ara og ma rekja ad miklu leyti til vidskipta med skuldabréf.

... en smagreidslum fakkadi téluvert

Fjoldi fersina i JK-kerfinu & fyrstu sj6 manudum darsins var um 35
milljénir sem gerir um 166 pus. feerslur ad medaltali & dag. bad er um
16% samdrattur i faerslufilda samanborid vid sama timabil i fyrra.
Veltan ad baki feerslunum var rimlega 2,4 b.kr. eda um 11 ma.kr. ad
medaltali & dag. Samanborid vid sama timabil i fyrra nam samdrattur
i veltu um 2%.

Lausafjarahaetta almennt ekki mikil i millibankakerfunum

Fra sjonarmidi rekstraroryggis i millibankakerfunum skiptir miklu mali
ad bankar og sparisjodir sendi inn sem flestar greidslur til uppgjors
snemma dags til ad draga ur alvarleika pess ef greidslukerfid verdur
fyrir roskun. Fyrstu sj6 manudi arsins var uppgjoéri meirihluta faersina
ad medaltali lokid um klukkan 13:00 i SG-kerfinu sem er heppilegt en
b6 vekur athygli ad faerslur med haum fjarhaedum eru gjarnan sendar
inn rétt fyrir lokun kerfisins. Engin merkjanleg seinkun var & uppgijori
innan dags i mars og april pegar mérgum starfsménnum fjarmala-
geirans og taeknipjonustuveitenda sem sinna rekstri greidslukerfa var
gert ad vinna heima vegna farsottarinnar.

Stada lausafjar innan dags (e. intraday liquidity) hja bonkum
og sparisjodum hefur undanfarin ar verid géd og litil heetta & ad peir
standi ekki vid greidsluskuldbindingar sinar. Litil asékn hefur verid i
daglan gegn vedi hja Sedlabankanum til ad uppfylla pau skilyrdi ad
uppgjorsreikningar séu avallt jakvadir i dagslok.” A fyrstu sj¢ man-
udum pessa ars veitti Sedlabankinn 11 daglan sem er premur lanum
fleira en & sama tima fyrir ari.

Vidnamsprottur patttakenda i greidslumidlun

Lausafjardheetta er avallt til stadar i greidslukerfum. Lausafjarvandi hja
einum patttakanda getur skapad vanda m.t.t. greidslugetu annarra
batttakenda par sem peir byggja lausafjarstyringu sina medal annars a
veentu fleedi greidsina. EAli mals samkvaemt er meiri dheetta til stadar
ba daga pegar greidslufleedi i millibankakerfinu er mikid. Reglulegur
dlagstimi er m.a. vi0 greidslu skatta, vaxta og afborgana rikisskulda-
bréfa. Dagar fyrir og eftir fridaga eru lika oft pungir i greidslumidlun.
Einnig getur myndast aukin lausafjaraheetta ef roskun verdur & starf-
semi greidslukerfisins & sama tima og 6fyrirsédar greidslur eru gerdar
upp i SG-kerfinu, t.d. vid kaup & verdmiklum eignum eda vid upp-
greidslu skuldabréfa fra fjarmalafyrirtaekjum. Skilvirk styring & greidslu-
flaedi innan dags i tengslum vid lausafjarfleedi skiptir pvi mali til ad lag-
marka dhzattu ef atvik koma upp i millibankagreidslumidlun. [ pvi felst
m.a. regluleg greining hja patttakendum & mikilvaegum greidslum.

1. Daglan eru lan sem Sedlabankinn veitir moétadilum i vidskiptum vid Sedlabankann, ef um
pbau er sott, gegn vedi i verdbréfum eda bundnum innlanum. Pau eru veitt til neesta vid-
skiptadags og etlud til ad tryggja ad stada uppgjorsreikninga sé jakveed vid dagslok.



Alagsprof - atvik i greidslukerfi banka

Sedlabankinn framkveemir reglulega alagsprof i greidslumidlun medal
patttakenda sem eiga adild ad SG-kerfinu til ad maela vidnamsprott
greidslukerfa m.t.t. lausafjarstodu patttakenda innan dags og getu
beirra til ad standa vid greidsluskuldbindingar sinar.

Sidasta alagsprof vorid 2020 gerdi rad fyrir roskun i greidslu-
kerfi hja einum patttakanda, sem valinn var af handahéfi, & tilteknum
dégum & timabilinu frd 2. mars til 30. april 2020. A pvi timabili var
mogulega meiri dheetta tengd greidslukerfunum Gt af faraldrinum og
greidslufleedi i fjarhaedum var um 11% heerra i SG-kerfinu en arid &
undan. Notud voru raungdgn yfir uppgjor allra greidsina (fjoldi og
velta) milli patttakenda og settar fram ymsar svidsmyndir um réskun
i greidslumidlun. Nidurstédur alagspréfanna syndu ad patttakendur
gatu reitt fram nagjanlegt laust fé, ad medtalinni yfirdrattarheimild
veittri af Sedlabankanum gegn vedi, til ad maeta afallinu.

Mynd 11I-5 synir vidnamsprott patttakandans Z i SG-kerfinu
samkvaemt greidslufledi og lausafjarstodu hans an roéskunar pann 2.
april sl. pegar alagid var mest & kerfinu. Blaa linan synir uppsafnada
veltu sem Z hefur sent ad medaltali 56rum bénkum og sparisjodum og
rauda linan synir uppsafnada veltu sem Z hefur mottekid ad medaltali.
Gula linan er mismunur & veltunni (uppgjorsstada). Pegar blaa linan er
fyrir ofan raudu linuna er Z ad senda heerri fjarhaedir en hann mottekur
og parf pvi ad nota eigid lausafé af storgreidslureikningi (SG-reikningi)
eda yfirdratt til ad fijarmagna peer feerslur. Lausafjarporf Z er jofn
haestu neikvaedu uppgjorsstodu sem myndast yfir daginn an pess ad
greidslum sé seinkad, samanber graenu brotnu linuna. Lausafjarporfin
var mest um 9,6 ma.kr.

Mynd 111-6 synir greidslufleedi Z pegar upp kemur svidsett réskun
i greidslukerfi Q, sem einnig er adili ad greidslukerfinu, vegna bilunar
i tolvublnadi. Gengid er Ut fra peirri forsendu ad atvikid komi upp kl.
09:20:01 med peim afleidingum ad allar greidslur frd Q stédvast. Til
ad lata reyna & polmork kerfisins var jafnframt gert rad fyrir ad bankar
og sparisjodir héldu afram ad senda greidslur til Q. Vid pad safnast
upp laust fé hja Q sem hefdi ella 4tt ad fara i endurdreifingu til annarra
patttakenda i greidslukerfinu. Gert var rad fyrir ad Q nai ekki stjorn
a greidslumidlun sinni fyrr en eftir lokun SG-kerfisins pann daginn.
Par sem Z gat ekki lengur treyst & greidslur frd Q innan dagsins til ad
fijarmagna hluta greidsluskuldbindinga sinna til hinna patttakendanna
purfti hann ad nyta ramlega 4,3 ma.kr. meira af lausu fé til ad meeta
atvikinu hja Q banka. Lausafjarstada Z innan dagsins var vel yfir pess-
ari fjarheed og stddst Z pvi alagid.

Fyrir millibankakerfid i heild sinni hafdi stodvun greidslutitfleedis
fra Q1 alagsprofinu pau ahrif ad ekki var heegt ad gera upp ad medal-
tali um 24% af virdi faersina yfir dag & peim tima sem réskunin vardi.
Sa hlutur safnadist upp hja Q i stad pess ad fleeda milli patttakenda i
greidslukerfinu i formi endurnytingar fjarmagns. Alagsprof midad vié
somu svidsmyndir voru framkveemd hja 6rum patttakendum i milli-
bankakerfinu, an pess ad hndkrar keemu upp.
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Mynd 11I-5
Svidsmynd 1: Greibsluflaedi Z an roskunar’

M.kr.

08:59:34

—  Greidslutitflaedi

—  Greidsluinnflaedi
Uppgjorsstada
Lausafjarporf

1. Dagleg gogn (vidskiptadagar), mars-april 2020.
Heimildir: Greidsluveitan ehf., Sedlabanki islands.

Mynd IIl-6

Svidsmynd 2: Greidsluflaedi Z fyrir og eftir
roskun’

M.kr.

Réskun

08:59:34

—  Greidslutitflaedi

—  Greidsluinnflaedi
Uppgjorsstada
Lausafjarporf

1. Dagleg gogn (vidskiptadagar), mars-april 2020.
Heimildir: Greidsluveitan ehf., Sedlabanki islands.
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.Naudsynleg umgjord skal vera til stadar svo ad
tryggja megi virka adhettustyringu i rekstri fjar-
malainnvida ad pvi er vardar lagaaheettu, greidslu-
fallsahaettu, lausafjaraheettu og adra ahzttupaetti.

