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STEFNAN | PENINGAMALUM

Arid 1998 var pridja arid i rod sem hagvoxtur meeldist yfir 5%. Fram-
leidslupeettir voru liklega pvi sem naest ad fullu nyttir & arinu og mjog
reyndi & panpol vinnumarkadarins. Eigi ad sidur hélst verdbdlga litil og
vel innan peirra marka sem telja m& vidunandi. Pann arangur ma ad
nokkru leyti rekja til hagsteedra ytri skilyrda, p.e.a.s. lseekkunar innflutn-
ingsverdlags, en einnig til adhaldssamrar stefnu Sedlabankans i
peningamdalum. Bankinn jok enn adhald i peningamalum med vaxta-
haekkun & haustmanudum pegar utlit var fyrir ad gengi krénunnar myndi
veikjast. Vaxtamunur gagnvart atléndum jokst i kjélfar adgerda bank-
ans og a sidustu manudum arsins sdékum leekkunar vaxta erlendis. bratt
fyrir aukio adhald i peningamalum lsekkudu langtimavextir sem hafdi
orvandi ahrif & innlenda eftirspurn. Mikil Utlanaaukning kynti einnig
undir uppsveifluna og kann ad hafa aukid Utlanaahezettu lanastofnana.
Nokkur slokun vard hins vegar a adhaldi i fjarmalum hins opinbera.

Vidskiptahalli jokst & arinu og ol i sér heettu fyrir langtimastédugleike

i efnahagsmalum. Verdlag |
o _ . o _ utanrikisvidskiptum

Ytri skilyroi pjodarbusins, einkum vidskiptakjér, voru ad morgu jan. 1996 = 100

Ieytl hagstaeé — Vidskiptakjér véru og pjénustu

Soékum ort haekkandi verdlags sjavarafurda og laekkandi innflutning 120 ;—— Verdlag sjavarafurda i SDR

Hrévoruverd

verds bétnudu vidskiptakjor pjodarblsins umtalsvert a arinu 1998, e 115
um 4% i véru- og pjonustuvidskiptum. Utflutningsverdlag sjavarafurdi 110/
heekkadi pratt fyrir samdrétt & nokkrum mikilveegum mdorkudum i Asil 15|
og kreppuna i Russlandi, en jafnhlida studladi kreppan i nymarkac ;|
[6ndum og almenn tilhneiging til verdbdlguhjédnunar i heiminum ac
leekkun innflutningsverds. Samdreetti i Asiu, Russlandi og vidar var

951

L J N EA YO C g -
miklu leyti maett med auknum Utflutningi & adra markadi. A heildine g5l .. ."
litid ma pvi alykta ad ahrif kreppunnar i Asiu, Russlandi og 6drur ol

nymarkadssvaedum & islenskt efnahagslif hafi verid litil & arinu. A m¢
batnandi vidskiptakjorum vo ad afli minnkadi i tonnum talid vegne & "l096 1997 1998
Iélegs lodnu- og reekjuafla. Afli a féstu verdi drést saman um 5,8% ar

1998 samkvaemt Utreikningum bjodhagsstofnunar.



Voxtur landsframleidslu og
patta hennar 1997-1998

1997 1998
Einkaneysla. . . ... 6,0 11,0
Samneysla. ...... 31 30
Fjarmunamyndun . 10,5 23,4
Utflutningur. . . . .. 57 26
Innflutningur-. . . .. 86 221

Verg landsframleidsla 5,2 5,0

Heimild: bjédhagssstofnun.
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Aframhaldandi uppsveifla i pjodarbuskapnum olli &hyggjum um
ofpenslu ...

Hagvoxtur & arinu 1998 var i meginatrioum knuainn &fram af stéraukinni
innlendri eftirspurn, beedi fyrirteekja og heimila. Launahaekkanir & arun-
um 1997 og 1998 leiddu til pess ad radstéfunartekjur jukust verulega,
atvinna jokst einnig og skattalaekkanir beettu um betur. Kaupmattur rao-
stéfunartekna og einkaneysla jukust pvi meir en a nokkru ari sidan 1987.
i heild er talid ad kaupmattur radstéfunartekna & mann hafi vaxid um
9%. Einkaneyslan jokst hins vegar enn meir en radstéfunartekjur i heild,
eda um 11%. bessu til vidbétar jokst ibludafjarfesting um rétt ram 5% i
framhaldi af samdreetti & &rinu 1997. Heimilin fiarmégnudu pvi aukna
neyslu og fjarfestingu ad hluta med lantdkum og jukust skuldir heimil-
anna um 14,1% fra upphafi til loka ars eda naerri 12% ad raungildi.
Skuldir heimilanna haekkudu enn i hlutfalli vid radstéfunartekjur og ad
pvi er virdist einnig i hlutfalli vid eignir. Verd & notudu ibudarhldsneedi
virdist hafa haekkad umfram almenna verdlagspréun i fyrsta skipti sidan
a fyrstu &rum tiunda aratugarins. Haekkunin var p6é enn hofleg, sérstak-
lega i ljosi leekkunar raunverds ibudarhisneedis & undanférnum arum. pP6
virdist sem verdheekkunarprystingur hafi aukist a sidustu manudum
arsins. Pannig haekkadi fermetraverd i fjolbyli og sérbyli & hdéfudborgar-
svaedinu um taep 6% milli aranna 1997 og 1998 en um naer 7% yfir arid.

Annar aflvaki uppsveiflu i eftirspurn var mikil og vaxandi fjarfest-
ing fyrirtaekja, en i heild jokst atvinnuvegafjarfesting um ramlega pridj-
ung. bar af jokst almenn atvinnuvegafjarfesting um ramlega fjoréung.
Uppsveifla i atvinnuvegafjarfestingu hofst ario 1996 og var hin upphaf-
lega einkum bundin vid storidju, orkuver og sjavarutveg, en nadi & sidari
stigum til annarra atvinnugreina. Mikla fjarfestingu fyrirtsekja méa skyra
annars vegar med tilvisun til langvarandi leegdar i fjarfestingu & fyrri
hluta 10. aratugarins og hins vegar med vaxandi bjartsyni um horfur a
hagvexti eftir ad porskstofninn tok ad rétta Ur kitnum og stoéridjufjar-
festing hofst ad nyju. Fyrirliggjandi gégn um proun fjarfestingar benda
til pess ad & arinu 1998 hafi fjarfesting af pvi tagi sem ekki skilar aukn-
um utflutningi aukist. Fjarfesting i verslunar- og skrifstofuhtisnaedi jokst
um 44% og hafdi pa tvofaldast & priggja éra timabili. Opinber fjarfest-
ing jokst einnig annad arid i réd, nG um 3,7%. | heild nam aukning
pj6darutgjalda 12%. Er pad mesta aukning fra &rinu 1987, en pé jukust
pjodaratgjold um 15,7%. Svo mikil aukning faer ekki samrymst jafn-
veegi i pjodarbuskapnum og litilli verdbolgu til lengdar og olli han pvi
ahyggjum um ofpenslu.

Margt bendir til pess ad grundvollur hagvaxtar til langs tima hafi
ad sumu leyti verid étraustur. Pjédhagslegur sparnadur & islandi er med
pvi leegsta sem pekkist & medal préadra rikja. Aukin fjarfesting var fjar-
mdgnud med erlendum en ekki innlendum sparnadi og pvi vard vié-
skiptahalli meiri en ella. Hvort hinn mikli voxtur eftirspurnar arid 1998
hafi verid byggdur a varanlegum grunni veltur ad miklu leyti & pvi hvort
fiarfesting sidustu &ra muni skila naegilega mikilli aukningu utflutnings
pegar fram lida stundir til pess ad tryggja préun vidskiptajafnadar sem



feer stadist til lengdar. Framvinda utanrikisvidskipta & arinu 1998 gi
ekki tilefni til mikillar bjartsyni i peim efnum. Vorudtflutningur minnk-
adi reyndar ad magni til. Ef ekki hefdi komid til hagsteed verdprou
hefdi vidskiptahallinn ordid enn meiri en raun vard a. i lok arsins kom
fram visbendingar um ad pattaskil veeru ad verda i verdproun utflutnin
sjavarafurda og ad oslitinni haekkun utflutningsverdlags sjavarafurda f
midju ari 1997 veeri lokid i bili a.m.k. [ lj6si peirrar 6vissu sem rikti og
rikir enn i alpjodlegum efnahagsmalum virdist undirstada aframhalc
andi vaxtar Utflutnings hafa verid étraust.

... en hagstaed erlend verdpréun, gengishaekkun og mikil framleidni-
aukning hélt aftur af verdbdlgu

pratt fyrir 6ran voxt eftirspurnar, miklar launahsekkanir & arunum 199
0g 1998 og minnkandi atvinnuleysi, sem ordid var litio sem ekkert
sumum landshlutum og starfsstéttum, var verdbdlga mjog litil & arinu.
timabilinu fr4 jandar 1998 til jantar 1999 haekkadi visitala neysluver¢
adeins um 1,3%, en heekkun milli ara vard 1,7%. Petta er vissule
go6our arangur i sbégulegum samanburdi. Helstu beinar astsedur litil
verdbolgu eru liklega prijar. | fyrsta lagi var framleidniaukning mikil ede
teep 2%% i hagkerfinu i heild. | 68ru lagi leekkadi innflutningsverdlag
erlendri mynt og geetti par m.a. ahrifa kreppunnar & nymarkadssveedt
Anrif leekkandi innflutningsverdlags & verdlagsprounina ma marka ¢
pvi ad lidurinn innfluttar vorur an afengis og tébaks i visitélu neyslu
verds leekkadi um 3,2% yfir arid. Ef innflutningsverd hefdi stadio i sta
hefdi haekkun visitélunnar ordid 1% meiri. | pridja lagi styrktist geng
krénunnar nokkud & arinu. An adhaldssamrar peningastefnu er hi

vegar haett vid ad verdbdlgan hefdi ordid tdluvert meiri. bad hefur vak -4+ - -

nokkra eftirtekt ad miklar launahaekkanir & arinu leiddu ekki til haekkur

ar neysluverds jafn skjott og rdda ma af ségulegu samhengi pess °

steerda. Hugsanleg skyring er ad adhald samkeppni sé na mun meirz

Verdbdlga
Breyting a visitdlu neysluverds
% fré fyrra ari
30
251

20+
154
10+

54+ - - - -

88 90 92 94 96 98

Visitala neysluverds
eftir edli og uppruna
12 méanada %-breytingar

Husnaedi

? Innlendar \__ _
neysluvdrur
an bavoru

Innfluttar vorur
an afengis og
tébaks

1997

adur var. Ef svo er verdur kostnadarheekkunum ekki audveldlega velt
i almennt verdlag nema gengi kronunnar laekki. I haustskyrslu banka
1998 var itarlega fjallad um pad hvort breyting hafi ordid & verdbolgl
ferlinu er skyri hvers vegna almenn tilhneiging hefur verid til ad ofsp.
verdbolgu & lisnum arum. | hnotskurn var nidurstada peirrar greina
gerdar & pa leid, ef horft er & spar Sedlabankans &r fram i timann,
asteedur spaskekkja sé fyrst og fremst ad finna i gefnum forsendum s
innar, p.e.a.s. hagstaedari préun framleidni, gengis og erlends verdl;

en reiknad var med vid gerd spanna. Hins vegar var stadfest ad al g2

launabreytinga koma nu fram sidar en 4dur var.

Verulega dré ar atvinnuleysi a arinu
Atvinnuleysi, leidrétt fyrir arstidasveiflum, laekkadi stodugt & arinu. |

desember var atvinnuleysi 2,5% og hafdi ekki verid laegra i peim ma 761

udi sidan arid 1992. Arstidaleidrétt var atvinnuleysi i desember kom
nidur i 2,2%. | sumum landshlutum var atvinnuleysi tdluvert laegra €

%
86

841

80

78

Arstidaleidrétt atvinnu-
leysi og atvinnupatttaka
Atv.patttaka (vinstri &s)

0,
== Atv.leysi (haegri &s) %

6,0

15,0
14,0
13,0
12,0

r1,0

0,0
88 90 92 94 96 98

medaltalid, t.d. adeins rumlega 1% a Vesturlandi og Vestfjoréum. A

7



Launapréun
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vinnuleysi a medal karla var ordid mjog litid, 1,7% a landinu 6llu og
adeins 0,7% a Vestfjoroum, en 6jofn kynskipting endurspeglar ad
nokkru misskiptingu & milli atvinnugreina og hugsanlegan vinnuafls-
skort. Svo litid atvinnuleysi getur audveldlega leitt til launaskrids og
6gnad verdstodugleika pegar til lengdar leetur. A vinnumarkadi, eins og
a voru- og pjonustumarkadi, hefur opnun hagkerfisins a lidnum arum
hins vegar audveldad adldgun ad aukinni eftirspurn. Innflutningur
vinnuafls jokst verulega & éarinu eftir pvi sem drd Ur atvinnuleysi og i
desember 1998 voru gefin Gt tvofalt fleiri ny atvinnuleyfi en & sama tima
ario adur. I pvi sambandi ma nefna ad Gtgafa atvinnuleyfa til erlendra
adila nam teeplega 60% af medalfjdlda atvinnulausra & arinu, en teepum
30% arid adur. Atvinnupatttaka jokst nokkud, en pé ekki stérlega og er
enn téluvert minni en han var i lok niunda aratugarins. | hnotskurn
verdur stadan metin pannig ad med aukinni atvinnupatttoku og innflutn-
ingi vinnuafls hafi frambod vinnuafls a arinu 1998 enn naegt til pess ad
meeta vexti eftirspurnar.

Launaskrido a almennum markadi var ekki mikid, en laun opinberra
starfsmanna haekkudu verulega umfram énnur laun

Haekkun launa var 6venjumikil & milli aranna 1997 og 1998. | heild
haekkadi launavisitalan um 9,4% & milli &rsmedaltala, en laun & almenn-
um vinnumarkadi heekkudu um 7,1% og hoéfou pa heekkad um fimmtung
a premur arum. Til vidbotar atti sér stad nokkurt launaskrid, sem pé var
ekki storfellt. Sennilega hefur pad dregid nokkud Ur hvata til launaskrios
hversu samningsbundnar launahaekkanir voru miklar. Launaskrid maeld-
ist reyndar heldur minna sidari hluta arsins en i byrjun pess, eda 1,5%.
Hins vegar haekkudu laun opinberra starfsmanna téluvert umfram laun a
almennum vinnumarkadi. Fra fjéréa arsfjordungi 1996 til fjéroa ars-
fioréungs 1998 haekkudu laun & almennum vinnumarkadi um naerri 14%
en um neerri 21% hja opinberum starfsménnum og bankaménnum.
Launaheekkanir i opinbera geiranum umfram laun & almennum vinnu-
markadi skyrast af gerd sérkjarasamninga vid nokkra hépa opinberra
starfsmanna sem folu i sér umtalsverdar launahaekkanir umfram al-
menna kjarasamninga, og af breytingum & launakerfi opinberra starfs-
manna sem i reynd hoéfou einnig i for med sér nokkra haekkun launa.
Bein verdlagsahrif pessara haekkana eru éveruleg, en peaer geetu skapad
vanda vid gerd kjarasamninga sidar.