(Kjarnaregla 3, PFMI)

Mynd III-7
Atvik i greidslu- og uppgjorskerfum

Fjoldi Arsbreyting (%)
00 ! yTE 75

B Atvik (v. as)
— % breyting (h. &s)

Heimildir: Greidsluveitan ehf., Sedlabanki islands.

Ahatta og dhattustyring tengd rekstri fjarmalainnvida

Fjarmalainnvidir mega ekki vera uppspretta afalls

Ahaztta tengd rekstri fjarmélainnvida er af margvislegum toga og
getur birst med ymsum hatti. Ad vissu marki er pad matsatridi hve-
neer ndg er ad gert i dheettustyringu, p.e. hversu langt skuli ganga i
ad verjast tiltekinni aheettu. Vid pad ma pd mida ad fiarmalainnvidir
burfa ad standast alag & timum fjarméalaafalls en peir skulu hins vegar
aldrei sem slikir vera uppspretta afalls.

Rekstraréryggi fijarmalainnvida er oftar en ekki had utanad-
komandi adilum ad einhverju marki. Teeknilegum rekstri er gjarnan
Gtvistad til sérhaefdra pjonustuveitenda og mikilvaegar gagnatengingar
koma yfirleitt vid ségu (s.s. fjarskiptapjonusta). Eigendur kerfislega
mikilveegra innvida og eftirlitsskyldir adilar sem reida sig & pjonustu
bridju adila bera fulla abyrgd 4 rekstraroryggi og virkni innvida, p.m.t.
& mogulegu Utvistunarfyrirkomulagi.

Kjarnaregluruminnvidifjarmalamarkada (e. Principles for Financial
Market Infrastructures, PFMI) voru gefnar Ut af nefnd um greidslu- og
markadsinnvidi (CPMI) sem starfar innan Alpjédagreidslubankans
(BIS) og alpjodlegu verdbréfanefndinni (IOSCO) &rid 2012. bar njéta
alpjédlegrar vidurkenningar sem vidmid um bestu framkvaemd ad pvi
er viokemur rekstri & og yfirsyn med kerfislega mikilveegum fjarmala-
innvidum.? Kjarnareglur PFMI eru lag@ar til grundvallar vid rekstur og
yfirsyn med millibankakerfum Sedlabanka islands.

Atvikagreining

Meelikvardi sem varpad getur ljési & rekstraraheettu i greidslumidlun er
fioldi og edli atvika (rekstrarfravika).? Sedlabanki Islands safnar upp-
lysingum um atvik sem upp koma i millibankakerfunum og greinir pau
at fra viomidum kjarnareglna PFMI. Lagt er mat & orsakir og mogu-
legar afleidingar atvika, alvarleika og vidbrogd eda adgerdir i kjolfar
beirra. P4 er lagt mat & hvort atvik eda rekstrarfravik gefi tilefni til
annarra sérstakra adgerda.

A &rinu 2019 urdu samtals 255 atvik i rekstri millibankakerfanna
sem er faekkun um 10% milli &ra. Toluverd fjolgun atvika vard & arinu
2018 fra fyrra ari sem einkum matti rekja til gangsetningar nyrra inn-
lana- og greidslukerfa.* Af 255 atvikum 4 arinu 2019 fengu 6 alvar-
leikaeinkunnina , ha", 241 fengu einkunnina ,midlungs" og 8 atvik
fengu einkunnina ,,lag". A fyrri hluta pessa ars voru skrad 118 atvik i
rekstri millibankakerfanna og faekkadi peim um 11% milli 4ra. Adeins
eitt atvik fékk alvarleikaeinkunnina ,, ha". Feekkun atvika undanfarin
misseri skyrist einkum af endurbdtum hja Reiknistofu bankanna (RB)
& samskipan kerfa dsamt pvi ad engar stérar breytingar eda endurnyj-
anir attu sér stad hja RB eda vidskiptavinum fyrirtaekisins & rinu 2019
eda fyrri hluta ars 2020. Ljést er ad pratt fyrir gédan undirbdning,
samheefingu og préfanir i tengslum vid endurnyjanir fjarmalainnvida
er fjolgun atvika i tengslum vid umfangsmiklar endurnyjanir ad 6llum

2. Kjarnareglur PFMI eru adgengilegar & vefsidu BIS og um peer var m.a. fjallad itarlega i
Fjdrmdlainnvidum 2013.

3 Med atviki eda rekstrarfraviki er einkum att vid 6vaenta truflun & rekstri eda pjonustu,
minnkud geedi eda galla sem hefur enn ekki haft en getur att eftir ad hafa hrif.

4. Sja nanari umfjéllun i ritinu Fjdrmdlainnvidir 2019 (kafla 1).



likindum éumflyjanleg. P ma gera rad fyrir pvi ad dreginn hafi verid
akvedinn leerdémur af peim atvikum sem upp hafa komid undanfarin
ar sem dragi Ur rekstrarahattu vegna innleidingar nyrra fiarmalainn-
vifa sem fyrirhugadar eru & nastu misserum.

Endurnyjun helstu grunninnvida fjarmalakerfisins

NU stendur yfir naudsynleg endurnyjun & helstu grunninnvidum sem
notadir hafa verid i pagu islenska fjarmalakerfisins um aratugaskeid.
Landsbankinn reid & vadid i november 2017 med endurnyjun innlana-
og innri greidslumidlunarkerfa sinna med innleidingu stadlads kerfis.
islandsbanki innleiddi sama kerfi i september 2018. Gangsetning nyrra
kerfa for fram ad undangengnum miklum undirblningi, préfunum
og neydarefingum. | meginatridum gekk ferlid vel p6 ad margvisleg
ofyrirsjidanleg atvik hafi komid upp sem h&fdu ahrif & t.d. virkni milli-
bankakerfanna. A nastu misserum er dztlad ad fleiri fjarmalafyrirtaeki
og Sedlabanki islands innleidi sama innlanakerfi og Landsbankinn og
islandsbanki.

Undanfarin misseri hefur stadid yfir undirbdningur ad gangsetn-
ingu & nyju millibankakerfi Sedlabanka Islands. Um er ad raeda stadlad
kerfi, sem pegar er i notkun hja sedlabonkum Nordurlandanna, med
pvi fraviki ad smagreidsluhluti hins nyja millibankakerfis verdur
nyjung (samsvarar ndverandi JK-kerfi). Gangsetning nys millibanka-
kerfis hefur tafist nokkud einkum af tveimur 4steedum: Annars vegar
vegna tafa hja hugbunadarframleidanda & afhendingu endanlegrar
utgafu kerfisins, hins vegar hafa breytingar 4 teeknilegu umhverfi sem
radast purfti i reynst mun floknari og vidameiri en gert var rad fyrir.
A bad badi vid um taeknilegt umhverfi RB og bankanna sjalfra vegna
ndverandi innvida og nyrra.

Verdbréfamidstodvar eiga ad tryggja rekstrarsamheefni verd-
bréfauppgjors- og millibankakerfa pannig ad afhending verdbréfa
gegn greidslu sé framkvaemd med 6ruggum og samfelldum heetti.
Pannig bera ver8bréfamidstodvar abyrgd 4 samreemi milli greidslu-
fyrirmaela og verdbréfa sem skal afhenda. Hlutverk Sedlabankans i
ferlinu er ad sja til pess ad verdbréfamidstodvar, i umbodi uppgjors-
stofnana (patttakenda i SG-kerfinu), hafi adgang ad sedlabankafé
sem tryggir endanleika (e. settlement finality) og ldgmarkar dhaettu. |
lok mai sl. sameinadist Nasdaq verdbréfamidstod hf. (NVM) Nasdaq
CSD Lettlandi (NCSDL) og i kjolfarid var rekstur NVM faerdur i Gtibu
sem NCSDL stofnadi hér a landi { samraemi vid samevropska 16ggjof.
i sumar stod yfir profunartimabil vegna innleidingar & nyju verdbréfa-
skraningar- og verdbréfauppgjorskerfi og var kerfid gangsett i lok
agust. Nyja kerfid er st68lud hugbunadarlausn sem pegar er i notkun
hja baltnesku verdbréfamidst6dvunum.

Framangreind endurnyjun grunninnvida mun leida til mikilla
breytinga 4 teeknitilhdgun kjarnainnvida fjarmalakerfisins. pannig
munu stadladar lausnir leysa heimasmid (e. legacy systems) af hélmi,
teeknileg skil dlikra innvida verda ljésari og abyrgd adila skyrari. bess er
veenst ad eftir endurnyjun verdi teekniumhverfid opnara, sveigjanlegra
og 6ruggara auk pess ad endurnyjunin leidi til aukinnar rekstrarhag-
kvaemni.
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Greidslupjonusta og teknipjonustuveitendur
Taeknipjénustuveitendur gegna mikilveegu hlutverki i greidslupjon-
ustu. pPréun greidslumidlunar hefur almennt verid a4 pann veg ad
sampeetting kerfa sem notud eru til midlunar greidsina hefur aukist
mikid, somuleidis Utvistun til teeknipjonustuveitenda, ymist algjor
eda & afmorkudum pattum greidslumidlunar, m.a. med tilkomu nyrra
greidslulausna. Hagkvaeemnissjonarmid rada par gjarnan for.

Rekstrardhaetta i fjarmalapjonustu hefur verid mikid til umraedu
undanfarin misseri. Vida i l6gum og stjornvaldsfyrirmalum er ad finna
akvaedi sem varda rekstrardhaettu i eftirlitsskyldri fjarmalastarfsemi
og styringu hennar. Fjarmalaeftirlit Sedlabankans hefur gefid t leid-
beinandi tilmaeli nr. 1/2019 vegna aheettu vid rekstur upplysingakerfa
eftirlitsskyldra adila. Peim er m.a. etlad ad setja fram og samrema
viOmid til mats eftirlitsins & hlitingu eftirlitsskyldra adila vid framan-
greint med aherslu & rekstur upplysingakerfa og notkun upplysinga-
taekni vegna hennar® Tilmelin gilda m.a. um greidslupjonustuveit-
endur en peim ber an undantekninga ad uppfylla vidmid tilmeelanna.

i tilmeelunum er einnig ad finna akvaedi sem varda Gtvistun,
b.m.t. vegna notkunar skyjalausna, og tilgreint hvada skilyrdi skuli
koma fram i skriflegum samningi vid Gtvistunaradila i pvi skyni ad lag-
marka rekstrarahattu. Tekid er fram ad abyrgd stjornar og stjérnenda
fjarmalafyrirtaekis eigi vid, hvort heldur sem rekstri upplysingakerfa er
Gtvistad ad hluta til eda i heild sinni. Abyrgd & rekstri upplysingakerfa
og aheettustyring vegna Utvistunar liggi avallt hja stjérn eftirlitsskylds
adila, henni verdi ekki Gtvistad. [ ljosi pessarar dbyrgdar gefur augaleid
mikilveegi pess ad greidslupjonustuveitendur velji taeknipjonustuveit-
endur um peetti greidslupjonustunnar, sem Utvistad er, af mikilli kost-
geefni, sdbmuleidis svo ad studla megi sem frekast ad virkri og 6ruggri
greidslumidlun.

Hér & landi hefur mikilveegur taeknipjénustuveitandi, RB, um
aratuga skei® gegnt lykilhlutverki i islenskri greidslumidlun. i raun
ma segja ad til RB liggi allir preedir innlendrar greidslumidlunar en
félagi® pjonustar ad verulegu leyti hérlendan fjarmalamarkad og
annast m.a. hysingu millibankakerfa Sedlabankans & grundvelli
samninga um Utvistun. Af pessu fyrirkomulagi ma vissulega segja
ad hafi hlotist mikid hagreedi en ad sama skapi getur pad falid i sér
aukna rekstrardhaettu einkum i formi sampjoppunar- og smitdhaettu.°
P4 er ljost ad verdi rekstrarrof hja RB hefur pad mikil ahrif & innlenda
greidslumidlun. Gera verdur auknar krofur til slikra rekstraradila og
er afar mikilveegt ad RB geri allar videigandi radstafanir sem tryggja
samfelldan rekstur. Vidskiptamenn félagsins eru enda undir slikum
krofum en i fyrrgreindum leidbeinandi tilmaelum er m.a. gerd krafa
um ad til stadar sé deetlun um samfelldan rekstur eda sambeerileg
deetlun er nai m.a. til lysinga & vidbrégdum vid 6likum svidsmyndum
afalla.

5. | gildi eru jafnframt leiBbeinandi tilmeeli Fjdrmalaeftirlitsins nr. 6/2014 um Gtvistun hja

eftirlitsskyldum adilum sem koma til fyllingar 68rum leidbeinandi tilmaelum sem fjalla sér-
staklega um Utvistun tiltekinna patta i starfsemi eftirlitsskyldra adila, sem t.d. varda rekstur
upplysingakerfa.

6. [ einfdldu mali ma segja ad sampjdppunardhatta (e. concentration risk) feli pad i sér ad
bregdist eitt kerfi kunni 6nnur ad gera pad einnig s6kum samtenginga eda midleegni og
kedjuverkandi ahrifa. Ennfremur ef alvarleg atvik verda i einu kerfi kunni pau ad smitast
yfir i nnur samtengd kerfi med afdrifarikum afleidingum.



Likt og a8ur greinir hefur préun i greidslumidlun almennt verid
& pann veg ad Gtvistun til teeknipjonustuveitenda hefur aukist. Ad
sama skapi ma segja ad veegi teeknipjonustuveitenda hafi aukist pegar
kemur ad pvi ad studla sem best ad virkri og 6ruggri greidslumidlun.
Préunin hefur gert pad ad verkum ad aukin umraeda, baedi hérlendis
og erlendis, hefur i seinni tid verid um hvort asteda sé til ad méta
sérstaka stefnu um eftirlit med taeknipjonustuveitendum eftirlits-
skyldra adila og mogulega porf fyrir ad skjéta undir slikt eftirlit styrkari
lagastodum. Hafa ber i huga ad jafnvel mikilveegustu teeknipjonustu-
veitendur hér & landi & svidi fijarmalapjonustu standa utan eiginlegs
fiarmalaeftirlits.”

Vidurkenning greidslu- og uppgjorskerfa samkvaemt 16gum
Vidurkenning greidslu- og verdbréfauppgjorskerfa hefur pann tilgang
ad tryggja eins og unnt er skilvirkni og 6ryggi i uppgjori vidskipta i
greidslukerfum og verdbréfauppgjorskerfum og er byggd 4 logum nr.
90/1999, um oryggi fyrirmeela i greidslukerfum.®

i vidurkenningu greidslu- og verdbréfauppgjorskerfa felst ad
uppgjori vidskipta i kerfunum verdi ekki raskad pratt fyrir ad gjald-
protaskipti séu hafin 4 bui eins patttakanda i vidskiptunum. pad er gert
med pvi ad veita fyrirmaelum i tengslum vid uppgjor vidskipta aukna
réttarvernd med pvi ad einangra uppgjor sem fram fer i vidurkenndum
greidslu- og verdbréfauppgjorskerfum fra almennum akvaedum laga
nr. 21/1991, um gjaldprotaskipti o.fl., um riftun. Hin aukna réttar-
vernd felst raunar i pvi ad ef fyrirmeeli patttakanda um greidslu eru
komin til hlutadeigandi kerfis 48ur en drskurdur um gjaldprot pess
sem gaf pau er kvedinn upp teljast fyrirmeli bindandi gagnvart pridja
adila og ekki er unnt ad beita riftunarreglum laga um gjaldprotaskipti
vid uppgjorid. Hin aukna réttarvernd naer einnig til vedtrygginga sem
gjaldprota patttakandi kann ad hafa sett til tryggingar uppgjori og
efndalokum fyrirmala. Markmidid er ad koma i veg fyrir ad hugsan-
leg vanefnd eins patttakanda i uppgjori hafi kedjuverkandi ahrif Gt i
fiarmalakerfio.

Adilar sem starfraekja greidslu- og verdbréfauppgjorskerfi hér
& landi geta so6tt um vidurkenningu med umsdékn pess efnis til
Sedlabanka islands. Telji Sedlabankinn kerfid uppfylla dkvaedi laga
nr. 90/1999, um 6ryggi fyrirmaela i greidslukerfum, gerir hann tillogu
til radherra um ad kerfid skuli vidurkennt. pegar kerfi hefur hlotid
vidurkenningu er adilum sem starfraekja pad skylt ad veita Sedlabanka
islands tilteknar upplysingar um péatttakendur sem adild eiga ad
kerfinu.