Raungengi haekkadi en afkoma i atvinnurekstri var svipud

Raungengi kronunnar, meelt sem hlutfallslegur launakostnadur a ein-
ingu, heekkadi um 4%2% & éarinu. Atla meaetti ad haekkun raungengis hafi
prengt ad samkeppnisstddu innlendra fyrirteekja gagnvart erlendri sam-
keppni og gert peim erfidara um vik ad auka Gtflutning sinn. Raungengi
er hins vegar enn frekar lagt a ségulegan meelikvarda, sérstaklega pegar
pad er maelt sem hlutfallslegt verdlag. Afkoma fyrirteekja var reyndar a
heildina liti® g6d og virdist han hafa verid svipud og arid adur hja fyrir-
teekjum sem skrad eru & Verdbréfapingi. Hagnadur af reglulegri starf-



semi sem hlutfall af veltu virdist hafa aukist baedi i sjdvarutvegi og
idnadi, ef Jarnblendiverksmidjan er undanskilin. Pad verdur hins vegar

ad hafa i huga ad géd afkoma i sjavaratvegi skyrist ad hluta af h .
verdlagi sjavarafurda a arinu. Haekkun & verdi hlutafjar vard mun min  Kennitélur hagnadar og
en & undanférnum arum. bannig haekkadi hlutabréfavisitala adallis ardsemi skradra
Verdbréfapings islands um teep 4,7% yfir &rid, en st haekkun stafagi  iutafélaga & markadi
mikilli haekkun hlutabréfa i samgongufyrirteekjum og af haekkun hluta S:f‘:;:r:a’eng;“i;z‘;’{f:mi’ve“a
bréfa i fijarmalafyrirteekjum og tryggingarfélogum. Hins vegar varé » g assemi hi”darﬂérmagns
laekkun a hlutabréfum i sjavaritvegs- og ionfyrirtaekjum sem bendir { 10— m Argsemi eigin fiar

ad markadurinn hafi endurmetid horfur i pessum greinum til leekkunar
arinu.

Mikill vidskiptahalli 6gnar langtimastddugleika ...
S0 heetta sem stodugleika verdlags og gengis stafar til langs tima 47 - - - -
6hoflega miklum vexti eftirspurnar var ekki sjdanleg i verdlagspréu
arsins, en kom hins vegar skyrt fram i ytri j6fnudi pjodarbusins. Halli
vidskiptajofnudi jokst verulega fra fyrra ari og nam 33,4 ma.kr. ed
5,7% af landsframleidslu, sem eru mikil umskipti fra arinu adur. P& 1997 1998

samdrattur i voruutflutningi eigi par nokkurn hlut ad mali er astsedu
hallans fyrst og fremst ad leita i miklum innflutningi, sem jokst um 22%.
Vidskiptahalli getur verid godkynja eda illkynja. bvi vardar miklu

ad greina asteedur hans og meta i ljési peirra hvort vidskiptajéfnud
muni leita jafnvaegis a ny, eda hvort naudsynlegt sé ad gripa til efr verg hlutabréfa 1993-98

hagsradstafana til lausnar vandans. Nokkur vidskiptahalli var einnig Manadarlokagildi,
arunum 1996 og 1997. S4 halli var i sjalfu sér ekki mikid dhyggjuefn 31.des. 1997 = 1.000
pvi hann var ekki einungis mun minni en vidskiptahalli arsins 199¢ 1400 —Urvalsvisitala
heldur ad miklu leyti godkynja; sprottinn af rotum mikillar fjarfestingar Visitala adallista

i storidju og orkuverum sem vitad var ad myndi skila auknum utflutn 1.200

ingi til frambudar. Hallinn sem myndadist a utanrikisvidskiptum aric \ /\/
1998 var ad nokkru leyti annars edlis. Hann var ad stérum hluta sprc 1% W
inn af auknum radstofunartekjum sem leiddi til aukinnar spurnar eft -

neyslutengdum innflutningi sem ad ébreyttu gengi ma telja langvaranc /
Einnig geetti i auknum maeli fjarfestingar sem hefur verulegan innflutr  eoo

ing i for med sér en skilar ekki endilega neegum utflutningstekjum til a /

standa undir aukinni innflutningsporf. Laetur naerri ad taeplega pridjur 4% \ /"
aukins voruvidskiptahalla a arinu megi skyra med vexti einkaneysh .
annad eins med auknum hraefna- og rekstrarvéruinnflutningi, einkum 93 94 95 96 97 98

stéridju, og riflega pridjung med auknum innflutningi a fjarfestingar-
voru.

Ef ytra jafnveegi raskast og vidskiptahalli verdur vidvarandi hlytur
adlogun ad eiga sér stad pegar til lengdar lsetur, annadhvort med breyt-
ingum & gengi krénunnar eda samdreetti innlendrar eftirspurnar. Gengis-
stefnan midar ad pvi ad halda gengi krénunnar stédugu. Ad pvi gefnu
verdur jafnveegi i vidskiptum vid atlond ad byggja a adgerdum er draga
ar innlendri eftirspurn og auka pjédhagslegan sparnad. bjodhagslegur
sparnadur, sem undanfarin 15 &r hefur verid litill i alpj6dlegum saman-
burdi, minnkadi & arinu 1998 i 15,9% af landsframleidslu. Sparnadur
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hins opinbera jokst p6 heldur, ar 4,6% af landsframleidslu i 4,9%, en &
sjdunda og éattunda aratugnum var petta hlutfall ad jafnadi & bilinu 7-
10%. Sparnadur einkageirans hefur pvi lseekkad & sidustu arum og var
um 10%% af landsframleidslu 1998 og hefur ekki verid leegri sidan &
arunum 1987 og 1988. Hlutfall fiarmunamyndunar af landsframleidslu
hefur haekkad toluvert & allra sidustu arum og var 1998 21,4%, sem er
oOrlitlu heerra en ad medaltali & 9. aratugnum, en toluvert lsegra en aratug-
ina & undan.

Af nanari athugun méa poé alykta ad timabundnar og tilviljunar-
kenndar adsteedur hafi ad nokkru leyti valdio pvi ad halli i voruvidskipt-
um jokst svo mikid arid 1998, en um leid skyra peaer hvers vegna hallinn
ario 1997 vard minni en spéad var. Flugvélavidskipti og birgdasdfnun al-
veranna skyra um fimmtung hallans arid 1998 og teeplega fjéroung
peirrar aukningar sem vard & voruvidskiptahalla & milli &ranna 1997 og
1998. Erfitt er ad henda reidur & hversu mikill innflutningur fjarfest-
ingarvoru atti sér stad i tengslum vid stéridju og virkjanaframkvaemdir
a arinu, en fjarfesting i raforkuverum og veitum tvéfaldadist & milli ara
0g nam ramum 14 ma.kr. Atla mé ad allt ad helmingur peirrar fjarhaedar
hafi verid innfluttur. Ad teknu tilliti til ofangreindra patta er pvi ljést ad
undirliggjandi halli var nokkru minni en heildarhallinn og lauslega aeetl-
ad nema ahrif timabundinna patta naleegt 40% af vidskiptahallanum. A
moti kemur ad vidskiptahallinn hefdi ordid meiri ef préun vidskipta-
kjara hefdi ekki verid afar hagsteed.

Reikna ma med ad dragi Ur hallanum pegar dregur Ur stoéridju- og
orkuframkvaeemdum og birgdastfnun alframleidslu, og framleidslugeta
stéridjuvera eykst. Hugsanleg verdleekkun a sjavarafurdum og haekkun
hraefnaverds kynni pé ad vega & méti. baétt liklegt sé ad hallinn sem
myndadist i utanrikisvidskiptum arid 1998 muni ad nokkru leyti ganga
sjalfkrafa til baka hefur pad verid mat bankans ad meira purfi til. Hafa
verdur i huga ad po6tt timabundin uppsveifla i fjarfestingu skyri nokkud
stéran hluta hallans var fjarfesting i heild ekki meiri en hin var ad
medaltali & 9. aratugnum. Til pess ad vidskiptajofnudur leiti vidunandi
langtimajafnveegis parf annad tveggja, mun hradari voxt Gtflutnings,
sem er synd veidi en ekki gefin, eda aukid adhald ad innlendri eftir-
spurn. Halli arsins 1998 ol pvi i sér talsverda langtimaahaettu sem efna-
hagsstefnan parf ad bregdast vid. Hagstjérn verdur ad taka mid af peirri
Ovissu sem rikir um préun ytra jafnveegis pjodarbusins. Raskist innra
jafnvaegi pess, sem birtist m.a. i haekkun raungengis, getur pad grafid
undan ytra jafnveegi pegar fram i saekir.

... pvi var aeskilegt ad auka adhald i opinberum fjarmalum pratt

fyrir g6da stddu rikissjods

Samkvaemt bradabirgdauppgjori rikissjods vard nokkur bati & afkomu
milli aranna 1997 og 1998, ef ekki er tekid tillit til lifeyrisskuldbindinga
sem féllu & rikid vegna breytinga & launakerfum rikisstarfsmanna.
Tekjurnar urdu 6,8% umfram fjarlagadeetlanir og utgjold 2,8% haerri en
gert var rdd fyrir. baer tekjur sem eru sambeerilegar milli ara heekkudu



um 10,6% og sambeerileg Utgjéld &n vaxta um teep 10%. Vaxtagreids
leekkudu hins vegar verulega eftir mikla innlausn spariskirteina & aru
um 1996 og 1997. Ogreiddir vextir eru pé ad vaxa og munu koma fra
i rikisreikningi. Innheimtar tekjur umfram gjold urdu teepir 8 ma.kr.
Eignasala utan tekna, minni Gtlan og innstreymi af skammtimakroful
beettu vid 6drum 8 ma.kr. Lansfjarafgangur vard pvi um 16 ma.kr. .
arinu 1997 var hrein lansfjarporf rikisins samkvaemt sams konar up
gjori 0,6 ma.kr.

i ljosi pess ad pjodhagslegur sparnadur & islandi er med pvi leeg
sem gerist a medal préadra rikja, ma aetla ad vio paer adstaedur sem |
a arinu 1998 hafi skilvirkasta leidin til pess ad studla ad stodugleika
pj6darbuskapnum verid ad beita rikisfjarmalum a markvissan hatt -
pess ad draga ur innlendri eftirspurn og auka pjodhagslegan sparn
pratt fyrir almennt gbda stodu rikissjods & arinu er pad mat Sedlabai
ans ad rikisfjarmalum hafi ekki verid beitt i peim meeli sem aeskile¢
hefdi verid. Ef horft er framhja timabundnum rekstrargjéldum vegn

lifeyrisskuldbindinga og tekjum af eignasoélu, nam afgangur & rikissjor
a rekstrargrunni 6 ma.kr. ario 1998 eda 1% af landsframleidslu, ¢ Maelikvardar & adhald |
afgangur & jofnudi hins opinbera i heild nam 0,4% af landsframleidslt fijarmalum hins opinbera
Pegar lagt er mat & stodu rikisfjarméla parf ad taka tillit til peirr: % af VLF
ahrifa sem sveiflur i pjodarbliskapnum hafa med sjalfvirkum haetti % [ Tekjuafgangur
rikisfiarmalin. Sedlabankinn hefur & undanférnum arum notad tvenn 3——226'1?“'("5"?‘;3',( "
konar meelikvarda til pess ad leggja mat & adhaldssemi rikisfjarmé » vetleicrett alkoma
Adhaldsatak er skilgreint sem breyting a afkomu rikissjods umfram pe , |
sem gera ma rad fyrir ef tekjur hans aukast jafn mikid og landsfrar o o~
leidslan og Gtgjold aukast jafn mikid ad raungildi og félksfjéldi. Batni {/D
afkoman umfram pad sem slik reiknud breyting gefur tilefni til er pac-|
visbending um aukid adhald og 6fugt ef batinn er minni. Midad vii-2]
pennan meaelikvarda vard nokkur slokun & adhaldssemi rikisfjarmala & -3,
1998. Hinn meelikvardinn er sveifluleidrétt afkoma rikissj6ds. Afkome.
rikissjods er pa leiorétt fyrir hagsveiflunni med pvi ad lagt er mat .
hversu mikid landsframleidsla vikur fra fullri framleidslugetu og tekjur 90 92 94 96 98

h A b N~ O
[

og gjold rikissjods leidrétt i samraemi vid pad. A pennan meelikvarda s’
var astand rikisfjarmala svipad & arinu 1998 og arinu 1997 og na
sveifluleidréttur afgangur 0,6% baedi arin. Halli & rekstri sveitarfélaga ¢
hins vegar talinn hafa aukist ar 2 ma.kr. 1997 i neer 4 ma.kr. 199
Sveifluleidrétt afkoma hins opinbera i heild versnadi af peim sokur
milli &ra dr afgangi sem nam 0,3% af landsframleidslu & &rinu 1997
orlitinn halla & &rinu 1998.

Pess ber ad geta ad i afkomumatinu hér & undan er horft framl
mikilli haekkun lifeyrisskuldbindinga rikisins, sem vard & arinu 199¢
med breytingum a launakerfi opinberra starfsmanna, en ekki liggur fyr
endanlegt mat & hversu miklar paer voru. Ennfremur eru tekjur af eigr
s6lu undanskildar. pessar tekjur myndast med pvi ad rikid gengur
eignir sinar og peer eru i edli sinu timabundnar. Eignirnar sem seldar «
hafa i feestum tilfellum skilad tekjum i rikissjod, en salan leekkar skuld
og vaxtabyrdi. Midad vid nlverandi vaxtastig geeti vaxtabyrdi rikissjoo
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leekkad og afkoman batnad um 0,7-0,8 ma.kr. & &ari vegna eignasolu a
arunum 1998 og 1999.

pott afkoma rikissjods teljist pannig vidunandi, hefur styrking
hennar stddvast. Han leggur pvi litid eda ekki af morkum til ad hamla
gegn orum vexti innlendrar eftirspurnar. Tekjuauki rikissjéds vegna
uppsveiflunnar, t.d. vegna aukins innflutnings, er mjog varlega metinn
med peim meelikvéroum & adhaldssemi stefnunnar i rikisfiarmalum sem
hér hefur verid brugdid upp. Pvi mé halda fram ad sjalfsteett adhald,
p.e.a.s. adhald umfram sjalfvirka sveiflujofnun, hafi pvi i raun verid
minna en virdist vid fyrstu syn.

Mikill voxtur utlana kynti undir uppsveifluna ...

Voxtur Gtlana var hradur & arinu 1998, mest hja bonkum og sparisjooum
sem afram juku markadshlutdeild sina & lanamarkadonum. Voxtur Gtlana
innldnsstofnana var um 31% & &rinu. Voxtur peningamagns og sparifjar
var einnig mikill eda um 15% og er pad mun meira en til lengdar sam-
rymist hagvexti og litilli verdbdlgu. Fjallad er sérstaklega um visbend-
ingargildi peningamagns- og lanasteerda i sérstakri rammagrein i pess-
um kafla. Vaxandi Gtlanaaukning var einnig hja 6drum fyrirteekjum i
lanakerfinu, sérstaklega hja nyjum lanastofnunum, p.e. fjarfestingar-
bonkunum tveimur. Mestur hluti Utldnaaukningar innlansstofnana var
eins og 1997 tilkominn vegna gengisbundinna skuldabréfa, p.e. endur-
lanads erlends lansfjar, en einnig var veruleg aukning a hlaupareikn-
ingslanum. Aukna eftirspurn eftir lansfé ma rekja nokkud jafnt til
atvinnufyrirtaekja og heimila. Hins vegar minnkadi eftirspurn rikissjods
og rikisstofnana eftir lansfé enda var rikissjodur med lansfjarafgang a
arinu. Voxtur lana til heimila endurspeglar ad hluta aukio frambod og
leekkandi vexti a lanum til peirra en liklegt ma telja ad stéran hluta af
aukningu hlaupareikningslana a undanférnum arum megi rekja til
peirra. Sama virdist einnig hafa att sér stad hja fyrirteekjum par sem
aukin samkeppni og greidari adgangur ad skuldabréfamarkadnum hafa
studlad ad beettu adgengi ad lansfé og laekkandi vaxtaalégum. Jafnframt
juku innlansstofnanir eign sina i markadsbréfum verulega eda um 12
ma.kr. og var langmestur hluti peirrar aukningar hasbréf. Aukning
markadsverdbréfaeignar lanastofnana & sér ad hluta til skyringu i patt-
toku peirra i beettri veromyndun markadsverdbréfa a eftirmarkadi en
einnig i eigin fjarfestingu vegna veentinga um vaxtaleekkanir & peim.

... 0g stafar ad hluta af skipulagsbreytingum a fjarmagnsmarkadi ...