Pau kerfi sem vidurkennd hafa verid i samremi vid akvaeodi
laga nr. 90/1999 eru SG-kerfi Sedlabanka islands, JK-kerfid sem
Sedlabankinn rekur i gegnum félag sitt, Greidsluveituna ehf., og
verdbréfauppgjorskerfi Nasdagq CSD SE, atibu 4 [slandi. Pad er mat

7. | skriflegum samningi vid Gtvistunaradila skal vera ad finna &kvaedi um heimild
Fjarmalaeftirlitsins til adgangs ad goégnum og upplysingum eftirlitsskylds adila hja
Utvistunaradila auk akvaeda um rétt eftirlitsskylds adila til eftirlits med peirri starfsemi sem
videigandi samningur tekur til, sbr. fyrrgreind leiGbeinandi tiimzli Fjiarmalaeftirlitsins.

8. Med légum nr. 90/1999 voru innleidd i islenskan rétt dkveedi tilskipunar 98/26/EB, um
efndir og lok vidskipta i uppgjorskerfum fyrir verdbréf og greidslur i fiarmalavidskiptum (e.
Settlement Finality Directive eda SFD).
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Mynd 111-8

Netarasir medal alvarlegustu 6gna
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Heimild: The Global Risks Reports 2020. World Economic Forum.

Sedlabankans ad vidurkenning pessara kerfa sé til pess fallin ad
stubla ad enn vandadri umgjord rekstrar fijarmalainnvida en ella,
tryggja oryggi og skilvirkni i uppgjori greidslufyrirmela og efla traust
a fjarmalamarkadinum hér 4 landi. Vidurkenning kerfanna er ad mati
Sedlabankans til hagsbota fyrir fjarmalafyrirtaeki, fjarfesta almennt og
utgefendur fjarmalagerninga (p.m.t. islenska rikid), patttakendur a
ver@bréfamarkadi og adra markadsadila.

Netégnir
Rafren greidslumidlun, sem til langs tima hefur nanast eingdngu
verid veitt af bonkum og sparisjodum, er i vaxandi maeli veitt af fjar-
teeknifyrirteekjum.® Ekki sér fyrir endann & peirri proun sem vissulega
getur haft jakveed ahrif & samkeppni og mogulega leitt til leekkunar
kostnadar vid rafraena greidslumidlun. Ahrifin geta hins vegar einnig
ordid pau ad dhetta i fjarmalakerfinu breytist og ferist pangad sem
vidskipti eiga sér stad med aukinni haettu & netardsum. Mikilveegi
oflugra netdryggisvarna er pvi augljést en sibreytilegar og st6dugt
fléknari adferdir vid netdrdsir gera pad hins vegar ad verkum ad
sifellt ver8ur erfidara um vik ad verjast peim. Engan skal pvi undra
ad aherslur alpjédastofnana og stjérnvalda um heim allan beinist i
auknum meeli ad 6ryggi net- og upplysingakerfa ymissa mikilvaegra
samfélagsinnvida, p.m.t. & svidi fjarmalapjénustu, og vida litid svo &
ad malefnid vardi pjodardryggi. A heimsvisu hefur 6gn af véldum net-
arasa farid ort vaxandi en samkvamt skyrslu Alpjodaefnahagsradsins
(e. World Economic Forum, WEF) fyrir arid 2020 eru netarasir medal
tiu alvarlegustu 6gna sem stedja ad heimsbyggdinni. Sedlabankar um
heim allan eru mjog medvitadir um pa 6gn sem stafar af netarasum.
Sedlabankar Nordurlandanna, p.m.t. Sedlabanki slands, hafa t.d. fra
arinu 2017 efnt arlega til radstefnu um netéryggismal. b4 hafa sedla-
bankar leitast vid ad skapa sem mesta vitund um alvarleika netarasa.
Sedlabankar eiga almennt og reka millibankakerfi. Jafnvel pott
millibankakerfi Sedlabankans (SG- og JK-kerfin) séu ekki opin beint
at & interneti® og pvi ekki Utsett fyrir netardsum i peim skilningi
geta kerfin engu ad sidur verid vidkvaem fyrir netardsum. Stafar pad
einkum af mikilli midleegni eda sampjoppun i rafrenni greidslumio-
lun hér & landi sem eykur verulega haettu & smiti. Pannig annast RB
hysingu millibankakerfa Sedlabankans og pangad liggja flestir praedir
innlendrar greidslumidlunar. Netaras t.d. 4 RB eda einn patttakanda i
millibankakerfunum, eda mogulega 4 vidskiptamenn patttakenda t.d.
vegna notkunar heimabanka, getur pvi valdid smitahrifum yfir i milli-
bankakerfin og jafnvel verid til pess fallin ad raska fijarmalastodugleika.
Ekki sist nd & timum st6dugt vaxandi netdgnar er brynt ad i
greidslumidlun séu vidhafdar sem oflugastar varnir gegn netarasum.
Slikar varnir varda ekki sist skilvirka styringu rekstrardhattu en net-
oryggismal falla par undir. Vel Gtfaerdar daetlanir um samfelldan rekstur
og vidbunad purfa ad vera til stadar, reglulega préfadar og uppfeerdar.
Huga parf ad varaleidum sem getur purft ad gripa til ekki sist ef um
raedir mikilvaega fjarmalainnvidi. Oflugur teeknibanadur er sdmuleidis
mikilveegur og vel pjalfadir starfsmenn dsamt pvi ad reglubundid séu

9. Engin ein skilgreining er til & ordinu fjartakni (e. FinTech) en segja ma ad um sé ad reeda

taekni sem getur verid til pess fallin ad umbylta fjarmalapjonustu til framtidar litid.



framkvaemd alagspréf og vidblunadaraefingar sem taka til netarasa.
Samkvamt netoryggisleidbeiningum BIS (CPMI/IOSCO) fra 2016
um lykilpaetti aheettustyringar m.t.t. net- og upplysingadryggis vardar
kjarni peirra skipulags- og stjérnunarheetti sem skulu vera skyrir, skjal-
festir og stadfestir af par til baarum adilum.

Samstarf um flékna og kostnadarsama fjarmalainnvidi
Fjarmalakerfid er byggt & fijarmalainnvidum sem gera pvi kleift ad
midla fjirmagni og greidslum milli adila. Fjarmalainnvidir eru ymist i
sérgreindri eda sameiginlegri eigu og rekstrarfyrirkomulag peirra getur
verid mismunandi. Med visan til smaedar islenska fjarmalakerfisins og
kostnadar er askilegt ad leita mogulegra leida til ad studla ad aukinni
hagraedingu, skilvirkni og oryggi i rekstri fjarmalainnvida eftir pvi sem
vid verdur komid.

Samstarf um rekstur innvida getur leitt til hagreedingar en
myndad jafnframt traustan grundvoll fyrir samkeppni um fjarmala-
bjénustu. Heildarhagsmunir eru oft best tryggdir med pvi ad samstarf
fari fram med samnytingu kostnadarsamra innvia, en pad er jafn-
framt leid til ad na fram aukinni steerdarhagkvaemni. Samstarfid tekur
ba gjarnan adeins til grunnpjénustu og pjénustan er pa seld 6llum &
bvi sem naest kostnadarverdi. Sidan finnur hver og einn patttakandi i
samstarfinu virdisaukandi lausnir Ut fra pessum grunninnvidum og par
fer samkeppnin fram. Daeemi um slikt er samnyting i raforkugeiranum
par sem orkuframleidendur samnyta rafmagnslinur til ad selja vid-
skiptavinum rafmagn. Kostnadarsamasta fjarfestingin er pannig sam-
nytt af mérgum adilum sem & sama tima keppa um vidskiptavini. Slikt
er til hagsbéta fyrir neytendur.

Erlendis hefur ahugi & samstarfi og Utvistun stodpjonustu i starf-
semi fjarmalafyrirtaeki aukist til muna & siustu a&rum og er knuinn
afram af porf fyrir aukna hagraedingu i bankarekstri, verulegum
breytingum 4 vettvangi smagreidslumidlunar og kréfum neytenda.
Or markads- og teeknipréun auk breytinga 4 16gum og regluverki eru
ad umbylta eldra fyrirkomulagi. Nyjar taeknilausnir krefjast mikillar
fjarfestingar 6had fjdlda notenda og pvi er mikilvaegt fyrir bankakerfi i
smaerri hagkerfum ad sameinast um slikar lausnir og deila kostnadi vid
uppsetningu peirra. Aukid samstarf getur pannig haft ymsa kosti i for
med sér, einkum & smaum markadi eins og peim islenska.