Hluti skyringar mikillar aukningar utldna er félginn i vaxandi sam-
keppni a lanamarkadnum og patttoku nyrra adila. Jafnframt virdist
hlutafélagaveeding rikisbankanna tveggja hafa 6rvad samkeppni. Mikid
eigio fé sumra pessara fyrirtaekja ytti undir &huga peirra & ad auka Gtlan
og markadsbréfaeign i pvi skyni ad baeta ardsemi. Hlutafjaraukning i
rikisbénkunum tveimur studladi einnig ad aukinni getu peirra til atlana.
Utlanaaukningin & sér skyringar baedi i auknu frambodi lansfjar og auk-
inni eftirspurn vegna efnahagsuppsveiflunnar.



... getur leitt til 6stodugleika i fjarmélakerfinu

Hradur voxtur atlana er ahyggjuefni par sem hzetta er @ ad hann leidi  Avéxtun spariskirteina

ahaettusamari lana. Jafnframt er heetta a ad Gtlanavoxtur i peim meeli ¢
var 1998 hrindi af stad eignaverdbdlgu og magni ojafnvaegi i utanriki
vidskiptum. Reynsla annarra landa er viti til varnadar og skemmst er o,
minnast erfidleika i fjarméalakerfum nokkurra Nordurlanda i upphaf ol
pessa aratugar pegar saman for fyrsta efnahagsuppsveiflan eftir ad fr_'_ |
var komid & fjarmagnsmarkad og hoft hofou verid afnumin i gjaldeyris ' |
vidskiptum. Or voxtur utlana hefur enn sem komid er ekki ytt undi ' § 1
verulega haekkun eignaverds pott visbendingar séu um nokkra heekl

a verdi ionadar- og verslunarhisnaedis & arinu 1998. Haekkun ibl]éave4 4l
a arinu virdist po hafa verid um 7% yfir arid og virtist ver6haekkunar4’2

prystingur fara vaxandi pegar leid & pad.

Mikilveegt er ad lanastofnanir hyggi vandlega ad gaedum og bryg|4'°’
Gtlana og slaki ekki a peim kréfum sem gera parf til Gtldna og Iénpeg3'8’

og husbréfa 1998

—Sparisk., 5 ara (RS02-0401)
—Sparisk., 20 ara (RS15-1001)
Husbréf, 25 ara (BH21-0115)

JFMAMJJASOND

PENINGASTEFNAN

Meginmarkmid stefnunnar i peningamalum er stddugt verdlag. Stodugle|
gengismalum er millimarkmid Sedlabanka islands ad meginmarkmid
Gengi krénunnar skal haldast innan peirra vikmarka sem akvedin vo
september 1995, p.e. 6% til hvorrar handar fra midgengi sem akvedio
juni 1993. bessari stefnu framfylgir Sedlabankinn med pvi ad styra voxtu
peningamarkadi, fyrst og fremst med akvoérdun avoxtunar i endurhver
vidskiptum sinum vid lanastofnanir en avéxtun a peningamarkadi hefur §
ahrif & gjaldeyrisstrauma og par med & hreyfingar gengis kronunnar. Auk
hafa skammtimavextir & peningamarkadi ahrif & vexti i bankakerfinu g
skuldabréfamarkadi, einnig pa sem eru til lengri tima. bar med hafa vg
akvardanir Sedlabankans ahrif & neyslu og fjarfestingu pegar fra lidur.
Rokin fyrir pvi ad meginmarkmid Sedlabankans skuli vera adeins eitt,
stodugt verdlag, er ad i raun hafa sedlabankar adeins eitt sjalfstaett stjor|
pegar fjarmagnshreyfingar eru fullkomlega frjdlsar, par sem vextir og ge
eru natengd vid peer adsteedur. Velji sedlabanki ad styra voxtum reedst g
i meginatrioum af peirri akvéroun. Sé gengid fastsett verda vextirnir ad hr
ast til ad stydja pa akvéroun. Sedlabankinn verdur pvi ad beita voxtum til
ad halda gengi krénunnar innan tilskilinna marka. betta pydir ad peni
malastefnu verdur ekki beitt til pess ad na 6drum markmidum i efnah
malum, svo sem jéfnudi i vidskiptum vid Utlénd og vidunandi atvinnusti
Stjornvéld verda ad studla ad pvi ad pau naist med beitingu annarra st
teekja eda med akvordunum & vinnumarkadi. | pessu sambandi ma nef
jafnvaegid i vidskiptum vid Gtlénd er skilgreint sem munurinn & pjédha
legum sparnadi og fjarfestingu i pjédarbuinu. J6fnudur tekna og gjalda
opinbera er mikilvaegur hluti af pessum joéfnudi og hefur bein ahrif & pj
hagslegan sparnad, en med sparnadarhvetjandi adgerdum er hugsanl
stjornvold geti auk pess studlad ad auknum sparnadi einkageirans.

Skammtimavextir hérlendis

ki | og erlendis
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Daemi um nafnavoxtun évero-
tryggora lida i arslok

% & ari 1997 1998

ags 90 d. rikisvixlar & Vbi 7,22 7,60
J' 75 d. bankavixlar & VP 7,51 7,70
Orn-5 4ra rikisbréf a Vbl 8,30 7,46
na a Millibankavextir 7,25 8,53

DS- Fyrirgreidsla Sedlabanka:
hins Endurhv. verdbréfakaup 7,20 7,50
65- Dagléan (forvextir) 8,5

et iAvt')xtun bankalana til samanburdar
Almenn vixillan 13,9 13,6
Almenn skuldabréfalan 13,3 12,9
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VISBENDINGARGILDI PENINGAMAGNS OG UTLANA FYRIR VERDLAGSPROUN

Vid motun stefnunnar i peningamalum er naudsynlegpa fyrir um eda styra verdbdlguressar nidurstodur
ad stydjast vid ymsar visbendingar um liklega prowyu i samraemi vid nidurstédur margra erlendra rann-
eftirspurnar og verdlags, og hugsanleg fravik frd markokna.
midi um verdstodugleika. Pzer visbendingar sem sedla-Med pessu er pé ekki verid ad segja ad Sedlabapk-
bankar nota i pessu skyni eru margar og mismunamah hafi ekkert med préun peningamagns ad gefa.
eftir [ondum. Verdbdlga er eftir sem &dur peningalegt fyrirbeeri eins
Oft er litid til ymisskonar peningamagnssteerda segy adur var minnst 4. Sedlabankinn getur stjornad pen-
visbendinga um samtima- eda framtidarverdbolgu. Pa§amagni i sinni prengstu mynd, p.e. grunnfé, i gegn-
byggir a peirri kenningu ad verdbolga sé fyrst ogm breytingar & samsetningu efnahagsreiknings sins.
fremst peningalegt fyrirbeeri, p.e.a.s. ad verdbolga gatéeri stodugt samband fra grunnfé yfir i vidari skil-
einungis ordid vidvarandi ef hin fer saman vid naeggreiningar peningamagns, eins og M3, geeti Sedla-
anlegan voxt peningamagns. Sambandi pessu ma lgsakinn einnig stjornad peim. bessi samboénd, kollud
med bokhaldsjofnunniMV = PY, par semM er peningamargfaldarar, eru hins vegar ekki stédugar
peningamagn i umferd/ er veltuhradi peninga, p.e. steerdir heldur innri steerdir hagkerfisins sem radast| af
hversu oft peningarnir skipta um hendBrer verdlag pattum sem ekki lita stjérn Sedlabankans nema ad ljtlu
og Y er raunvirdi landsframleidslu. Sé veltuhradi peneyti og & 6beinan hatt, eins og fjarfestingarnegdun
inga stddugur og radist peningamagn i umferd af peffankakerfisins og breytingar & greidslumidlun hag-
ingaframbodi, ma ljost vera af ofangreindri likingu aderfisins3 Hins vegar hefur samband M3 vi& lands-
voxtur peningaframbods umfram hagvoxt hljoti adramleidslu, verdlag og vexti haldist stodugt pratt fyr(r
leida til verdbdlgu. miklar breytingar & stjorn peningaméla og efnahags-
Samband peningamagns og verdbodlgu er hins vegmnhverfinu & sidustu aratugum.
floknara en svo ad avallt sé haegt ad talka voxt pen- Af pessum orsékum hefur Sedlabankinn ekki tal(é
ingasteerda sem avisun a verdbdlgu, enda reyna sepléngt eda vitt skilgreint peningamagn trausta vis-
bankar yfirleitt ekki ad styra peningamagni i umferéendingu um framtidarverdbélgu. Hins vegar heflir
Flestir, par & medal Sedlabanki islands, nota breytingar
a lanakjorum sinum til vioskiptabanka sem styriteel
sitt. Peningamagn i umferd verdur pa ad innri staer
b.e. reedst af peningaeftirspurn en ekki frambogl- Gudmundur Gudmundsson: ,Athugasemdir um peningamagn og
Aukning & peningamagni i umferd parf pvi ekki at veirébélgu“, Gbirt hanc_iri_t, $e6|abanki Islan_d,s,,juni 1994,_ og
. . . . Témas O. Hansson: ,Eiginleikar og samfylgni Gtlana- og pening
eiga reetur i auknu peningaframbodi heldur kann pe steerda vid verdlag og eftirspurn & méanadartioni“, 6birt handri
ingaeftirspurn t.d. ad vaxa sokum aukinna umsvifa  seslabanki islands, febrtiar 1997. bar kemur fram a8 grunnfé og
hagkerfinu. Par ad auki er veltuhradi peninga ekki fé  prongt og vitt skilgreint peningamagn (M1 og M3) hafa ekki for
staerd heldur reedst af férnarkostnadi peninga, sen sagnargildi fyrir verdbélgu og raunsteerdir eins og landsfram-
meginatridum er mismunur vaxtakjara & innsteedurr_ '©/0slu 0g innflutning og a verdlag ei5i M1 og M3.
. .. L, . . 2. Pboérarinn G. Pétursson: ,Peningaeftirspurn & Islargérmala-
bdnkum og 6drum tegundum fjareigna eins og ver: tidindi, 1, 1996.
bréfa. Sedlabankar hafa ahrif & pennan fornarkostnz, pérarinn G. Pétursson: ,Hugleiingar um grunnfiarlikan
med breytingum & sinum vaxtakjérum. Pannig ge peningamalasvids®, 6birt handrit, Sedlabanki islands, febraar
peir haft ahrif & peningaeftirspurn. 1995, og Gudmundur Gudmundsson: ,Kénnun & sambandi
pessu til vidbétar ma nefna ad innlendar rannsoky ~ 9unnfiar vid nokkrar hagsteerair', obirt handrit, Sedlabanki
p . , Islands, mars 1998. | sidari greininni kemur fram ad veikt sam-
syna ad orsakasamband peningamagns og verébolg | or mili ST g
frekar fra verdbélgu til peningamagns en 6fung) ad 4. borarinn G. Pétursson: JPeningaeftirspurn & islarffgérmala-
ekki sé haegt ad nota peningaeftirspurnarfallid til ¢ tisindi, 1, 1996.

=%
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Peningamagn, utlan og verdlag Veltuhradi og peningamargfaldari

- 12 ménada breytingar —Veltuhradi peninga (vinstri as)

_ _ . P 66— — 12
—— Verdlag Peningamagn Utlan 1 —Peningamargfaldari (heegri &s)

-20 O+ 0

1960 65 70 75 80 85 90 95 1960 65 70 75 80 8 90 95

verid litid & préun peningamagns i vidum skilningiskamms tima eins og sja& ma & proéun sidustu tveggja
eins og M3, sem visbendingu um samtimapréun naffra par sem peningamagn og Gtlan hafa vaxid téluvert
virdis landsframleidslu. umfram verdbolgu.

Onnur méguleg visbending um verdbolguhorfur, Seinni myndin synir préun veltuhrada peninga qg
sem tengist efnahagsreikningi bankakerfisins, eru (eningamargfaldara M3 og grunnfjar. Eins og sja ma
lan pess. Voxtur Gtlana bankakerfisins er visbendifgkst veltuhradi peninga téluvert fram ad lokum at
um aukin umsvif i hagkerfinu. Aukin dtlan purfa pédunda aratugarins er verdtrygging fjarmagns var inn-
ekki ad vera avisun & meiri verdbolgu ef framleidsldeidd. Eftir pbad hefur smam saman dregid Ur veltp-
moguleikar hagkerfisins eru ad vaxa ad sama skapiadanum med leekkandi verdbélgu og er veltuhrgdi
Séu hins vegar Utlan ad vaxa hradar en framleidslpeninga um helmingi laegri nd en hann var pegar hann
moguleikar hagkerfisins er heetta & umframeftirspusrar mestur arid 1978. betta pydir ad a pessu timapili
og pbar med aukinni verdbdlgu. bvi getur voxtur Gtlanaar arlegur voxtur peningamagns vel umfram vokt
umfram hagvoxt verid visbending um eftirspurnamafnvirdis landsframleidslu. pratt fyrir pad leekkadi
penslu og auknar likur & meiri verdbolgu. Nidurstédurerdbolga verulega a pessu timabili. Petta synir [ad
innlendra ranns6kna benda til ad utlan bankakerfisirgmband peningamagnsvaxtar og verdbdlgu er langt i
og péa sérstaklega Gtlan til fyrirteekja, hafi visbendindra ad vera einfalt, jafnvel yfir lengri timabil. A sama
argildi fyrir verdbolgu® hatt hefur peningamargfaldarinn farid hsekkandi fra

Eftirfarandi mynd synir medalvoxt M3, voxt utlanalagmarki sinu i byrjun niunda aratugarins og taeplega
innlansstofnana an markadsverdbréfa umfram hafgdrfaldast fra lagmarki sinu arié 1981, pad er aukning
vOxt, svo og verdbolgu. Myndin synir glégglega hirgrunnfjar fer saman vid meiri aukningu peningamagns
nanu langtimatengsl milli peningamagns, Gtldna an adur. AJ hluta til stafar pad af leekkun bindiskyldu

verdbolgu. Hins vegar getur dregid i sundur ti& timabilinu.

5. Témas O. Hansson: ,Eiginleikar og samfylgni utlana- og pen-
ingastaerda vid verdlag og eftirspurn & manadartioni“, 6birt hand-
rit, Sedlabanki islands, februar 1997.
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Avoxtun 10 ara verdtryggdra
rikisskuldabréfd % a ari

i lok ars Breyting

1998 1998
island 4,30 -1,00
Astralia 3,39 -0,77
Bandarikin 3,87 0,19
Bretland 1,99 -1,14
Frakkland 3,08
Svipj6d 3,79 0,06

16

Sérstaklega purfa lanastofnanir ad huga ad ahaettu sem tengd er gjald-
eyrisvioskiptum, ekki sist stuttum erlendum lanum, par sem frambod
slikra lana getur dregist saman med stuttum fyrirvara eins og reynsla
margra pj6da undanfarin misseri er deemi um. Ovarlegt er ad fjarmagna
I6ng innlend 1&n med skammtimafé erlendis fr4 og purfa lanastofnanir
ad huga ad pvi ad fjarmognun Gtlana og annarra eigna sé traust.

Sedlabankinn brast vio heettu & ofpenslu med auknu adhaldi i
peningamalum ...
Framvinda efnahagsméla hér a landi undanfarin misseri krafdist aukins
adhalds i peningamalum. Askilegt hefdi hins vegar verid & undanforn-
um tveimur arum ad beita opinberum fjarmalum i meira meeli til ad
hemja voxt innlendrar eftirspurnar. Afleiding pess ad svo hefur ekki
verid gert birtist i vaxandi vidskiptahalla sem er meginvandinn i stjorn
efnahagsmala um pessar mundir eins og pegar hefur verid getio. pratt
fyrir pessa st6du efnahagsmala virdast verdbdlguveentingar & fjarmagns-
markadi ekki hafa aukist og birtist pad beedi i halla avoxtunarferils
overdtryggdra skuldbindinga & verdbréfamarkadnum og verdbodlgu-
vaentingum eins og paer birtast i mun vaxta a verotryggdum og évero-
tryggdum skuldbindingum. Hvort tveggja bendir til ad ad verdbdlgu-
veentingar & fjarmagnsmarkadi hafi verid um 2% — 2,7% sem bendir til
traar 4 stodugleika i verdlagsmalum.

pratt fyrir vaxandi vidskiptahalla styrktist gengi kronunnar litil-
lega a arunum 1997 og 1998 vegna fjarmagnsinnstreymis og has vaxta-
stigs hér & landi, ekki sist & peningamarkadi, en Sedlabankinn hefur beitt
styrivoxtum sinum til pess ad studla ad stédugu gengi kronunnar.