Hér & landi hafa bankar att i samstarfi, i RB allt fra arinu 1973.
Hja RB eru rekin kerfi sem gegna grundvallarhlutverki i starfsemi
fijarmalafyrirtaekja. Slikt samstarf er til pess fallid ad auka rekstrarhag-
kvamni, en bankarnir keppa engu ad sidur afram um vidskiptavini
en pad vidheldur samkeppni. Reynsla islenska fjarmalamarkadarins af
samstarfi um fjarmalainnvidi i gegnum RB, s.s. & grundvelli sattar vid
Samkeppniseftirlitid fra 2012, og aherslur Hvitbokar um framtidarsyn
fyrir fjarmalakerfi® gefa tilefni til ad eetla ad frekari taekifeeri séu til
stadar til hagraedingar, eftir pvi sem vid ver8ur komid, med samstarfi
um sameiginlega innvidi, enda hafi slikt ekki i for med sér skerta sam-
keppni.
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Te0CO0C

INI13TONEQLSYIYWYEYI4d

w
Ol



w
(0))

FJARMALASTODPUGLEIKI

2020e2

Taekifaerin sem folgin eru i auknu samstarfi geta verid margvisleg. Sem
deemi ma nefna:

¢ AJ draga Ur kostnadi og par med ad laekka verd til neytenda an
pess ad skerda pjonustustig eda skerda samkeppni.

e AQ samreema préun, draga Gr dhaettu og samhafa innleidingu
nyrra verkefna og kerfa eftir pvi sem vid a.

* AQ draga ur kerfisdheettu og efla fjarmalastodugleika, vid-
namsproétt fiarmalakerfisins og viobdnad vid aheettu, p.m.t.
netarasum.

¢ AJ tryggja ohindrad adgengi ad grunninnvidum pannig ad
markadsadilar geti nytt sameiginlega innvidi med laegri stofn-
kostnadi og par med aukid fiolbreytt voru- og pjénustufram-
bod.

* AJ efla adlogunarhafni islensks fjarmalamarkadar, badi
innanlands og yfir landamaeri, samtimis pvi sem sjéonarmida um
bj6daroryggi er gaett.

Mikilveegt er ad nyta pau teekifeeri sem til stadar eru til samstarfs
um flékna og kostnadarsama innvidi og huga ad pvi hvort aeskilegt
sé a0 gera breytingar & ndverandi fyrirkomulagi fjarmalainnvida hér &
landi. [ pvi felst medal annars ad naudsynlegt er ad meta hvada inn-
vidir skuli teljast kerfislega mikilveegir og hvada innvidir séu pess edlis
ad peir geti stadid utan samkeppnisumhverfis og verid grundvollur
ad samstarfi til ad studla ad oryggi, virkni og hagkvemni og par
med tryggja fjarmalastédugleika. Einnig parf ad leggja mat 4 hvada
umgjord geti hentad samstarfi um fjarmalainnvidi og hvort starfsemi
adila sem pjonusta sameiginlega greidsluinnvidi skuli vera eftirlitsskyld
samkvaemt 16gum.

Rétt er ad hafa i huga ad pratt fyrir ad adilar & islenskum fjar-
malamarkadi taki hondum saman & dkvednum svidum verdur islenski
markadurinn eftir sem adur smar i alpj6dlegu samhengi. bvi geta
einnig verid folgin taekifaeri i pvi ad horfa eftir pvi sem vid 4 til sam-
starfs pvert & landameeri.

Af vettvangi smagreidslumidlunar

Innleiding tilskipunar um greidslupjéonustu

Fjarmala- og efnahagsraduneytid vinnur um pessar mundir ad undir-
buningi innleiingar tilskipunar ESB 2015/2366 um greidslupjonustu
(PSD2) i islensk 16g. Aformad er ad frumvarp verdi lagt fyrir Alpingi
i jantar 2021 og ad gildistaka nyrra laga verdi 1. jali 2021. Vid pad
falli dr gildi 16g nr. 120/2011, um sama efni. Tilskipuninni fylgja ymsar
afleiddar gerdir en i kjolfar gildistoku hinna nyju laga um greidslu-
bjonustu mun Sedlabankinn setja reglur til nanari Gtfeerslu & inn-
leidingu beirra. | pessu samhengi ma nefna ad gert er rad fyrir pvi ad
reglugerd ESB nr. 2018/389 um sterka sannvottun og 6rugg bodskipti
taki gildi & sama tima og hin nyju l6g, p.e. 1. juli 2021, og verdi ad
fullu komin til framkveemda 10. jantar 2022. betta pydir ad greidslu-
bjénustuveitendur sem veita reikningspjonustu (innlansstofnanir), sem
samkveemt PSD2 er ny tegund greidslupjonustu, skulu vera tilbanir
med profunarumhverfi (e. testing facility) vid gildistéku hinna nyju
laga en sex manada profunartimi er gefinn & netskilaflotum (e. online



interface) gagnvart pridju adilum sem & ad vera ad fullu lokid 10.
jantiar 2022. Gangi pessar timasetningar eftir ma ljost vera ad nokkur
prystingur mun verda 4 innlansstofnanir ad geta uppfyllt pessar krofur
enda gefinn timarammi ekki svo ykja langur i samhengi vid pann tima
sem teeknilegar kerfisbreytingar alla jafna parfnast.

bréun smagreidslumidlunar

Smagreidslumidlun hefur gengid i gegnum umtalsverdar breytingar
& undanférnum misserum. Or préun i upplysingatakni og nyskopun
hefur markad varanlegt spor i smagreidslumidlun i umhverfi par sem
krofur neytenda um hradari, audveldari og paegilegri greidslumidla hafa
margfaldast og virdist ekkert I4t par 4. | pessari hr8u préun samhlida
breytingum & l6gum og reglum er afar mikilveegt ad tryggja oryggi,
virkni og vidblnad pannig ad fjarmalastodugleika verdi ekki 6gnad.

COVID-19 faraldurinn mun an efa hafa ahrif & préun sma-
greidslumidlunar. Notkun & snertilausum greidslum hefur liklega
aldrei verid meiri en nd, enda hafa stjornvold og greidslupjonustu-
veitendur hvatt almenning til ad nota snertilausar greidslur allt fra
upphafi faraldursins. Badi vegna aukinnar umraedu um smithattu vid
medhondlun reidufjar og vegna nalaegdar sem skapast vid afthendingu
bess en einnig til pess ad lagmarka snertifleti vid innslatt pin-nimera.
Ovist er hvort pessi proun gangi til baka nema ad litlu leyti og pvi lik-
legt ad notkun reidufjar i smagreidslumidlun i framtidinni muni minnka
enn frekar fra pvi sem ni er og ad notkun snertilausra greidslna sé
komin til ad vera. Netverslun hefur almennt aukist undanfarin ar og
faraldurinn hefur flytt préun hennar. Gera ma rad fyrir pvi ad aukning
i netverslun muni haldast ad einhverju leyti eftir faraldurinn med til-
heyrandi ahrifum & smagreidslumidlun.

Ljost er ad greidslupjonustuveitendur verda ad vera tilbdnir ad
takast 4 vid breyttar krofur & markadi og peir sem halda ekki i vid
préunina eiga 4 heettu ad heltast ar lestinni. Snertilausar greidslur
byggjast i dag ad mestu leyti & kortainnvidum en mikil gréska hefur
verid erlendis i proun smagreidslulausna sem eru byggdar beint ofan
a grunninnvidi bankakerfisins (innlanareikninga) og eru pvi 6hadar
kortakerfum." Eins og 48ur hefur komid fram er nd unnid ad inn-
leidingu & uppfaerdri tilskipun ESB um greidslupjonustu (PSD2). Med
innleidingu hennar og tilkomu nyrra fjartaeknifyrirteekja er liklegt ad
frambod greidslulausna sem byggdar eru beint ofan & grunninnvidi
bankakerfisins muni aukast og liklegt ad samfara peirri préun muni
draga enn frekar Ur veegi reidufijar og jafnvel greidslukorta i vidskipt-
um. bréun nyrra taeknilausna er 6r og aldrei hafa verid fleiri leidir i bodi
til pess ad greida fyrir véru og pjonustu. Vegna pessarar éru préunar
er erfitt ad spa fyrir med nakveemum heetti hvernig smagreidslumidlun
muni préast & naestu drum.

Reidufé
Notkun reidufjar (sedla og myntar) hefur um langt skeid verid litill hluti
innlendrar greidslumidlunar en & sama tima hefur reidufé i umferd

10. Nanari upplysingar ma finna & samradsgatt stjornvalda, hér: www.samradsgatt.island.is.
11. Sja nanari umfjéllun i ritinu Fjdrmdlainnvidir (2017 i kafla VII, 2018 i kafla Ill og 2019 i
kafla IV).