... eigi ad siour leekkudu langtimavextir

pratt fyrir adhaldssama stefnu i peningamélum laekkudu vextir & skulda-
bréfum til lengri tima. Pessi proun er & skjon vid pa miklu eftirspurn sem
verid hefur eftir lansfé og stédu hagkerfisins & hatoppi hagsveiflunnar.
Meginastaeda hennar er ad likindum afnam hafta & fjarmagnshreyfingum
vid (tlond sem er smam saman ad prysta voxtum hér a landi nidur ad
erlendum voxtum. Einnig hefur aukinn seljanleiki skuldabréfa & eftir-
markadnum studlad ad laeekkun vaxta peirra. P4 studladi minna frambod
rikisskuldabréfa ad leekkun vaxta en & moti kom ad talsverd aukning
vard & skuldabréfaitgafu annarra adila med rikisabyrgd og i heild dro
litid ar frambodi rikistryggdra skuldabréfa. | haustskyrslu Sedlabankans
ario 1997 var fjallad itarlega um vaxtamyndun hér & landi og tilhneig-
ingu langtimavaxta til laeekkunar i framtidinni.

Avoxtun markflokka verdtryggdra skuldabréfa rikissjods laekkadi
afram verulega & arinu 1998. Hln er nd svipud og avoxtun i 68rum 16nd-
um par sem verotrygging tidkast, ad Bretlandi undanskildu. Hérlendis
og i Bretlandi laeekkudu vextir verdtryggdra rikisskuldabréfa verulega &
arinu umfram pad sem gerdist annars stadar (sja spassiutofiu).

Avoxtun 6verdtryggdra rikisbréfa laekkadi einnig verulega & arinu
1998 (sja spassiumynd). Vaxtamunur 5 ara rikisskuldabréfa gagnvart ut-



[6ndum Iaekka_16| urrj 1.,3% en mun,urln'n var med mestq moti | :flrslc Avéxtun 20 ara verdtryggdra
1997 og geetti par ahrifa pess ad ymsir markadsadilar attu von a ve  (jyisskuldabréfa i % & ari

bélguskoti & fyrstu manudum arsins 1998 auk pess sem greinilega flok &rs Breyting

buist vid frekari heekkun styrivaxta Sedlabankans & arinu. Leekkun va 1998 1998
Gverdtryggdra fastvaxtabréfa endurspegladi einnig ad likindum vaxanigiang 3.85 1,06
tra & verdstoougleika eins og getid var ad framan. Astralia 3,43 0,57
Leekkun vaxta a skuldabréfamarkadi dregur Ur adhaldi stefnunnBretiand 2,04 -1,05

i peningamalum og virkar 6rvandi & lansfjareftirspurn. Slikt er 6hepp Kanada 410 -0,04
N.— Sjaland 4,57 -0,53

legt. Betra hefdi verid ad adldogun innlendra langtimavaxta ad erlendt
voxtum hefdi verid lokid 4dur en naverandi uppsveifla héfst par ser
leekkun peirra dregur ur ahrifum adhaldsadgerda Sedlabankans & la
timavexti. Samband langtima- og skammtimavaxta er p6 langt fra pvi
vera einhlitt. Vio akvedin skilyrdi getur vaxtahsekkun & skammtima
markadnum jafnvel studlad ad laekkun Gverdtryggdra langtimavaxta «
stafar pad af pvi ad adhaldsadgerdir sedlabanka eru taldar munu s
leegri verdbolgu en adur var vaenst.

Svipj6d 343  -0,32

Skuldabréf & VBI
Daemi um avoxtun i arslok i % & ari
Verdtryggo bréf: 1997 1998
Spariskirteini, 5 ara 5,32 4,72
Spariskirteini, 10 ara 5,30 4,30
Spariskirteini, 20 ara 4,91 3,85

Sedlabankinn endurskipulagdi stjorntaeki sin & fyrri hluta arsins ... Hasbréf, 25 ara 530 471

i byrjun mars endurskipulagdi Sedlabankinn stjérnteeki peningamala « )
er nanari grein gerd fyrir breytingunum i sérstakri rammagrein i pessi©Overdtryggd bref:

kafla. Tilgangur breytinganna var ad skerpa t6k bankans & voxtumRikisbréf.5ara 830 7,46
peningamarkadnum og audvelda lanastofnunum lausafjarstyringu si\;ni‘t’;q“;"d' gefur til kynna upphaflegan

Jafnframt var tilgangur bankans sa ad jafna adstodu innlendra lanastceimiig: verabréfaping islands.
ana gagnvart stjornteekjum bankans og laga pau eins og haegt var ad

sem gerist i ndgrannaldondum, ekki sist i Efnahags- og myntbandal

Evropu. Einnig greiddu reglurnar fyrir préun millibankamarkadar i

krénum og & midju ari setti bankinn nyjar reglur um hann. Millibanka

markadi i kronum er lyst i sérstakri rammagrein i pessum kafla.

. en breytingunum var ekki aetlad ad hafa ahrif 4 adhaldsstig ~ Vextir fimm ara éverd-
peningamalanna :[ryggéra rikisverébréfa
Breytingarnar & stjérnteekjum bankans hfdu ekki nein ahrif a stefnui N€r og erlendis 1997-1998
i peningaméalum eda grundvallaratridi i framkveemd hennar. Adalstyr % == Vidskiptavegnir erl. vextir
teeki bankans eru sem fyrr skammtimavextir & peningamarkadi, na til 127— _'\f;ir::munur
daga, sem bankinn hefur ahrif & med avoxtunarkréfu sinni i endurhve
um verdbréfavidskiptum. Millimarkmi& bankans vid stjorn peningamali 107
verdur afram ad halda gengi krénunnar innan vikmarka, en stodu
verdlag er afram meginmarkmid hans.

I breytingunum folst pvi ekki breyting & pvi adhaldi sem beitl
hafdi verid i peningamalum enda var styrivoxtum Sedlabankans ek ° |

breytt. Um langa hrid, eda allt fr4 byrjun niunda aratugarins, hefi 4%\““—\\\-

8,,,, - i

Sedlabankinn ekki beitt beinum eda 6beinum magntakmdrkunum v
stjorn peningamala hvorki & atlan, grunnfé Sedlabankans né pening 5
magnsstaerdir enda eru moguleikar bankans til ad styra pessum steer 1997 1998
takmarkadir og ahrif peirra & gengi og verdlag 6viss. Ahersla banka
hefur & pessu timabili verid ad styra voxtum i pvi skyni ad studla ¢
stédugu gengi.
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Endurhverf verdbréfakaup
Sedlabankans af lana-
stofnunum 1998

Medal- Stada
stada i lok
M.kr. i manudi  manadar
Januar 5.321 3.916
Febraar 3.387 3.720
Mars 6.674 7.393
April 8.152 6.825
Mai 5.886 7.668
Jani 8.177 8.589
Juali 6.920 8.660
Agust 9.332 10.612
September 9.258 10.114
Oktober 12.998 11.558
Névember 14.038 18.648
Desember 23.623 22.796

Medaltal 1997  3.039 3.264
Medaltal 1998  9.480 10.042

Vidskipti Sedlabankans
a millibankamarkadi med
gjaldeyri 1998

Hlutdeild
Vidskipti  af heildar-
i m.kr. veltu i %
Januar 29.151 11,76
Febraar 47.901 14,95
Mars 40.606 12,33
April 23.330 18,87
Mai 23.439 13,10
Jani 35.519 19,85
Juali 23.618 13,90
Agust 26.222 4,14
September  43.743 8,98
Oktéber 45770 16,07
Névember  30.537 8,71
Desember  31.912 7,86
Samtals 401.748 12,68
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baer breytingar sem gerdar voru & stjérntaekjum bankans leiddu til
pess ad endurhverf vidskipti treystust enn frekar i sessi sem megin-
farvegur lausafjarvioskipta bankans vid lanastofnanir. Nokkud hefur
hins vegar dregid Ur beinum vidskiptum bankans med rikisvixla a eftir-
markadi a undanférnum tveimur arum. Veruleg aukning vard a stéou
endurhverfra vidskipta bankans a arinu og var dagleg medalstada peirra
um 9,5 ma.kr., um 6,5 ma.kr. haerri en 1997. S aukning leiddi p6 ekki
til umtalsverdrar aukningar & grunnfé bankans sem jokst um 4,5% &
arinu borid saman vid 3,1% 1997. Asteeda pessa er samdrattur i d3rum
krofum bankans, einkum & rikissj0d, en sjodsstada rikissjods var afar
g00 & siodari hluta arsins. Hluti peirrar baettu stédu var nyttur til kaupa a
langtimaverdbréfum rikissjods og laekkadi markadsverdbréfaeign
Sedlabankans i peim um teepa 7 ma.kr. & arinu.

Mikill skammtimavaxtamunur vid Utlénd studladi ad fjarmagns-
innstreymi fram eftir ari og gengi kronunnar styrktist ...
Vaxtaakvardanir Sedlabankans hafa ahrif & mun skammtimavaxta her a
landi og erlendis. | upphafi arsins var vaxtamunur innlendra og erlendra
vidskiptaveginna peningamarkadsvaxta um 2,7% en Sedlabankinn
haekkadi vexti i november 1997 i framhaldi af gjaldeyrisitstreymi og
leekkun & gengi islensku krénunnar & haustmanudum 1997. Su adgerd
leiddi til vidsnunings & gjaldeyrismarkadi og styrkingar kronunnar og
hafdi ahrif allt fram til mids ars 1998. A fyrri hluta arsins minnkadi p6
munur peningamarkadsvaxta hér & landi og erlendis og geetti par ahrifa
af heekkun peningamarkadsvaxta i ymsum idonrikjum. Undir lok agust-
ménadar var vaxtamunurinn um 2,5% og var leekkun hans eingéngu
tilkomin vegna vaxtahsekkana erlendis.

pratt fyrir minnkun vaxtamunarins styrktist gengi kronunnar
verulega a fyrri hluta arsins i kjolfar gjaldeyrisinnstreymis og a timabil-
inu fra junibyrjun til seinni hluta agustmanadar sveifladist gengi krén-

Mismunur skammtimavaxta hér og erlendis og netto-

vidskipti Sedlabanka Islands & milibankamarkadi med gjaldeyri
Makr. o Nettévidskipti (vinstri kvardi) — Mismunur avoxtunar (haegri kvardi) %
r35
r 3,0
25
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unnar 4 tiltélulega préngu bili, sem var 2,7% — 3,2% undir midgild
gengisvisitélubilsins. A timabilinu janGar til loka jali keypti Sedla-
bankinn gjaldeyri & markadnum fyrir um 21 ma.kr. og hamladi pad gec Hrein innlend

styrkingu krénunnar. gjaldeyrisvidskipti Sedla-

bankans 1998
. en utstreymi vard i kjolfar 6réa a erlendum morkudum og  Makr. B Milibankamarkadur

minnkandi vaxtamunar 6 — EUtan millibankamarkadar
Haustio 1998 geetti vaxandi 6réa & alpjodlegum fjarmalamorkudum
kjolfar peirra erfidleika sem fyrst komu i ljos i Austur-Asiu, sidan i
Russlandi og loks i Sudur-Ameriku. Oréinn leiddi til aheettufeelni fiar o
festa. pPessi 6r6i hafdi medal annars ahrif & gjaldeyrismarkadi i Nore
og i Svipj6d. Sérstaklega veiktist norska kronan. Oréinn hafdi einn
ahrif hér a landi. Liklegt ma telja ad leekkandi vaxtamunur hafi einni _, |
studlad ad minna gjaldeyrisinnstreymi hér. Sedlabankinn brast v
prystingi a gengi krénunnar til leekkunar af véldum pessara hraering-41
med 0,3% haekkun avoxtunar i endurhverfum verdbréfakaupum i byrji P J o
september 1998. Nokkur vidsnuningur vard a gjaldeyrismarkadi i kil J FMAMJ JASOND
farid. Hins vegar var afram atstreymi umfram innstreymi i oktober o
névember, en litilshattar innstreymi vard sidan i desember. bad |
streymi sem vard 4 pessu timabili atti ad hluta til skyringu i peirri fjar
magnsteppu sem var & alpjédafjarmalamérkudum & haustmanudum
birtist i erfidara adgengi ad lansfé og haekkandi vaxtaalégum, en eint
vaxandi ahyggjum af vidskiptahallanum og hugsanlegum ahrifum hau Fravik visitolu gengis-
a gjaldeyrismarkadinn. Erfitt er ad greina pessa peetti sundur og legt skraningar fra miggildi

mat & ahrif hvers um sig. %
2,0

Verri efnahagshorfur leiddu til slékunar i peningamalum i ymsum 10l " o
idnrikjum a sidustu manudum arsins ' M

Hinar breyttu adsteedur & albjééambrkyéum studludu ad stefnubreytin 0.0
i peningaméalum i moérgum idnrikjum. | stad pess ad ofpensla veeri ta
meginahyggjuefnio vard haettan a efnahagssamdreetti pad sem breg._1 o1
burfti vié. | kj6lfar pess hofu ymsir sedlabankar vaxtaleekkunarferli ser
ekki sér enn fyrir endann &. Einnig laekkudu vextir i Evropu i addrac-2,0+
anda stofnunar Myntbandalagsins. Fra septemberbyrjun til &rslo
laekkadi medaltal erlendra skammtimavaxta, vegid med gengisvog 307
lensku kronunnar, um 1%. pratt fyrir pessa laekkun, sem jok vaxtami
milli innlendra og erlendra peningamarkadsvaxta, vard engin styrking"‘"O 95 | 96 | 97 | 98
gengi kronunnar og skyrist pad af hinum sérstoku adsteedum a erlend
fjarméalamorkudum og ef til vill af arstidabundnum pattum.

Einnig leekkudu vextir i Evropu i addraganda stofnunar mynt
bandalags 11 rikja um aramétin. | lok arsins var gengi kronunnar u
1,6% undir midgildi gengisvisitdlunnar og hafdi styrkst um 0,7% a ar
inu. Toluverdur hluti peirra styrkingar sem kom fram & fyrri hluta arsin:
hafdi pvi gengid til baka & haustmanudum.
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BREYTINGAR A STJORNT/AEKJUM

A fyrri hluta arsins 1998 komu til framkveemda i * Reikningskvéti innlansstofnana var aflagdur.
tveimur LG T milfilvaegar breyFingar g stjérn-.* Adgangi lanastofnana ad innlendum gjaldeyris
teekjum Sedlabanka Islands i peningamalum. Fyrri
afangi pessara breytinga ték gildi 1. mars en sa sioari
21. mai. Mikilveeg breyting var einnig gerd i byrjun juni Tveer veigamestu breytingarnar voru tvimaelalay
a skipan millibankamarkadar i kronum og var hin gerdafnam lausafjarhlutfalls og endurskodun bindiregin
i samstarfi vid markadsadila. Su breyting tengdistLausafjarhlutfallid, eins og pvi var beitt, hafdi smar
breytingum stjérntaekja bankans en einn tilgangursaman ordid 6évirkt sem stjérnteeki eftir pvi sem eid
peirra var ad greida fyrir préun millibankamarkadarins. innlansstofnana & markadsbréfum jokst. Jafnframt hal
Meginmarkmid endurskipulagningar stjérntaekja ladi daglegur adgangur peirra ad endurhverfum vi
bankans var tvipeett, annars vegar ad samreema starfskiptum i Sedlabankanum préun millibankamarkadg
skilyrdi og adgang lanastofnana ad fyrirgreidslu iBreyttar lausafjarreglur voru settar snemma ars 19
Sedlabankanum og hins vegar ad samraema starfsskileginbreytingin & bindiskyldufyrirkomulaginu félst i

reikningum i Sedlabankanum var lokad.

yrdi innlendra lanastofnana og lanastofnana & Evropskatvikkun bindiskyldunnar bzaedi hvad vardar stofnani

efnahagssvaedinu. Stjornteeki Sedlabankans nadu aduog tegundir fjarskuldbindinga. Samhlida var bindihlu
eingbngu til innlansstofnana og adgangur ad fyrir-fallid leekkad. Vaxtafyrirkomulagi bindiskyldu var
greidslu i Sedlabanka var bundinn vid banka og sparieinnig breytt. | stad verdtryggingar verdur bindiskylda
sj6di. Onnur markmid sem einnig voru hofd til hlid- Gverdtryggd med tilteknum nafnvéxtum. Bindiskyld

sjénar voru ad einfalda stjornteekin, draga Ur sjalf-stofnun getur farid med bindiskyldu fyrir adra bindif

virkum adgangi lanastofnana ad Sedlabankanum, 6rvakylda stofnun. Bindiskyldum stofnunum er na heimi
préun millibankavidskipta og efla eftirmarkad fyrir ad ad uppfylla bindiskyldu ad medaltali & binditimabi
rikisverdbréf. inu i stad pess ad bindifjarhaedin sé ,,fryst* & bind

=P
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0-

=
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=]

Helstu breytingar & stjérntaekjum voru: reikningum i Sedlabankanum. Pessi breyting audveldar

lanastofnunum lausafjarstyringu sina og eetti ad drg
ur sveiflum vaxta a peningamarkadi.

* Komid var a vikulegum uppbodum i endurhverfum  giofnun daglanafyrirgreidslu pjonar peim tilgang

vidskiptum il 14 daga i stad daglegs adgangs.,g setja efri mork & millibankavexti til skamms tima, d

T_egu_ndum vera.t.).refa ST [TE2F o | endurhverfunkj(.jr bankans & vidskiptareikningum lanastofnan
vidskiptum var fiélgad. - . . .

marka nedri mork millibankavaxta. Pessir vextir mynd

* Innsteedubréf til 14 daga verda til sélu & uppbodumnokkurs konar gélf og pak millibankavaxta og koma

pegar Sedlabankinn telur porf & ad binda lausaféyeq fyrir ad peir sveiflist of langt fra styrivéxtum Sedla)
Beinni s6lu innsteedubréfa til 45 daga var heett en 9¢,5nkans.

daga bréf verda afram i daglegri solu.

* Nyjar reglur settar um bindiskyldu lanastofnana.

Sedlabankinn mun akveda fyrirfram hvort un
* Daglanafyrirgreidslu var komid a fot i Sedlabankan- verdur ad reeda verd- eda fastverdsuppbod & uppbod
um fyrir lanastofnanir sem bindiskylda neer til. endurhverfra verdbréfasamninga. Meginreglan verd
Daglanin skulu tryggd med somu verdbréfum ogfastverdsuppbod & endurhverfum verdbréfakaupum

heef eru i endurhverfum vidskiptum. vid sérstok skilyrdi, svo sem pegar Sedlabankinn vi

* Reglur um lausafjarhlutfall innlansstofnana féllu ur breyta styrivoxtum eda mikié af lausafé er i lan:
gildi. kerfinu, koma adrir méguleikar til greina.
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Mikid innstreymi vard vegna erlendra lana einkaadila og lanastofn
ana ...
Megin skyring fijarmagnsinnstreymisins & arinu er erlendar lan

tokt

lanastofnana og einkaadila. Beinar fjarfestingar inn og ut dar landir
voru i jafnveegi og studludu pvi ekki ad hreinu fjarmagnsinnstreym
Verdbréfakaup innlendra adila erlendis voru afram mikil eda um 2
ma.kr. en verdbréfakaup erlendra adila hérlendis voru 6veruleg og
ollu fjarfestingar i verdbréfum verulegu Utstreymi eins og verid hefu
undanfarin ar. Innlendir adilar hafa nu byggt upp talsverda verdbréf
eign erlendis og nam han i lok &rsins um 55 ma.kr. Steersti hluti henr

var i eigu lifeyrissj6da eda um 46 ma.kr.

ENDURSKIPULAGNING MILLIBANKAMARKADAR |
KRONUM

Eitt markmid breytinga & stjorntaekjum Sedlabankans var ad érva préun n
bankamarkadar i kronum. Nyjar reglur um hann toku gildi hinn 10. jani 1
og eru markadsadilarnir atta lanastofnanir. beim ber ad syna opinbe
vaxtatilbod & millibankamarkadnum i tiltekinn bindi- eda lanstima. Ad g
annars markadsadila verdur patttakandi einnig ad gefa bindandi vaxtat

REUTERS-kerfinu. Utlansvextirnir nefnast ,REIBOR* og innlansvextirn
.,REIBID". Bindi- eda lanstiminn er einn dagur, vika, 1, 3, eda 6 manudir

| kjolfara breytinga & stjornteekjum Sedlabankans og nyrra regina
millibankamarkadinn hafa vidskipti storlega aukist.

Millibankamarkadur med kréonur
Velta 1998

vegna sOmu bindi- eda lanstima fyrir tilteknar lagmarksfjarhaed
Sedlabankinn reiknar medalvexti tilboda péatttakenda milli kl. 11:15 og 11
& hverjum vidskiptadegi og birtir Gtkomuna & sérstakri upplysingasid

nilli-
98
lega
sk
Ibod
ir.
:30
u i
r

Gengisskraningarvog 1998

Byggd & vidskiptum 1997

Inn- Ut-  Vib-

flutn.- flutn.- skipta-

% vog vog vog
Bandarikin 22,3 25,9 24,1
Bretland 125 14,3 13,4
Kanada 1,2 1,6 14
Danmork 9,8 8,5 9,2
Noregur 9,2 7,3 8,3
Svipjod 5,6 2,2 3,9
Finnland 1,3 1,1 1,2
Frakkland 3,8 54 4,6
Belgia 1,8 1,2 15
Sviss 2,0 2,7 2,4
Holland 57 3,4 45
byskaland 14,0 13,7 13,8
ftalia 26 16 2,1
Portugal 0,8 2,0 1,4
Spénn 2,7 34 3,0
Japan 4,9 5,9 5,4
Alls 100,0 100,0 100,0

Veegi landahépa (%):

N-Amerika 23,4 27,5 25,5
Evropa 716 66,7 69,2
Japan 4,9 5,9 54
Alls 100,0 100,0 100,0
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Gjaldeyrisfordi og hrein
erlend stada
Sedlabankans 1998

Ma.kr.  Hrein erlend stada
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. en miklar endurgreidslur & erlendum lanum rikissj6ds ryrou
gjaldeyrisfordann
Lansfjarjofnudur rikissjods var jakveedur um lidlega 16 ma.kr. & &rinu
1998 og var stor hluti hans notadur til ad laekka erlendar skuldir. Alls
seldi Sedlabankinn rikissjodi gjaldeyri fyrir um 17 ma.kr. & arinu til
greidslu vaxta og afborgana erlendra lana rikissjéds. Gjaldeyrissala
Sedlabankans til rikissjods leiddi til pess ad erlend stada bankans ryrn-
adi litillega & arinu pratt fyrir mikil kaup gjaldeyris & millibankamark-
adnum & fyrri hluta arsins. Asteedan var sa vidsndningur sem vard &
gjaldeyrismarkadnum a seinni hluta arsins. Endurgreidslur erlendra lana
rikissj6ds drogu ur lausafé & markadnum og unnu gegn peim penslu-
ahrifum sem fjarmagnsinnstreymi a vegum annarra adila hafdi.

Hluta af lansfjarafgangi rikissj6ds var einnig radstafad til endur-
greidslu innlendra lana. Rikissjodur keypti og fyrirframinnleysti rikis-
skuldabréf af Sedlabankanum fyrir teepa 6 ma.kr. auk pess sem keypt
voru rikisskuldabréf & eftirmarkadnum i nokkrum meeli.

Peningastefna vid adsteedur vidskiptahalla og utlanapenslu er
vandasom

paer adsteedur sem voru hér 4 landi & arinu 1998 skapa sérstakan vanda
vid framkveemd stefnunnar i peningamalum. Peningalegt adhald hefur
ahrif & lansfjareftirspurn og par med eftirspurnarstigio med umtalsverdri
tof, en hefur hins vegar skjot ahrif & gengi kronunnar. Gengishaekkun
studlar hins vegar ad minni Utflutningi, auknum innflutningi og vio-
skiptahalla til skamms tima. Peningalegt adhald getur pvi aukid hallann
til skamms tima, & medan neikveedra eftirspurnarahrifa geetir ekki.
Fyrstu ahrif adhaldsadgerda bankans geta pvi verid ad auka vidskipta-
hallann en til lengri tima litid® munu paer draga Ur lansfjareftirspurn og
minnka neyslu og fjarfestingu. Ljést er pvi ad vid pessum adsteedum,
p.e. vidskiptahalla, eftirspurnarofpenslu, og miklum vexti Gtlana, sem

Manadarleg velta a millibankamarkadi med gjaldeyri

Ma.kr. mASild Sedlabanka COnnur velta
50

40 1 i

30

20
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ad hluta er dreginn afram af innlendri eftirspurn, veeri skjétvirkara og
beinna ad bregdast med adgerdum i opinberum fijarmalum. petta pydir
einnig ad mikilvaegt er ad peningamalaadgerdir séu framsynar.

Mikid adhald i peningaméalum sem birtist i miklum vaxtamun milli
innlendra og erlendra vaxta getur einnig borid med sér heettur og leitt til
mikils innstreymis erlends skammtimafjar. Slikt fé getur reynst hverfult
og mikilvaegt er ad lanastofnanir treysti vel grundvoll tlana sinna til ad
forda pvi ad vidsnuningur i gjaldeyrisvidskiptum veiki stédu peirra. Vid
pessar adsteedur parf einnig ad huga ad gjaldeyrisforda Sedlabankans og
tryggja ad hann sé neegilega stor til ad geta meett sveiflum i inn- og
Utstreymi erlends skammtimafjér.
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FJARMALAKERFID

FJARMALASTOFNANIR OG MARKADBIR

A arinu 1998 urdu umfangsmiklar breytingar a islenskum fjarmalastofn-
unum sem m.a leiddu til mjog hardnandi samkeppni samhlida mikilli
lansfjareftirspurn. Utlan lanastofnana jukust hratt & arinu og ymsar
stofnanir reiddu sig i verulegum meeli a erlent skammtimalansfé. Vist
ma telja ad vaxtaalag i lanveitingum hafi minnkad og hugsanlegt er ad
Utlanapenslan hafi leitt til vaxandi aheettu i Gtlanum lanastofnana.
Afkoma banka og annarra lanastofnana var géd & arinu en hagnadur
peirra stafadi ad téluverdu leyti af fjarfestingu i verdobréfum og vero-
bréfavidskiptum. Vegna ort steekkandi efnahagsreiknings styrktist eigin-
fijarstada banka og sparisjoda ekki pratt fyrir géda afkomu. Brynt er ad
styrkja eiginfjarstéduna til pess ad lanastofnanir verdi betur blnar undir
timabil minni hagvaxtar og otryggari Gtlana.

Umfangsmiklar breytingar urdu i islensku fjarmalakerfi

A arinu 1998 urdu umfangsmiklar breytingar i islensku fjarmalakerfi. |
byrjun arsins var rikisvidskiptabonkunum breytt i hlutafélog og fjorum
opinberum fjarfestingarlanasjodum var steypt saman i einn hlutafélags-
banka, Fjarfestingarbanka atvinnulifsins hf. Sett voru 16g um skyldu-
tryggingu lifeyrisréttinda sem f6lu i sér skyr dkvaedi um fjarfestingu
lifeyrissj6da og um opinbert eftirlit med starfsemi peirra en hvorugt
hafdi aour verid bundid i 16g ad 6dru leyti en pvi ad bankaetftirlit Sedla-
bankans hafdi eftirlit med gerd arsreikninga og endurskodun lifeyris-
sjoda. Sampykkt var 16ggjof um stofnun Fjarmalaeftirlits sem skyldi
taka vid eftirlitshlutverki Sedlabanka islands og Vatryggingaeftirlitsins
med starfsemi fjarmalastofnana. Légum um Sedlabanka islands var
breytt a pann veg m.a. ad honum var auk annarra verkefna gert ad studla
ad greidri, hagkvaemri og 6ruggri greidslumidlun i landinu og vid ut-
I6nd. Um greidslumidlun er fjallad sidar i pessum kafla. P& voru sam-
pykkt 16g um rafreena eignaskraningu verdbréfa og um starfsemi kaup-
halla og skipulegra tilbodsmarkada. | framhaldi af setningu sidarnefndu
laganna var Verdbréfapingi islands breytt i hlutafélag fyrir lok arsins.



BREYTINGAR STOFNANA A FJARMAGNSMARKABDI

[ byrjun ars 1998 toku gildi Ibg sem félu i sér breytunum sem mida ad pvi ad laga pau ad adsteedum &

ingu & Landsbanka [slands og Bunadarbanka [slandmagnsmarkadi. Sedlabankinn fékk t.d. pad hlutverk ad

hlutafélég. | 16gunum var kvedid svo & ad Gheimilstudla ad greidri, hagkvaemri og éruggri greidslumid
veeri ad selja eignarhluti rikissj6ds i bonkunum neman i landinu og vid Gtlénd. P& var bankanum heimil

med sampykki Alpingis. Radherra geeti p6 heimiladd taka vid innlanum frd 66rum lanastofnunum en inn-
Utbod a nyju hlutafé i bénkunum pannig ad samal&nsstofnunum og fra fyrirtseekjum i verdbréfapjéonusty.

lagdur eignarhluti annarra en rikissjods yrdi ekki steefEnnfremur var breytt heimildum Sedlabankans til be
en 35% af heildarhlutafé i hvorum banka (sja nanainigar bindiskyldu og setningar reglna um laust fé
annal i vidauka). gjaldeyrisjofnud.

[ byrjun ars 1998 téku einnig gildi 16g sem kvadu & A &rinu voru sett 16g um starfsemi kauphalla og

um sameiningu Fiskveidasjods, Idnlanasjods, Idnprékipulegra tilbodsmarkada. Med peim var afnumir]
unarsjods og Utflutningslanasjods i eina stofnun, Fjaeinkaréttur & starfsemi Verdbréfapings islands og
festingarbanka atvinnulifsins hf. (FBA). Hluti af sampinginu breytt i hlutafélag fyrir lok arsins.
eiginlegu eigin fé sjodanna gekk til stofnunar Nyskép- L6g um rafraena eignarskraningu verdbréfa tok
unarsjods atvinnulifsins. Rikissjodur var einn eigandildi i byrjun ars 1998. bau skapa almenna rammalg
alls hlutafjar vid stofnun Fjarfestingarbankans en samgjof um slika starfsemi. A grundvelli laganna va

kvaemt 16gunum var heimilt ad selja 49% hlutafjdverdbréfaskraning islands hf. stofnud og er stefnt ad
pegar a arinu 1998. upptoku rafreennar skraningar verdbréfa fyrir lok ars

A &rinu voru sett 16g um opinbert eftirlit med starf1999. bar med hverfa pappirsverdbréf, verdbréfay
semi fjarmalastofnana sem folu i sér sameiningkipti verda greidari og hagkveemari og aetla ma
bankaeftirlits Sedlabanka islands og Vatryggingaeftividskipti erlendra fijarfesta a islenskum verdbréf
litsins i nyrri stofnun, Fjarmalaeftirlitinu, i byrjun arsmarkadi vaxi.