FJARMALAINNVIDIR

Mynd 111-10
Netverslun innanlands

2018 2019 2020

B Stormarkadir og dagvéruverslanir
— Alls

Heimild: Rannsoknasetur verslunarinnar.
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FJARMALAINNVIDIR

aukist nokkud ad nafnvirdi. Reidufé hefur akvedna eiginleika sem

aorir greidslumidlar hafa ekki og greidsla med reidufé er einféld og
Mynd 111-11

endanleg. Reidufé byr einnig yfir peim kosti ad vera varaleid ef vanda-
Reidufé i umferd’

mal koma upp & vettvangi rafreennar smagreidslumidlunar.
Makr. Arsbreyting (%) i lok arsins 2019 var utgefid reidufé Sedlabanka Islands 74,7
ma.kr. Par af voru utgefnir sedlar 70,5 ma.kr. og utgefin mynt 4,2

ma.kr. Pegar talad er um reidufé i umferd er i flestum tilfellum att
vi0 reidufé utan sedlabanka og innlansstofnana. Munurinn & peirri
télu og utgefnu reidufé er svokalladur natursjodur innlansstofnana.
Neetursjodurinn samanstendur af peim sedlum og mynt sem eru &
eignahlid efnahagsreiknings innlansstofnana i lok vidskiptadags. Hluti
bessa reidufjar er i Gtibllum banka og sparisjoda og afgangurinn er

mE Fjirhad (v 49) i hradbdnkum. [ lok &rsins 2019 var naetursjodur innlansstofnana 8
—  Arsbreyting (h. 45) ma.kr. Pvi var reidufé i umferd utan Sedlabankans og innlansstofnana
1. Stadan [ ok hvers ménaar 66,7 ma.kr. og hafdi aukist & arinu um 2,4 ma.kr. eda um 3,7%. pad

Heimild: Sedlabanki slands.

W
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er minni aukning en arin & undan. Aukning aranna 2015 til 2018 var
& bilinu 6,7% til 12,7%.

Eins og ad framan greinir er notkun reidufjar einungis litill hluti
innlendrar greidslumidlunar. Til samanburdar var velta 4 medaldegi
i storgreidslukerfi Sedlabankans & arinu 2019 um 66 ma.kr., sem er
litlu minna en medaltal reidufjar i umferd utan Sedlabankans og inn-

FJARMALASTODPUGLEIKI
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lansstofnana & pvi ari. Onnur leid til ad bera saman rafreenar greidslur
og reidufé er ad skoda samsetningu peningamagns (M1), en pad
samanstendur af veltiinnlanum (vidskiptabankafé) og sedlum og mynt
i umferd. i lok ars 2019 var hlutur reiufjar i M1 13,8%. Haegt er ad
bera saman reidufé i umferd fra einum tima til annars og & milli landa
med pvi ad skoda pad i hlutfalli af VLF. Lengi vel var hlutfallid um
1% & Islandi. I kjolfar fjarmalaafallsins haekkadi pad og fra arinu 2010
hefur pad haldist nalaegt 2,25%.

Fra febraar til jini 2020 hefur reidufé i umferd i lok hvers man-
adar aukist talsvert meira en pad gerdi yfir sama timabil 4rid 2019.
Pad er Ur takti vid pa proun sem eetla ma ad eigi sér stad i farsétt par
sem Otta gaetir vid ad reidufé geti borid smit & milli manna. Mégulega
hefur 6vissa um ahrif farséttarinnar vakid upp sambeerilegan 6tta og
rikti f fjarmalaafallinu hausti® 2008 pegar einhverjir af vidskiptavinum
innlansstofnana vildu hafa tryggan adgang ad reidufé i 6ryggisholfum.

Varaleid rafraennar smagreidslumidlunar

i dag er rafreen islensk sméagreidslumidlun ad meginstofni til byggd
ofan 4 alpjédlega greidslukortainnvidi og faersluvisun fer nii ad steerst-
um hluta i gegnum alpjodleg kortakerfi. [ Danmérku og Noregi eru i
notkun sjalfstaed innlend debetkortakerfi med mikla markadshlutdeild
en i Svipjod eru alpjodleg greidslukort radandi eins og hér & landi. |
bessum lI6ndum hafa hins vegar verid innleiddar rafreenar smagreidslu-
lausnir sem byggdar eru beint ofan & grunninnvidi (innlanareikninga)
bankakerfisins i hverju landi fyrir sig. Pessar greidslulausnir eru 6hadar
alpjodlegu kortakerfunum. Danski, norski og seenski fjsrmalamarkad-
urinn hafa sameinast um eina greidslulausn af pessu tagi i hverju landi
fyrir sig. Sambeerileg lausn er ekki i notkun hér & landi. A3 undanférnu
hafa greidslur med greidslukortum i gegnum snjallsima aukist, s.s. med
ApplePay og Android kortadppum vidskiptabankanna. Greidsla med



greidslukorti i gegnum snjallsima fer pannig fram ad farsluvisun er
algerlega had kerfum alpjodlegra kortafyrirtaekja.

Framangreind préun er til pess fallin ad skerda moguleika
islenskra stjérnvalda til inngripa, med pad ad leidarljési ad tryggja
virkni rafreennar innlendrar smagreidslumidlunar og par med fjarmala-
stodugleika, ef upp koma vandamal af teknilegum, vidskiptalegum
eda politiskum toga. Mikilvagt er ad til stadar sé 6had innlend rafreen
smagreidslulausn an tenginga vid alpjodlega kortainnvidi. Slik lausn
geaeti m.a. pjonad sem varaleid i innlendri smagreidslumidlun.

Sedlabanki islands hefur haft til skodunar Gtgafu sérstakrar
rafkronu sem 1id i vidbanadi fjarmalakerfisins til ad studla ad fjar-
malastddugleika.’ Rafkrona veeri islensk kréna Utgefin af Sedlabanka
islands & rafraenu formi og geymd 4 tilteknum midli, s.s. korti eda sma-
forriti, eda 4 reikningi hja Sedlabanka islands. Rafkrona geeti pjonad
margvislegum tilgangi og medal annars sem varagreidslumidlunarleid
sem er byggd 4 68rum grunni en paer sem einkum eru notadar hér-
lendis. Morg dlitaefni parfnast frekari skodunar 4dur en til akvordunar
kemur um mogulega Utgafu Sedlabankans & rafkronu. Til lengri tima
litid ma po buast vid ad préun i greidslumidlun haldi afram i pa att
ad neytendur og atvinnulif reida sig i auknum mali & rafrena sma-
greidslumidlun med tilheyrandi akalli um breyttar aherslur i greidslu-
midlun.

12. Sja nanar i &fangaskyrslu Sedlabanka fslands fra 2018, Sérrit nr. 12 Rafkréna?, um
mogulega framtidaritgafu Sedlabankans & rafkronu. Fleiri sedlabankar eru & peirri veg-
ferd ad leggja mat & kosti og galla rafrens reidufjar. Sem deemi na nefna ad saenski
sedlabankinn (Riksbanken) vinnur nt ad tilraunaverkefni med rafraent reidufé sem mun
byggjast & dreifdri faersluskra (e. Distributed Ledger Technology (DLT)), sjd nanar & vefsidu
Riksbanken.
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Toflur

Tafla 1 Eignir fjarmalakerfisins’

Eignir, ma.kr.

Sedlabanki islands
Innlansstofnanir
p.a. Vidskiptabankar

p.a. Sparisjodir og innlansdeildir kaupfélaga

Peningamarkadssjodir

31.12.2016

901
3.222
3.199

23

177

Adrir verdbréfa-, fjarfestingar- og fagfjarfestasjodir? 668

Onnur fjarmalafyrirtaek? *

b.a. Ibtdalanasjédur
Fjarmalaleg hlidarstarfsemi
Tryggingafélog
Lifeyrissjodir

Heildareignir

1.773
787

18
206
3.540
10.505

31.12.2017

765
3.405
3.381

24

158

686
1.426

761

20

220

3.943
10.623

31.12.2018

755
3.681
3.656

26
147
668

1338
731

25

232
4245
11.091

31.12.20719

840
3.775
3.748

26
144
766

1.233
718

25

259
4977
12.019

Breyting frd

31.12.2019,

30.6.2020 %
1.030 23
4.076 8
4.049 8
27 4
144 0
798 4
1.332 8
712 -1
50 97
282 9
5.292 6
13.002 8

1. Eignarhaldsfélég gomlu bankanna med i samtolunni fra og med 31.12.2015. 2. Fra og med 31.12.2016 teljast félog um sérhaefda fjarfestingu til verdbréfa-, fjarfestingar- 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 fjarmélafyrirtaekja. Gognin eru
frd og med jantar 2016 fyrir BYR, desember 2009 fyrir ESI, mai 2017 fyrir Framtidina og febrtiar 2016 fyrir Sparisjodabankann.

Heimild: Sedlabanki islands.

Tafla 2 Eignir innlansstofnana

Eignir, ma.kr.

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

Erlend atlan

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

Adrar erlendar eignir

Samtals

Heimild: Sedlabanki islands.

Tafla 3 Eignir lanafyrirteekja'

Eignir, ma.kr.

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

Erlend Gtlan

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

Adrar erlendar eignir

Samtals

31.12.2016

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

31.12.2016

116.026
76.342
60.762

876.738

136.426

217.461

3.501

165.317
68.507
39.833
12.323

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
1563.272
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

Breyting frd

31.12.2019,

30.6.2020 %
316.147 -4
320 -49
78.827 23
2.868.523 3
181.797 32
271.809 159
150.107 3
100.633 -17
2.180 -17
85.220 27
20.664 24
4.076.228 8
Breyting frd

31.12.2019,

30.6.2020 %
5 -100

100.559 10
21.993 -23
740.859 0
18.802 8
356.723 60

0 0

7.328 -78
7.597 12
74.440 216
3.476 1
1.331.781 8

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

febraar 2016 fyrir Sparisjodabankann.
Heimild: Sedlabanki islands.



Tafla 4 Eignir lifeyrissjoda

Eignir, ma.kr.

Innlan i innlendum innlansstofnunum
Innlan i erlendum innlédnsstofnunum
Innlend Gtlan

Erlend utlan

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

Adrar erlendar eignir

Samtals

Heimild: Sedlabanki fslands.

Tafla 5 Eignir tryggingafélaga

Eignir, ma.kr.

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

Erlend utlan

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

Adrar erlendar eignir

Samtals

Heimild: Sedlabanki [slands.

31.12.2016

116.608
18.450
237.973
199
1.720.558
926
671.691
748.503
17.155
44

7.860

1
3.539.967

31.12.2076

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

152.558
24.174
522.485
378
1.970.535
8.516
805.449
1.465.972
22.697

48

4.005

0
4.976.817

31.12.20719

40
10.571
48
2.490

0
109.161
20.378
65.790
10.200
24.772
6.997
8.005
750
259.202

30.6.2020

201.967
19.908
547.908
409
2.024.385
8.001
801.162
1.660.829
21272
48

4.885
964
5.291.737

30.6.2020

2

5.626
55
2.077

0
128.382
21.300
61.340
13.194
33.916
6.641
8.938
320
281.792

VIDAUKAR

Breyting frd
31.12.2019,
%

32

-18

Breyting frd
31.12.2019,
%

-96

-47

15

-17

0

18

5

-7

29

37

-5

12

-57

9
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Tafla 6 KMB: Tekjur og gjold’

Tekjur og gj6ld, ma.kr. 30.6. 2076

Arion banki hf.

Rekstrartekjur 27.639
Hreinar vaxtatekjur 14.626
Hreinar pjénustutekjur 6.747
Adrar rekstrartekjur 6.266

Rekstrargjold 15.155

Virdisbreyting utlana -945

Tekjuskattur 3.667

Afkoma af aflagdri starfsemi ad fradregnum skatti 0

Hagnadur 9.762

fslandsbanki hf.

Rekstrartekjur 30.161
Hreinar vaxtatekjur 15.895
Hreinar pjonustutekjur 6.659
Adrar rekstrartekjur 7.607

Rekstrargjold 13.424

Virdisbreyting dtlana -369

Tekjuskattur 5.213

Afkoma af aflagdri starfsemi ad fradregnum skatti ~ 1.124

Hagnadur 13.017

Landsbankinn hf.

Rekstrartekjur 26.307
Hreinar vaxtatekjur 17.611
Hreinar pjénustutekjur 3.894
Adrar rekstrartekjur 4.802

Rekstrargjold 13.781

Virdisbreyting atlana -2.275

Tekjuskattur 3.503

Afkoma af aflagdri starfsemi ad fradregnum skatti 0

Hagnadur 11.298

KMB

Rekstrartekjur 84.107
Hreinar vaxtatekjur 48.132
Hreinar pjonustutekjur 17.300
Adrar rekstrartekjur 18.675

Rekstrargjold 42.360

Virdisbreyting atlana -3.589

Tekjuskattur 12.383

Afkoma af aflagdri starfsemi ad fradregnum skatti ~ 1.124

Hagnadur 34.077

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

Heimild: SNL Financial.

30.6. 2017

27.482
14.824
4.608
8.050
13.188
-1.308
4.870
-266
10.466

22718
15.211
6.813
694
13.441
-440
4.075
2399
8.041

27.987
18.176
4.432
5.379
13.668
-1.301
2.967

12.653

78.187
48.211
15.853
14.123
40.297
-3.049
11.912

2.133
31.160

30.6. 2018

23.315
14.141
4.917
4.257
13.686
301
3.875
-442
5.011

22.780
15.342
5.810
1.628
14.301
-1.934
4.077
794
7.130

27.291
19.476
3.876
3.939
13.904
-1.727
3.501

11.613

73.386
48.959
14.603
9.824
41.891
-3.360
11.453
352
23.754

30.6. 20719

23.928
15.242
4.696
3.990
13.480
2.069
3.331
-1.934
3.114

23.400
16.341
5.405
1.654
12.943
1.809
3.736
-203
4.709

30.272
20.459
4.136
5.677
14.306
2.372
2.481

11.113

77.600
52.042
14.237
11.321
40.729
6.250
9.548
-2.137
18.936

30.6. 2020

23.039
15.110
5.764
2.165
12.602
3.778
2.983
-934
2.742

20.040
16.808
4.798
-1.566
12.038
5.929
1.646
-558
=133

22.710
18.939
3.598
173
13.157
13.435
-595

-3.287

65.789
50.857
14.160
772
37.797
23.142
4.034
-1.492
-676

Breyting frd
30.6. 2019,
%

-10

-12

14

=11
-195

228
-56
175
-103

270
-58

-104



Tafla 7 KMB: Kennitolur

%

Ardsemi eigin fjar

Ardsemi heildareigna

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

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

Gjaldeyrisjofnudur af eiginfjargrunni

Lausafjarhlutfall (LCR) samtals

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

Heimild: Sedlabanki islands.

31.12.2076

8,9
18
62,0
2,6
85,0
3,0
277
05
163,0
403,8
123,0
161,8

31.12.2017

7,4
14
59,0
23
89,4
238
25,1
0,5
165,9
412,8
122,2
161,5

Tafla 8 Erlendar utgafur bankanna sl. 12 manudi (21.9.2019 - 20.9.2020)

Utgefandi Dagsetning Gjaldmidill

Arion banki Desember 2019 Seenskar krénur
Febrdar 2020 Dollarar

Samtals

Landsbankinn Febrdar 2020 Evrur

Samtals

Upphaed
Ma.kr.
29

12,8
15,7
41,4
414

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

Heimild: Nasdaq island.

Tafla 9 Eiginfjaraukar og gildistaka peirra’

Eiginfidrauki Tilmeeli FSR
Eiginfjarauki vegna kerfisahaettu, KMB 22.1.2016
Eiginfjarauki vegna kerfisdheettu, adrar ILST 13.4.2018
Eiginfjarauki vegna kerfislegs mikilveegis 22.1.2016
Sveiflujofnunarauki 18.3.2020
Verndunarauki

Akvérdun/
tilkynning FME
1.3.2016
15.5.2018
1.3.2016
18.3.2020

1. Fré 1. jandar 2020 setur Sedlabanki fslands reglur um eiginfjdrauka ad undangengnu sampykki figrmalastddugleikanefndar.

Heimildir: Fiarmalaeftirlitid, Fjsrméla- og efnahagsraduneytid, Sedlabanki islands.