1999. Fjarmalaeftirlitid er sjalfstaed rikisstofnun sem Loég um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starf:
heyrir undir vidskiptaradherra. Med yfirstjorn stofnunsemi lifeyrissjoda toku gildi & midju ari 1998. ba
arinnar fer priggja manna stjorn en med daglega stjGgképudu almenna umgjord um skyldutryggingu Ii
fer forstjori. Fjarmalaeftirlitido skal hafa nain samskipteyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda. Logunum

vid Sedlabanka Islands og 6nnur eftirlitsyfirvld erfiyrst og fremst aetlad ad skilgreina inntak skyldutryg
6llum eftirlitsskyldum adilum er aetlad ad greida kostngarinnar og samninga um lifeyrissparnad, setja
nad vid eftirlitid. Adur hafdi Sedlabanki [slands boridmenn skilyrdi fyrir starfsemi lifeyrissj6da og heimild
allan kostnad af eftirliti med starfsemi stofnana semm peirra til fjarfestingar og kveda a um eftirlit me
honum var falid samkveemt I6gum. Légin kveda & ufifeyrissjodum. Néanar verdur kvedid & um starfser]
naid samstarf Sedlabankans og Fjarmalaeftirlitsinsinstakra sjoda i stadfestum sampykktum peirra.
bau kveda einnig svo & ad hvor stofnun skuli lata hinni A arinu 1998 vard Verslunarlanasjodur hluti af ig
i té allar upplysingar sem naudsynlegar eru i statfindsbanka. Af pvi leiddi m.a. ad Gtlan Islandsban
hennar. og innlansstofnana i heild haekkudu um sem nam

Légum um Sedlabanka lslands var breytt 4 pad@num Verslunarlanasjods en uatlan fiarfestingarlan
veg ad ut ur peim var felldur kaflinn um bankaetftirlisjoda lsekkudu ad sama skapi.
og i stadinn kom kafli um upplysingamidlun. Auk pess Frekari breytinga & 16ggjof sem vardar fjarmagn

voru gerdar faeinar adrar breytingar & Sedlabankaldgarkadinn er getid i annal i vidauka med skyrslunni.

jar-
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Vidskiptabankar i eigu rikisins budu Gt nytt hlutafé

Vidskiptaradherra heimiladi Landsbanka Islands hf. og Bunadarbanka
islands hf. ad bjoda Gt hlutafé & arinu. Hvor banki um sig baud Gt nytt
hlutafé & almennum markadi, jok hlutafé sitt um 15% og styrkti med pvi
eiginfjarstdou sina. Teepur helmingur hlutafjar i Fjarfestingarbanka
atvinnulifsins var seldur a almennum markadi & arinu og akvedid var ad
stefna ad solu pess sem eftir veeri & arinu 1999 og ljuka par med einka-
vaedingu bankans.

Fyrirkomulagi & eftirliti med starfsemi fjarmalastofnana var breytt

L&gin um opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi folu i sér sameiningu
bankaeftirlits Sedlabanka islands og Vatryggingaeftirlitsins i nyrri
stofnun, Fjarmalaeftirlitinu. Um leid var kaflinn um bankaetftirlit felldur

at ar 16gunum um Sedlabanka islands og i stad hans kom nyr kafli um
upplysingadflun Sedlabankans. Fjarmalaeftirlitid tok til starfa i byrjun
ars 1999.

Sedlabankinn eflir syn sina yfir stddugleika fijarmalakerfisins

Um nokkurt skeid hafdi verid unnid ad undirbuningi pess ad efla yfirsyn
Sedlabankans yfir stodu fjarmalakerfisins umfram pad sem gerdist med
reglulegri starfraekslu bankaeftirlitsins. Starfsemi pess beindist fyrst og
fremst ad pvi ad fylgjast med pvi ad einstakar stofnanir sem undir eftir-
lit pess heyrdu storfudu i samreemi vid akveedi laga og reglna sem um
starfsemina giltu. Hugmyndir um hin nyju viéfangsefni métudust frem-
ur af vaxandi naudsyn pess med opnun fjarmagnsmarkada ad fylgjast
betur med stéou fjarmalakerfisins i heild, p.m.t. greidslumidlun, og
haettum sem stofnunum kynni ad stafa af breytingum i rekstrarumhverfi
peirra. Sedlabankar ymissa landa hafa & undanférnum arum lagt a meiri
aherslu a verkefni af pessu tagi. Stofnun Fjarmalaeftirlitsins og brott-
hvarf bankaetftirlits Ur Sedlabankanum flyttu nokkud fyrir pvi ad skil-
greina verkefni bankans & svidi fijarmalastédugleika. | byrjun ars 1999
var stofnud innanhdssnefnd til pess ad fjalla um stédugleika i fjar-
malakerfi. Nefndin verdur bankastjorn til rAddgjafar um allt sem Iytur ad
stédugleika og oryggi fjarmalastofnana og markada, stodugleika fjar-
malakerfisins i heild og samspili efnahagspréunar, hagstjérnar og fjar-
malalegs stédugleika. | henni sitja yfirmenn nokkurra svida bankans
sem sameina gagnauppsprettu og greiningu & ymsum péattum er varda
framvindu i efnahagslifi og & fjarmagnsmarkadi. Auk pess reidir nefndin
sig a upplysingar fra Fjarmalaeftirlitinu.

Lansfjareftirspurn var mikil

Mikilli innlendri eftirspurn og 6érum vexti einkaneyslu a arinu 1998
fylgdi mikil lansfjareftirspurn sem endurspegladist sérstaklega i miklum
utlanavexti banka, sparisjéda og eignarleigufyrirtaekja. Hord samkeppni
lanastofnana i kjolfar stofnunar nys fjarfestingarbanka og breytinga a
rekstrarformi atti einnig an efa sinn patt i ad érva Gtlanavoxtinn enn
frekar. P4 jok hlutafjaraukning Gtlanagetu sumra stofnana. Ymsar lana-



stofnanir reiddu sig i miklum meeli & erlent skammtimalansfé. Visbend-
ingar eru um ad vaxtaalag i utlhnum hafi minnkad og ad 6nogur greinar-
munur hafi verid gerdur i verdlagningu & traustum lanpegum og peim
sem o6tryggari kunna ad vera. Sedlabankinn fjalladi m.a. um pessi mal i
haustskyrslu sinni sem gefin var Ut i nGvember 1998 og varadi par einn-
ig vid heettum sem kynnu ad tengjast of mikilli notkun erlends skamm-
timalansfjar. | peirri mynd sem dregin var upp i haustskyrslunni var rak-

i0 ad adsteedur hér & landi nl veeru ad sumu leyti Apekkar pvi sem gerdist

i addraganda fjarmalakreppna, t.d. & Nordurléndunum i lok niunda éara-
tugarins og upphafi pess tiunda. Ekki voru p6 6ll skilyrdi bankakreppu
fyrir hendi enda voru Gtlanatop litil og framlog i afskriftarreikninga Gt-
lana lag i sdgulegu samhengi. Sedlabankinn varadi lanastofnanir vid pvi

ad fyrr eda sidar myndi draga Ur hagvexti og Utlan verda otryggari
pau kynnu ad virdast. Um einkenni fjarmalakreppu er fjallad i ramme
grein sem fylgir pessum kafla.

Utlan lanakerfis jukust hratt o5

Utlan lanakerfisins i heild jukust mjog & arinu 1998 og mun meira €

undanfarin ar (sja toflu 25 i vidauka). Bankakerfid, fjarfestingarlana 207
sjoair, lifeyrissjodir og Utlan erlendis fra mynda langsteersta stofn dtlar ;|

og verdbréfaeignar i lanakerfinu. Lanasjédir rikisins, verdbréfasjodi

tryggingarfélég og eignarleigur leggja mun minna til. Fjallad er sérstal 107\ __

lega um innlansstofnanir og lifeyrissjodi hér ad aftan. Fjarfestingarlan
sjoadir skiptast i fjarfestingarlanasjédi atvinnuvega og ibudalanasjodi
var utlanapréun peirra afar 6lik & arinu 1998. Fjarfestingarlanasjodir ¢ o
vinnuveganna juku utlan og verdbréfaeign mikid, en ibudalanasjéc
mun minna. Utlan lanasjéda rikisins hafa nanast stadid i stad undanfe B
prju ar, en mikil aukning hefur verid hja verdbréfasjodum sem stunc

Utlanaflokkun lanakerfis
12 ménada hreyfingar i %

Rikissjodur og -stofn.
Atvinnuvegir
—Heimili

MJSDMJSDMJSD
| 1996 | 1997 | 1998

ekki beina utlanastarfsemi heldur fjarfesta adallega i markadsverdbrs-
um. Sérstaklega & petta vid ario 1998 pegar lifeyrissjodir juku til muna
kaup sin a hlutdeildarskirteinum verdbréfasjoda. Tryggingarféldg séttu
nokkud i sig vedrid a pessu svidi a arinu 1998 en pau hoéfdu haft heegt
um sig & arinu 1997. Eignarleigur juku starfsemi sina hratt & arinu 1998
pott nokkud haegdi a vexti peirra fr4 pvi sem var & arinu 1997. Eitt ein-
kenni lanakerfisins undanfarin ar er ad innbyrdis vidskipti hafa aukist
hradar en Gtlan og innlend verdbréfaeign lanakerfisins i heild.

Bankakerfid lanadi mest til heimila og fyrirteekja og jukust lan
pess til pessara adila yfir 30% & &rinu. Bankalan heimilanna jukust ram-
lega tvofalt hradar en &rid 4dur. Hins vegar haegdi heldur & vexti ibuda-
lana til peirra fra ibudalanasjodum. Utlan eignarleigna til heimila uxu
afram mjog mikid eins og a arinu 1997 og var par veentanlega einkum
um ad raeda lan til bifreidakaupa.

Skuldir heimila vid lanakerfid jukust um 14,1% & arinu. Fyrirtaeki
juku skuldir sinar vid lanakerfid um 91 ma.kr. & &rinu eda um 21,6%.
Meira en helmingur aukningarinnar var bankalan. Fyrirteeki baettu einn-
ig & sig meiri erlendum skuldum en undanfarin ar.

Verdbréfasjodir héldu afram ad penjast Gt & arinu 1998 en voxtur
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FJARMALAKREPPUR

Fjarmalakreppur eru truflun eda skyndileg breyting sem a reetur ad rekja til pess ad 6fullkomnar upplysin
starfsemi fjarmalastofnana eda markada sem hefuradila fa pa til ad horfa a hvad ,hinir eru ad gera ¢
markteek neikveed ahrif & efnahagspréun. Erfidleikathfiga sér i samreemi vid pad. Segja ma ad i pessum
einni flarmalastofnun, eda mikil verdbreyting & einurkennum fjarmagnsmarkada liggi grundvallarorsok ti
eignamarkadi, sem ekki hefur vidteekari neikvaed ahhheigingar peirra til fjarmalakreppna.

a fijarmalakerfid i heild og/eda a efnahagsstarfsemina, Af ofangreindum asteedum gengur fjarmagns-

telst pvi ekki fijarmalakreppa. Fjarmalakreppur getaérkudum og fjarmalastofnunum misvel ad meta ¢
verid margs konar en mikilvaegastar eru bankakreppugroleggja pa ahaettu sem til stadar er i vidskiptun

og gjaldeyriskreppur. Alvarlegastar eru peer fjarmaldpessum morkudum. Skyndilegar og umtalsverdar

kreppur sem 6gna fiarmalakerfinu i heild og greioslbreytingar geta ordid a pessu mati, oft vegna ny
midlun. Slikar kreppur kallast kerfislegar (e. systemia)pplysinga, breytinga i hagpréun eda breyttrar efn
fjarmalakreppur og kunna ad réttleeta sérstakar neydhagsstefnu. Fjarmalakreppur eiga sér pvi oft beinar
adgerdir af halfu sedlabanka, sem yfirleitt felast i a&akir i ytri aféllum viokomandi pjédarbls eda i um
stod vio banka i greidsluerfidleikum og aukningtalsverdu éjafnveegi, i sumum tilfellum vegna rangr
lausafjar i fjarmalakerfinu. hagstjornar. Hins vegar eru einnig deemi um fjarma
Fjarmalakreppur hafa verid tidar i heiminum ad&reppur sem eiga sér raetur i fjarmalakerfinu sjalfu
undanfornu. Ma par nefna fjarmalakreppuna i Sudaustlda sidan erfidleikum i efnahagskerfinu i heild.
ur-Asiu & seinni hluta ars 1997, gjaldeyriskreppuna i Fjarmalakreppur, sérstaklega bankakreppur, g
Mexiké og ymsum 6drum lI6ndum roménsku Amerikiaft i for med sér umtalsverdan kostnad fyrir samf
a arunum 1994 og 1995, gjaldeyriskreppuna i Evrépagid, annars vegar med samdraetti framleidslu og
1992-1993 og bankakreppuna i Finnlandi, Noregi agnnu og hins vegar i formi rikisframlaga. pvi hefy
Svipjéd i upphafi pessa aratugar. Fjarmalakreppur &b opinbera um allan heim reynt ad koma upp ke
pessu tagi eru hins vegar alls ekki ny fyrirbeeri og hagem hefur pad hlutverk ad draga ur likum a sliku
i raun fylgt fjarmagnsmoérkudum fra upphafi. Pannigreppum og milda ahrif peirra ef peer eiga sér stad. |
voru bankakreppur algengar a sidustu old. ma nefna fjarmalaeftirlit, lagmarkskréfur um eigio f
A fijarmagnsmoérkudum fara fram vidskipti medfjarmalastofnana, ymiss konar reglur sem eiga
fiareignir, sem fela i sér skuldbindingu um greidsludraga Ur ahaettu i starfsemi fjarmalastofnana, innla
framtidinni. Verdlagning a pessum fjareignum felutryggingar og starfsemi sedlabanka sem vaka
pvi i sér mat a framtidarhorfum og a likum pess ad bankakerfinu og greidslumidlun og eru lanveitendur
adili sem a ad standa vid skuldbindinguna muni geprautavara.
bad pegar par ad kemur. Markadsadilar verda pvi ad A undanférnum arum hefur att sér stad mikil vinn
mynda sér veentingar um 6vissa framtid og leggjahinu alpjédlega sedlabankaumhverfi med pad
magnbundid mat & dhaettu. Upplysingar sem parf til adarkmidi ad greina reetur fjarmalakreppna, sko

petta mat verdi sem best eru hins vegar 6fullkomnar bgeytingar sem geetu dregid ur likum & peim og prp

pad kann ad vera kostnadarsamt ad baeta peer. Brisbendingar sem geetu ordid til ad vara vio sliku
fremur bua adilar a markadinum yfir misgédum uppkreppum. EKki liggja fyrir einhlitar nidurstédur, end
lysingum. bannig veit skuldari yfirleitt meira um lik-munur & hvort um er ad raeda bankakreppur eda gja
lega greidslugetu sina en lanveitandi. bessar adstasdyniskreppur, ionriki eda nymarkadslond. bannig fa
leida til tvenns: [ fyrsta lagi geta ordid umtalsverdagjaldeyriskreppur og bankakreppur oft saman i n
sveiflur a pvi hugarastandi markadsadila sem reeduarkadslondum en purfa ekkert frekar ad gera pal
pvi hvort bjartsyni eda svartsyni, aheettuseekni ed@nrikjum. Eftirfarandi nidurstddur virdast pd nokkud
&heettufeelni eru rikjandi & markadinum. | 6dru lagraustar:
hafa fjarmagnsmarkadir tilhneigingu til hjardhegdunar
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* Bankakreppur fara yfirleitt saman vid almenna  naegjanlega triverdug, getur studlad ad bag
efnahagserfidleika sem birtast i littum hagvexti  banka- og gjaldeyriskreppum, par sem han get
og/eda mikilli verobélgu. valdio fyrst 6hoéflegu innstreymi fijarmagns og

* Utlanapensla og haekkun fasteignaverds eda sidan skyndilegu Gtstreymi.

hlutabréfaverds eru yfirleitt undanfarar banka- * Reynslan synir ad mikid innstreymi erlends

kreppna, sem brjétast Ut pegar hlutabréfaverd eda skammtimafjarmagns vio skilyréi fastgengis

fasteignaverd fellur. stefnu, sem sidan er endurlanad af innlendy
* Hair raunvextir fara oft saman vid erfidleika i lanastofnunum til lengri tima, jafnvel a innlend-
bankakerfinu. um kjorum, getur verid avisun a bankakrepp
* Gjaldeyriskreppur studla oft ad bankakreppum i  sambhlida gjaldeyriskreppu, pegar og ef dndve
nymarkadsléndum. préun leidir til gengisleekkunar og erfioar

* Helstu haettumerkin vardandi gjaldeyriskreppur  adgangs ad lansfjarmagni.
eru haekkun raungengis, laekkun Gtflutningstekna, * Haekkun raunvaxta i heiminum hefur synt sig 4
versnun vidskiptakjara og peningapensla. geta studlad ad gjaldeyris- og bankakreppum
* Stefna fasts en breytanlegs gengis, sem ekki er nymarkadsléndum.