VIDAUKAR

31.12.2018 31.12.2019 30.6.2020
6,1 45 -0,2
1.1 0,7 0,0

60,0 59,1 56,8
23 2,2 1,9
92,4 88,5 98,8
29 2,7 2,6
23,2 24,2 24,8
0,3 21 -0,6
166 163,0 191,0
509,6 508 436
117.9 117 119
159,8 142 134
Lengd Vaxtadlag & millibanka-
Ar vexti', %
10,0 3,7
10,0 6,25% fastir vextir
43 0,5% fastir vextir
Gildi, % Gildistaka

3 1.4.2016

3 1.1.2020

2 1.4.2016

0 18.3.2020

25 1.1.2017
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Tafla 10 Steerdir er varda erlenda stodu pjodarbusins

Hrein erlend stada

Erlendar skuldir med pekktan greidsluferil (e. external debt)!
Hreinar erlendar skuldir med pekktan greidsluferil2
Skammtimaskuldir m.v. eftirstaedan liftima3

Skuldir rikissjods i erlendum gjaldmidlum sem hlutfall af heildarskuld
Utgefin skuldabréf vidskiptabanka i erlendum gjaldmidlum
Vidskiptajofnudur

Gjaldeyrisfordi

Fordi fijarmagnadur i krénum

Gjaldeyrisfordi/Fordavidmid AGS

Vidskiptakjor®

Nafngengi®

Raungengi’

Haesta lansheefiseinkunn rikissjods

%
%
%
%

%
%
%
%

Eining
af VLF
af VLF
af VLF
af VLF
%

af VLF
af VLF
af VLF
af VLF
%
Gildi
Gildi
Gildi

Einkunn

Tidni
gagna

m M Tm M

M
E
E

M

M
E
E
E

M

2017

2,0
89,5
326
14,4
12,8
19,7

338
263
21,1

149,4
87,9

162,9
99,2

A2/A

2018

9,9
83,4
22,7
17,6
14,9
21,3

3,2
26,4
21,2

142,0
83,2
1741
90,4
A2/A

2019

22,4
781
20,9
13,8
211
19,7
6,2
27,7
20,6
156,9
86,0
179,7
91,4
A2/A

M8 eda 2F
2020
28,5
90,1
23,7
14,3
22,2
28,6
4,9
32,7
22,9
1751
85,2
201,9
80,3
A2/A

1. Erlendar skuldir med pekktan greidsluferil, p.e. ad fratéldum hlutabréfum, hlutdeildarskirteinum, afleidum og beinni fjarfestingu i eigin fé fyrirteekja. 2. Erlendar skuldir med pekktan greidsluferil ad fradregnum
sams konar eignum. 3. Skammtimaskuldir m.v. upphaflegan liftima, auk erlendra langtimalana og markadsskuldabréfa & gjalddaga innan 12 manada og eign erlendra adila i innstaedubréfum CBI2016 og rikisskulda-
bréfum og ibudabréfum med skemmri liftima en 12 manudir. 4. Fjordungslegt gildi tekur mid af nyjustu fjirum arsfjordungunum. 5. Visitala par sem gildi 1F 2000 = 100. 6. Visitala medalgengis - vidskiptavog prong

(1%). 7. Visitala par sem gildi mars 2005 = 100. M.v. hlutfallslegt verdlag.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.



Vidauki Il
Ordskyringar

Ahzttugrunnur:

Ahattuvegnar eignir:
Avoxtunarkrafa:
Bokfeert virdi utlans:
Eigid fé:

Eiginfjarauki:

Eiginfjargrunnur:

Eiginfjarhlutfall:

Eignarhaldsfélag:

Erlend stada pjodarbusins:

Fjarmalakerfio:

Fjarmoégnunarhlutfall:

Fjarmoégnunarreglur:

Gengisvisitala:

Gjaldeyrisfordi:

Gjaldeyrisjofnudur:

Gjaldeyrismisvaegi:

Innlansstofnanir:

Kerfislega mikilvaegir bankar:

Kortaveltujofnudur:

VIDAUKAR

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

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

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

Eignir ad fradregnum skuldum.

Vidbétar eiginfjarkrafa sem 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,
b6 med fyrirvara um rétt peirra sem hluthafa.

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

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

Tiltaek stodug fiarmognun sem hlutfall af naudsynlegri st6dugri fijarmoégnun, sbr. reglur um
fijarmoégnunarhlutfall 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 fjarmognunar 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 gjaldeyrisjofnud. Samkvamt reglunum ma hvorki heildar-
gjaldeyrisjofnudur lanastofnana né heldur opin stada i einstokum 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 moéttoku innlana.

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

{slandsbanki hf. og Landsbankinn hf.

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

Krofuvirdi atlans:

Lausafjarhlutfall:

Lausafjarreglur:

Lanastofnun:

Meginvextir
Sedlabanka islands:

Millibankamarkadur:

RAM-fordavidomio:

Raungengi:

Radstofunartekjur:
Reiknud ardsemi eigin fjar:

Skuggabankar:

Skuldabréf:

Skuldamargfaldari:

Stor ahaettuskuldbinding:

Vanefndir:

Vanskil:

Rekstrarkostnadur, an steerstu oreglulegu 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 fijarheedir sem lagdar
hafa verid til hlidar & afskriftarreikning.

Lausar hagaedaeignir sem hlutfall af mégulegu nettéutstreymi 4 30 daga timabili vid alagsad-
steedur sbr. reglur um lausafjarhlutfall lanastofnana nr. 266/2017.

Lausafjarreglur Sedlabanka [slands byggjast 4 alpjédlegu vidmidi Basel-nefndarinnar um banka-
eftirlit og eru i samreemi vid lausafjarreglur Evrépusambandsins. Lanastofnanir verda avallt ad
eiga nagar lausar hagadaeignir til ad standa straum af moégulegu nettédtstreymi fjarmagns
neestu 30 daga vid alagsadstadur. Lausafjarhlutfall (e. liquidity coverage ratio, LCR) ma ekki
vera leegra 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 rdéda mestu um fram-
vindu skammtimavaxta & markadi. bad getur verid breytilegt fra einum tima til annars hvada
vextir Sedlabankans hafa mest ahrif & adra skammtimavexti og teljast par med meginvextir
hans.

Markadur par sem innldnsstofnanir lana hver annarri peninga, allt fr einum degi til eins ars.

RAM-fordavidmid (e. Reserve Adequacy Metric) er melikvardi Alpjodagjaldeyrissjodsins &
negjanlega sterd gjaldeyrisforda sem tekur mid af margvislegum pattum sem hafa éahrif &
greidslujofnud pjoda og geetu gefid visbendingu um mogulegt Gtfledi fijarmagns. Vidmidid
samanstendur af fjorum péttum: i. Utflutningstekjur: Endurspeglar haettu & samdreetti i gjald-
eyriss6fnun pjédarbusins. ii. Peningamagn i umferd: Endurspeglar mégulegan fiarmagnsflotta
vegna lausafjareigna. iii. Erlendar skammtimaskuldir: Endurspeglar endurfjarmégnunarahaettu
pj6darbusins. iv. Adrar erlendar skuldir: Endurspeglar atfleedi vegna eignasafna. RAM-
fordavidmidid er samtala 30% af erlendum skammtimaskuldum, 15% af 63rum erlendum
skuldum (20% m.v. fastgengisstefnu), 5% af peningamagni i umferd (10% m.v. fastgengis-
stefnu) og 5% af Gtflutningstekjum (10% m.v. fastgengisstefnu).

Hlutfallsleg proun verdlags eda launakostnadar 4 einingu i heimalandi annars vegar og vio-
skiptalondum hins vegar fra tilteknu grunnari og maelt 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 & 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-
sjo0ir, verdbréfasjodir, fjarfestingarsjodir, sértaekar fjarfestingareiningar, verdbréfafyrirtaeki,
midlarar, sérheefdir sjodir og ymis lanafyrirtaeki. Undanskilin eru opinber fjarmalafyrirtaeki,
lifeyrissjodir, tryggingafélog og fjarmalaleg hlidarstarfsemi. ltarlega umfillun um adferda-
fraedina ma lesa i skyrslu nefndar um skuggabankastarfsemi til fjarmalaraduneytisins, sem
kom at i mars 2015.

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

Skuldir sem hlutfall af bokfeerdu eigin fé.

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

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

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



Vaxtadlag:
Vaxtabyrdi:
Vaxtarof:
Vedbandahlutfall:

Vedsetningarhlutfall:

Verdtryggingarmisvagi:

Vidskiptabanki:

Vidskiptajofnudur:
Vidskiptakjor:

VIX-visitalan:

Visitala efnahagslifsins:

Visitala kaupmattar launa:

Vixlar:
Voruskiptajofnudur:
pattatekjujofnudur:

pPjonustujofnudur:

VIDAUKAR

Alag & grunnvexti, t.d. millibankavexti.

Vaxtagrei0slur i hlutfalli vid radstofunartekijur.

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

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

Mismunur verdtryggdra eigna og skulda.

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

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

Veent flokt S&P-500-visitélunnar samkvaemt verdlagningu a valréttum tengdum henni.
Visitalan gefur visbendingu um &haettufalni fjarfesta.

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

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

Mismunur & verdmeeti Ut- og innfluttrar voru.

Mismunur & tekjum og gjoldum af frumpattatekjum og rekstrarframlogum.

Mismunur & verdmaeti Ut- og innfluttrar pjonustu.
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