Helstu heimildir: IMF: World Economic Outlogkmai 1998; A Symposium Sponsored by the Federal Reserve Bank of Kansas
Maintaining Financial Stability in a Global Econonrfyederal Reserve Bank of Kansas City, 1997; Kaminski, G., S. Lizondo og C. M. Rein
(1998): Leading Indicators of Currency CrisélslF Staff Papers, Vol. 45, No.; Demirguc-Kunt, A. og E. Detragiache (1998): The
Determinants of Banking Crises in Developing and Developed CounMEsStaff Papers, Vol. 45, No. 1
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peirra haféi verid mjog mikill & arinu 1997. Segja ma ad hja peim hafi
0rdio sprenging & arinu 1998 er peir staekkudu ar 31 ma.kr. i byrjun ars-
ins i 69 ma.kr. i lok pess, eda um 123%.

Utlan innlansstofnana jukust sérstaklega hratt

A fyrri hluta ars 1998 jokst vaxtarhradi Gtlana og markadsverdbréfa in
lansstofnana nokkud og var umtalsvert meiri en & arinu 1997. Um m
ario 1998 tdku utlan innlansstofnana ad vaxa enn hradar og hélt su pr
afram til arsloka (sja téflu 17 i vidauka). A seinni hluta arsins naer tvi %

Utlan og innlan
innlansstofnana
12 manada hreyfingar i %

faldadist 12 manada vaxtarhradi Gtlananna midad vid pad sem var & fi 32 /
hluta arsins. Taka verdur pé fram ad um niunda hluta dGtldnaaukning 2g -
innlansstofnana ma rekja til yfirtdku eins vidskiptabankans a fjarfes U“a”/
. PRSP, , X L x L 24

ingarlanasjéai i oktéber 1998. Rimlega helmingur Gtlanavaxtar innlar I
stofnana & arinu 1998 var fjarmagnadur med aukningu a erlendum Ii 20 /
tokum umfram erlendar eignir, p.e. versnandi erlendri st6du, svo ( 4¢

versnandi stédu vid Sedlabankann. Aukin innlan, verdbréfautgafa 4
onnur innlend lantaka stédu undir teeplega helmingi Utlanaaukningat 12N&4\7‘/
arslok 1998 var svo komid ad adeins um prir fjéréu hlutar Utlana ¢ s -
markadsverdbréfa innlansstofnana voru fjarmagnadir med innlanu AR nlan

verdbréfautgafu og innlendum lantdkum fra 6drum en Sedlabankanu = I MM J SNJMMJ SN
en fimm arin par & undan var hlutfallid ad medaltali um 86%. | 1097 1998

Erlend lan stédu ad baki verulegs hluta atlanaaukningarinnar
Hrein erlend stada pjodarbuisins vid Gtlénd versnadi mikid a arinu 1998,
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en meaeld sem hlutfall af landsframleidslu hafdi hun batnad ar fra ari
nokkur ar par & undan (sja toflu 7 i vidauka).

Lanastofnanir veiktu stédu sina verulega gagnvart erlendum adil-
um, einkum med pvi ad taka erlend lan til langs tima en einnig med pvi
ad skerda litillega erlendar eignir sinar. Fjarheed skammtimaskulda
lanastofnana var pvi neest sama i lok ars 1998 og i arslok 1997.

Erlend lan hins opinbera drégust saman & arinu 1998 vegna endur-
greidsina a lanum rikissjods, en beaejar- og sveitarféldg juku erlend lan
sin. Opinber fyrirteeki og einkaadilar juku erlendar skuldir sinar gridar-
lega a arinu 1998 og peir sidarnefndu skertu auk pess innstaedur sina
erlendis. A moti pessum auknu lanum jokst verulega nettoeign pjédar-
buasins i erlendum verdbréfum, en bein fjarfesting nett6 skiladi adeins
litillega meiru & &rinu 1998 en 1997.

Lifeyrissjéadir héldu a&fram ad breyta eignasamsetningu sinni

A arinu 1998 hélt afram su breyting & eignasamsetningu lifeyrissjod-
anna sem segja ma ad hafi byrjad i verulegum maeli & arinu 1997 og felst
einkum i storauknum kaupum peirra & erlendum verdbréfum (sja toflu
26 i vidauka). A sama tima hafa peir dregid verulega Gr kaupum & hus-
bréfum og skuldabréfum rikisins, en fjarfest meira i innlendum skulda-
bréfasjooum. Liklegt er ad par sé einungis um ad raeda tilfeerslu fra bein-
um kaupum pessara bréfa yfir i sjodi sem fjarfesta i sému bréfum. Hus-
bréfaeign lifeyrissjodanna drost saman a arinu i fyrsta skipti sidan at-
gafa hasbréfa hofst. Asetlad er ad hrein eign lifeyrissjodanna til greidslu
lifeyris hafi i heild numid 405 ma.kr. i lok ars 1998.

I lok ars 1998 var eign lifeyrissjodanna i erlendum verdbréfum
rimlega 46 ma.kr. og var pad 11,5% af hreinni eign lifeyrissjodanna.
Skiptist pessi eign nokkud jafnt & hlutabreéf, hlutabréfasjodi og skulda-
bréfasjodi, en auk pess attu lifeyrissjodirnir litid magn annarra erlendra
skuldabréfa. Aukning erlendra verdbréfa lifeyrissjodanna i heild var yfir
80% a arinu, enda hafa peir getad fengio géda avoxtun a fé sitt a erlend-
um fjarmagnsmorkudum. A sidustu premur arum hafa peir meira en ni-
faldad eign sina i erlendum verdbréfum. Samkveemt l6gum um lifeyris-
sjodi (nr. 129/1997) skulu peir takmarka ahaettu i erlendum gjaldmidlum
i heild vid 40% af hreinni eign, pannig ad enn eiga peir mikid svigram
til aukningar a erlendri verdbréfaeign. Hlutabréfaeign lifeyrissjédanna
hefur aukist jafnt og pétt sidustu arin. i lok ars 1998 &ttu peir 28 ma.kr.
i innlendum hlutabréfum, 22,5% meira en i lok arsins 1997. pétt petta
sé allnokkur aukning var hiin mun minni en tvo arin neest & undan en pa
var hin um 80% hvort arid. | lok ars 1998 svaradi innlend hlutabréfa-
eign sjodanna til 7% af hreinni eign til greidslu lifeyris. Sjodfélagalan
jukust litid eitt meira arid 1998 en sidustu tvd arin par & undan og i
arslok voru pau um pad bil 10% af heildareignum lifeyrissjodanna.



Breytingar 4 eignasamsetningu lifeyrissjoda endurspeglast ad
nokkru i efnahagsyfirlitum verdbréfasjoda

Fjarfesting lifeyrissjédanna i verdbréfasjooum skyrir hatt i helming
hinnar gridarlegu aukningar sem vard a heildareignum verdbréfasjoda &
arinu 1998, en i heild vard hin um 123%. Eins og getid var hér ad fram-
an hafa lifeyrissjodirnir keypt hlutdeildarskirteini i verdbréfasjédum
sem fjarfesta i husbréfum og rikisskuldabréfum. Eign verdbréfasjoo-
anna i spariskirteinum rikissjods neer tvofaldadist & arinu og hasbréfa-
eignin ramlega fimmfaldadist. bPessi bréf voru teep 60% af eignasafni
verdbréfasjodanna i lok arsins. I lok ars voru ramir 40 ma.kr. i eignar-
skattsfrjalsum sjédum og voxtur peirra i desember einum var 15 ma.kr.
sem an efa er ad stérum hluta afleiding skattalegra rddstafana adila sem

vilja leekka tekjuskatt sinn.

Hlutabréfamarkadur hélt 4fram ad eflast
pratt fyrir ad litillega hafi dregid ur hlutabréfavidskiptum a Verdbréfa o,
pingi Islands (VPI) a milli aranna 1997 og 1998, helt hlutabréfamart ,5

Markaésverémae}i
hlutabréfa a4 vbl
Hlutfall af VLF

adur afram ad eflast’é arinu. Fyrirteekjum (6drum en hlutabréfasjédul 201
sem skrad eru & VPl fjdlgadi ar 41 i arsbyrjun i 56 i arslok. pessi fjol

un atti mestan patt i pvi ad markadsvirdi skradra hlutafélaga jokst

teepum 29% af landsframleidslu 1997 i rim 39% 1998. bar munar mil 30
um rikisbankana prja sem voru skradir & VbI i kjolfar breytinga peirre 2° |
hlutaféldg og fyrstu skrefa i einkavaedingu peirra. A moti minni veltu 201
Vbi kom aukin velta & eftirmarkadi utan pingsins, en han & reetur 151
rekja til breyttra reglna VPbi um skraningu vidskipta og aukins veeg 101
stofnanafjarfesta & markaonum. Veltuhradi hlutabréfa, p.e. velta i hit 5
falli vio markadsvirdi, var um 5%% a arinu sem er laegra en arid adur

tiltélulega lagt i alpjédlegu samhengi. Litill veltuhradi er almenn vis

=

bending um tiltélulega grunnan og 6virkan eftirmarkad en laekkun hlu-
fallsins skyrist af pvi ad mestur hluti hlutafjar i rikisbénkunum er enn i

hoéndum rikisins og ekki i frambodi & markadnum. Frekari upplysinge

um hlutabréfamarkadinn eru i toflu 32 i téfluvidauka. Ur reikningum banka og

Afkoma innlansstofnana og annarra lanastofnana var god & arinu
Mikill voxtur Gtlana banka og sparisjéda & arinu 1998 6l { sér ad efn: »

sparisjoda
Ardsemi eigin fjar (v. &s)
— Eiginfjarhlutfall (h. &s)

hagsreikningur peirra steekkadi ad mun. Nidurstada efnahagsreiknir 15

banka og sparisjoda var 27% heerri i lok arsins 1998 en i lok arsins 19 |
Hagnadur flestra stofnana var i heild nokkud godur. Hagnadur banka

sparisj6da af reglulegri starfsemi var um 3,7 ma.kr. sem var teepum ( 51
ma.kr. meira en arid adur. Tekjur vidskiptabankanna af hlutabréfum c

\

eignarhlutum haekkudu verulega og gengishagnadur peirra af fjarma
starfsemi meira en tvofaldadist fr4 arinu adur. Sem hlutfall af hreinui -5+
rekstrartekjum var gengishagnadur vidskiptabankanna teeplega tvis
sinnum meiri en 1997 og teeplega fjorum sinnum meiri en & arinu 199 |
Vaxtamunur banka og sparisjdda minnkadi og var 1% minni & ariris

<

1998 en 1995. Ardsemi eigin fjar peirra var allgdéd & arinu og mun bet

12

ri1

10
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en arid a undan. Vegna mikillar Gtpenslu efnahagsreikningsins styrkt{se
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Ur reikningum banka og
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Hlutfoll af nidurstodu efnahagsreiknings
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eiginfjarstada banka og sparisjo6da litid pratt fyrir g6da afkomu og 6flun
nys eigin fjar og var eiginfjarhlutfall skv. skilgreiningu laga um 10%.
Eiginfjarhlutfall an vikjandi lana var rétt um 8%, nokkru laegra en i lok
ars 1997 og toluvert leegra en i lok ars 1995. Eiginfjarhlutfall sparisj6s-
anna i heild var heerra en vidskiptabankanna. Eiginfjarhlutfall vidskipta-
bankanna annarra en Sparisjodabanka islands hf. var lidlega 7%% &n
vikjandi lana i lok ars 1998.

Fjarheed framlaga vidskiptabanka og sparisj6da i afskriftareikning
Utlana heekkadi nokkud a arinu 1998 en laekkadi sem hlutfall af medal-
stédu efnahagsreiknings og hafdi ekki verid leegri a pann meelikvarda
sidan ario 1988. Rekstrargjold vidskiptabanka og sparisjéda jukust um
2 ma.kr. & arinu en leekkudu sem hlutfall af medalstodu efnahagsreikn-
ings. Sem hlutfall af rekstrartekjum stédu rekstrargjold nokkurn veginn
i stad hja bonkum og sparisjodum i heild en nokkur munur var a breyt-
ingu hlutfallsins a milli einstakra stofnana.

Afkoma annarra lanastofnana virdist einnig hafa verid géd & arinu
en teemandi upplysingar lagu ekki fyrir pegar petta var ritad.

Eins og fram hefur komid varadi Sedlabankinn i haustskyrslu sinni
1998 vid mikilli utlanapenslu lanastofnana. Utlanatélurnar tala sinu
mali og endurspeglast i nidurstédutolu efnahagsreiknings banka og
sparisjoda sem vitnad hefur verid til. Naudsynlegt er ad lanastofnanir
hyggi 2etid vel ad geedum atlana sinna, ekki sidur i gédeeri en pegar mio-
ur arar, og beiti nakveemri 4heettustyringu. Margar peirra purfa jafnframt
ad huga ad styrkingu eiginfjarstodu sinnar, ekki sist eiginfjarstodounnar
an vikjandi lana. betta er naudsynlegt til pess ad paer verdi betur bunar
undir erfidari tima i efnahagslifi pegar peir renna upp. Ohjakvaemilegt
er ad vinna afram ad hagraedingu i lanastofnunum, baedi innan hverrar
stofnunar fyrir sig og med frekari sameiningu stofnana.

GREIDSLUMIBLUN

Sedlabankinn hefur synt greidslumidlun vaxandi athygli a undanférnum
arum. Gildir pad baedi um préun einstakra greidslumidla og uppgjors-
kerfi. A arinu 1998 var nytt akvaedi fellt inn i 16gin um Sedlabanka is-
lands um hlutverk hans & svidi greidslumidlunar og er par kvedio svo &
ad bankinn skuli studla ad greidri, hagkveemri og 6ruggri greidslu-
midlun i landinu og vid utlénd. betta dkveedi leggur Sedlabankanum
Otviraett meiri skyldur & herdar & pessu svidi en adur og setur traustari
lagagrundvoll undir afskipti hans af préun einstakra greidslumidla.

A &rinu 1997 var i samstarfi vid banka og sparisjodi og Reikni-
stofu bankanna hleypt af stokkunum forathugun & pvi hvernig endur-
skipuleggja meetti uppgjorskerfi innlendrar greidslumidlunar med pad
fyrir augum ad greina jofnun feersina fra uppgjérsreikningum i Sedla-
bankanum og greina & milli uppgjérs a stérum og smeerri feerslum pann-
ig ao steerri faerslur og feerslur sem eiga uppruna sinn i millibankavid-
skiptum verdi bokadar & uppgjorsreikninga lanastofnana jafn6oum. Til-



gangur pess er ad draga ur aheettu i greidslumidlunarkerfinu, en hlid-
steedar breytingar hafa verid gerdar a uppgjorskerfum i flestum néa-

grannaldndum ad undanfornu. Til deemis er hid nyja uppgjorskerfi fyr

evruna samtimabokunarkerfi (,Real Time Gross Settlement System Greidslumidlun
og skilyrdi er af halfu Evrépusambandsins ad uppgjorskerfi adildarlan Fj6ldi feersina innanlands
anna séu peirrar gerdar. Milljonir  ==Fjoldi tékka

307 Debetkort

Vinnuhépur um skipulag greidslumidlunar ... — Kreditkort
bessi vinna var timabundid 16g8 til hlidar & fyrri hluta arsins af tveimt 2 7/

asteedum. | fyrsta lagi voru miklar annir i Reiknistofu bankanna vegi 20

2000-vandans og i 60ru lagi reyndist naudsynlegt 4dur en petta verke

yrdi tekid til lokavinnslu ad fara nanar ofan i saumana a heildarskipule 15 )(

greidslumidlunar, par & medal abyrgd, adgengi og kostun & einstok
pattum hennar. Bakgrunnur pessa var ad & undanférnum arum he
greidslumidlunin préast &n pess ad naegjanlegur gaumur hafi verid g
inn ad heildarskipulagi hennar. Nyir adilar hafa baest vid og leitad ef
adgangi ad ymsum pjonustupattum. Oljést hefur verid hvernig bregd:
aetti vio peim 6skum og hvernig eetti ad verdleggja pa pjonustu sem vi

10+

00— T T T T T
1993 94 95 96 97 98

er af Reiknistofu bankanna og RAS-pjonustunni. | pessu skyni var seti-
ur a fét sameiginlegur vinnuhépur Sedlabankans og Sambands islenskra
vidskiptabanka og var honum falid ad leita svara vid pessum alitaefnum.

... skiladi tillégum i byrjun desember

Vinnuhépurinn skiladi tillégum sinum i byrjun desember 1998 og voru
paer i meginatridum fiorpeettar. | fyrsta lagi lagdi vinnuhépurinn mat &
hvada peettir i starfsemi Reiknistofu bankanna og annarra adila sem
tengjast greidslumidluninni falla undir eiginlega greidslumidlun og hvad
ber ad telja til vidskiptalegra verkefna sem hver og einn patttakandi & ad
leggja sér til sjalfur. Einstakir patttakendur geta, ef peir vilja, kosid ad
eiga samstarf um slik verkefni. | 68ru lagi taldi vinnuhopurinn naudsyn-
legt ad greina greidslumidlunina i sméagreidslumidlun og stérgreidslu-
midlun. Med pvi fyrra er att vio einstaka greidslumidla, p.e. afgreidslu-
kerfi sem peim tengjast jéfnun smarra feersina milli patttakenda. Hluti af
pessu kerfi parf ad vera sameiginlegur og opinn 6llum peim sem hafa
heimild til ad gefa Ut og starfreekja greidslumidlun. Med stérgreidslu-
midlun er att vid uppgjorsreikninga lanastofnana i Sedlabankanum og
pau télvukerfi sem skila feerslum til peirra ymist i samtimabdkun eda ar
jofnunarkerfum. [ pridja lagi lagdi hopurinn til ad stofnad yrdi sérstakt
fyrirteeki i formi hlutafélags til ad reka sameiginlega paetti smagreidslu-
midlunarinnar. Hid nyja fyrirteeki yfirteeki rekstur jéfnunarpjonustu af
Reiknistofu bankanna, rekstur RAS-pjonustunnar og stédlun og vottun
greidslumidla. Adgangur ad pjonustu fyrirtaekisins yrdi opinn 6llum sem
heimild hafa til ad starfa ad greidslumidlun og eignaradilar yréu i upp-
hafi innlansstofnanir, greidslukortafyrirteeki og Sedlabankinn. | fjorda
lagi lagdi vinnuhépurinn til ad gagnkveem pjénusta & svidi greidslu-
midlunar, p.e. gagnkveem mottaka greidslumidla, gjaldtaka og aheetta
sem fyrirteeki axla hvert fyrir annad, yréi bundin i tvihlida samningum &
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milli adila ad greidslumidluninni. Vinnuhdpurinn lagdi einnig til ad
vinna vid uppstokkun uppgjorskerfanna sem frestad var i arsbyrjun
1998 yrai hafin & ny. [ lok arsins voru tilldgur vinnuhépsins i skodun hja
ymsum peim adilum sem koma ad greidslumidlun i landinu.

Aframhaldandi voxtur i notkun debetkorta einkenndi préunina &
sidasta ari ...

Fré pvi ad debetkortum var hleypt af stokkunum hér & landi & arinu 1993
hafa pau stédugt aukid hlutdeild sina & markadinum. Arid 1995 voru
debetkortafeerslur ordnar fleiri en faerslur med tékkum. A arinu 1998
voru debetkortafeerslur um 26,8 milljonir en tékkafeerslur um 7,1
milljon. Feerslum & tékkum hefur faekkad &r fra ari en paer voru flestar
um 29 milljénir & arinu 1992. Notkun kreditkorta eykst einnig jafn og
pétt og & arinu 1998 voru kreditkortafeerslur um 24,4 milljonir. i fjar-
haedum talid eru tékkavidskipti p6 enn langsteerst eda 666 ma.kr. en hafa
ber i huga ad par teljast einnig millifaerslur milli bankareikninga. i heild
var velta & tékkum, kreditkortum og debetkortum um 973 ma.kr. &
sidasta ari. Aukning i notkun pessara greidslumidla var adeins um 0,5%
& arinu eda talsvert minni en verdmeaetaaukning landsframleidsiu. A
undanférnum arum hefur smam saman dregid Ur veltu pessara greidslu-
midla eins og sja ma i toflu 15 i tofluvidauka.

... en sedlar og mynt i umferd aukast meira en notkun rafreenna
greidslumidla og tékka

Fjarheed sedla og myntar i umferd jokst hins vegar um teep 10% & arinu
1998 eda talsvert meira en annarra greidslumidla. Engar upplysingar
liggja fyrir um veltu sedla og myntar, p.e. hversu oft Utistandandi sedlar
0g mynt eru notud i vidskiptum & arinu og pvi erfitt um samanburd a
heildarnotkun greidslumidla. Ymsar breytingar & undanférnum arum
svo sem minni verdbdlga og aukin gjaldtaka vid notkun annarra
greidslumidla, kunna ad hafa 6rvad notkun sedla og myntar.



YMSIR PATTIR | STARFSEMI BANKANS

ALPJOPLEG SAMSKIPTI SEDLABANKA ISLANDS

Abyrgd Sedlabanka islands og skuldbindingar & alpjédlegum fjarmal.
vettvangi eru marghattadar. i peim efnum er hann ekki frabrugdir
sedlabonkum annarra landa. Bankinn hefur naid samrad vio adra ses
banka og margar fjdlpjédlegar stofnanir & svidi efnahags- og pening
mala. ba leidir af sjalfu sér ad vegna verkefna bankans i tengslum »
erlend lanamal rikissjods og vorslu gjaldeyrisfordans hefur hann sai
skipti vio fjolda fjarmalastofnana vida um heim.

Alpjodagjaldeyrissjodurinn

Sedlabanki islands er fjarhagslegur adili ad Alpjodagjaldeyrissjédnui
fyrir hond islenska rikisins. Birgir Isleifur Gunnarsson var fulltrdi
islands i sjodradi Alpjoédagjaldeyrissjodsins & arinu og Halldor <
Kristjansson raduneytisstjori varafulltrai par til i april 1998. ba tok vic
Pérdur Fridjonsson raduneytisstjori. Halldér Asgrimsson var adalfull
trai fyrir islands hond i bankaradi Alpjodabankans. Geir H. Haarde t¢
vid stdodu varafulltria i radinu. lllka Niemi fra Finnlandi gegndi stédu
adalfulltrda Nordurlanda og Eystrasaltsrikja i bankastjorn Alpjodabanl
ans.

island & samstarf vid Nordurlondin og Eystrasaltsrikin & vettvang
Alpjédagjaldeyrissjodsins og sameiginlega kjosa pessi 16nd einn fast
fulltrda i framkveemdastjorn sj6dsins. Fastafulltrii & arinu var Kai Aae
Hansen fra Danmorku.

Um samstarf Nordurlandanna a vettvangi Alpjodagjaldeyrissjods
ins hefur lengst af verid fjallad i nefnd sem kallast Norreena fjai
hagsnefndin. Fra vori 1996 hefur Sedlabanki islands farid med foryst
nefndinni og hefur formadur hennar fra peim tima verid Ingimundu
Frioriksson adstodarbankastjori. Haustid 1997 var stofnud svokollu
kjordeemisnefnd Nordurlandanna og Eystrasaltsrikjanna til pess ad fja
um samstarf rikjanna atta & vettvangi Alpjodagjaldeyrissjodsins. Sedl
banki islands fer einnig med forystu i peirri nefnd og er Ingimundu
Fridriksson formadur hennar.
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| arslok 1998 attu 182 riki adild ad Alpjodagjaldeyrissjodnum. Af
peim voru 62 med virka lanasamninga vid sjoédinn. Lanafyrirgreidsla
sjodsins jokst verulega a arinu 1998 og vard meiri en nokkru sinni adur.
Alls 1anadi sjodurinn jafnvirdi 29,2 milljarda Bandarikjadala en &rid
aour nam lanafyrirgreidslan 22,8 milljoroum dala. Aukningin stafadi af
verulegu leyti af fjarporf Indénesiu, Koreu, Teelands, Russlands og
Brasiliu sem 6ll hafa att i verulegum efnahagsérougleikum ad undan-
fornu. Kérea, Russland og Brasilia fengu lan ur nyjum flokki neydarlana
(Supplemental Reserve Facility) sem settur var a stofn i desember 1997.
I pessum lanaflokki er gert rad fyrir ad veitt séu haerri lan med orari
endurgreidslum en tidkast hefur i hefdbundnum lanveitingum sjodsins.

Til ad fijarmagna aukin Gtlan nytti sjodurinn nyjan lanasamning
vid ionrikin (New Arrangements to Borrow) sem tok gildi i névember
1998. Tuttugu og fimm l6nd standa ad samningnum sem hefur pann til-
gang ad styrkja alpjédafjarmalakerfid og verja pad fyrir aféllum. Hann
kom til vidbotar 6drum lanasamningi vid tiu audug riki (General Arr-
angements to Borrow). Til samans veita samningarnir sjodnum heimild
til ad radstafa jafnvirdi 48 milljarda Bandarikjadala.

Eftirlitshlutverk sjédsins var med hefédbundnu snidi og athyglin
beindist ad miklu leyti ad efnahagsastandinu i Asiu, Russlandi og Brasi-
liu og hugsanlegum afleidingum fyrir heimsbudskapinn. Opinber um-
reeda um starfsemi sjodsins hefur aukist og hefur sjédurinn ordid fyrir
nokkurri gagnryni fyrir efnahagsradgjof og lanveitingar i pessum I6nd-
um. | kjolfar pess hefur starf sjodsins um margt verid gert gagnsaerra.

| samstarfi vid adrar alpjédlegar peningaméla- og efnahagsstofn-
anir vinnur sjédurinn ad endurbdétum a alpjodafjarmalakerfinu. Verkefn-
id0 midar ad skipulagsbreytingum til styrktar heimsbuskapnum. Hug-
myndir eru enn i métun en i adildarlondunum hefur verid bryddad upp
a ymissi nybreytni sem midar ad auknu gagnseei i stjérnsyslu, sam-
reemdri upplysingagjof og baettum starfshattum & svidi gengis-, peninga-
og rikisfijarmala. islensk stjornvéld taka patt i pessari proun.

Ellefta almenna kvotaheekkunin var stadfest af adildarrikjunum
snemma ars 1999 og fol i sér 45% haekkun & stofnfé sjodsins. Heildar-
kvoti sjodsins eftir haekkun er um 212 milljardar SDR. Kvéti islands er
117,6 milljénir SDR, 0,06% af heildarkvéta sjodsins, sem jafngildir um
11,5 ma.kr. & gengi i arslok 1998.

Breyting & stofnskrda sjodsins sem felur i sér Gthlutun sérstakra
dréattarréttinda hafoi ekki verid stadfest i arslok 1998 af nsegilegum
meirihluta adildarikjanna en gert er rad fyrir ad hun taki gildi & &rinu
1999. islensk stjornvold hafa stadfest stofnskrarbreytinguna.
Fyrirhugud athlutun nemur 21,4 milljoroum SDR og er um ad raeda
tvofoldun fra pvi sem adur hefur verid Gthlutad. Hlutur islands er um 8,6
milljonir SDR eda um 841 m. kr. & gengi i lok ars 1998.

Alpjédagjaldeyrissjodurinn, Alpjédabankinn og adildarlénd peirra
hafa tekist & hendur sameiginlegt atak til ad leysa skuldavanda fateek-
ustu adildarrikjanna. A tveimur arum hafa sjo 16nd fengid loford um
laekkun skulda sem jafngildir um 6 milljsrdum Bandarikjadala. | athug-



un er agd fjdlga I6ndum sem geta fengid fyrirgreidslu med pvi ad rymk
skilyrdin fyrir patttoku.

Sendinefnd Alpjédagjaldeyrissjédsins kynnti sér islensk efnahag
mal & fundum med fulltrdum stjérnvalda dagana 20.-28. jandar 1999.
lokafundi nefndarinnar lagdi formadur hennar fram alit sem birt va
opinberlega og var pad i annad sinn sem svo var gert hér & landi.

Alpj6dagreidslubankinn (BIS)

Sedlabanki Islands er hluthafi i Alpjédagreidslubankanum i Basel, Bat
for International Settlements (BIS), og tekur pétt i starfi hans. Bankir
er mikilveegur samradsvettvangur sedlabanka vida um heim auk pess
vera upplysinga- og rannséknastofnun & svidi hagfraedi og ekki s
peningaméla. Undanfarin ar hefur bankinn latid mjog til sin taka var¢
andi eftirlit med starfsemi fjarmalastofnana og fjarhagslegt 6rygc
beirra. FulltrGar Sedlabanka islands taka patt i ymsum fundum & vegt
BIS.

Samstarf vid adra sedlabanka

Samstarf norreenna sedlabanka er umfangsmikid @& mdérgum svidu
Bankastjérar norreenu sedlabankanna halda arlegan fund par sem fja
er um malefni bankanna og verkefni peningamalastjornar. Arid 19¢
héldu peir fund sinn & islandi. P& eiga sérfreedingar bankanna & yms
svioum med sér ndid samstarf og skiptast & upplysingum, m.a.
avoxtun gjaldeyrisforda, markadsvidskipti, 16gfreedileg efni, hagranr
so6knir, peningamal almennt o.fl. Norreenu sedlabankarnir skiptast ein
ig & starfsmonnum & hverju ari.

Sedlabankinn a einnig néid samstarf vid ymsa adra sedlabanka
hefur m.a. stofnad til samskipta vid Sedlabanka Evrépu sem tok
starfa 1. jani 1998. pegar hafdi verid komid a sambandi vid forvel
Sedlabankans, Peningastofnun Evropu. Formadur bankastjérnar Se:
banka Islands atti reglulega fundi med framkveemdastjora Pening
stofnunar Evropu fra arinu 1995 og peim fundum hefur verid haldi
afram med bankastjéra Sedlabanka Evropu eftir ad bankinn var fori
lega stofnadur. Auk pess hafa fulltrdar Sedlabankans att fundi med s
freedingum Sedlabanka Evropu um ymislegt sem vardar métun og fral
kveemd peningastefnu.

Efnahags- og framfarastofnunin (OECD)

Fulltriar Sedlabanka islands hafa tekid patt i starfi ymissa nefnda
hépa a vettvangi OECD. Medal peirra eru efnahagsstefnunefndi
vinnuhopur sem starfar i tengslum vid nefndina, fjarmagnsmarkad
nefndin og sérfreedinganefnd um lanamal opinberra adila. Sérfreeding
OECD koma reglulega til islands til vidraedna vid fulltria stjornvalde
um framvindu efnahagsmala. Hlidsteedar vidreedur fara fram vid ¢
adildarriki OECD. | kj6lfar vidreednanna eru gefnar Gt skyrslur sem lys
mati stofnunarinnar 4 efnahagsadsteedum. Stofnunin gaf Ut skyrslu 1
efnahagsmal & islandi vorid 1998.
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Adrar fjarmalastofnanir

| tengslum vid vorslu gjaldeyrisfordans, umsjon med erlendum lana-
malum rikissjoéds og dnnur vidfangsefni sin & bankinn samstarf vid fj6l-
margar erlendar fjarmélastofnanir vida um heim.

VARSLA GJALDEYRISFORBDANS

i Ibgum um Sedlabanka islands segir ad hlutverk hans sé medal annars
ad vardveita og efla gjaldeyrisvarasjod er naegi til pess ad tryggja frjals
vidskipti vid atlond og fjarhagslegt 6ryggi pjédarinnar Gt 4 vid. Skal
gjaldeyrisvarasjédurinn vardveittur i tryggum og audseljanlegum vero-
bréfum eda innlanum og gjaldeyri sem nota ma til greidslu hvar sem er.

i gjaldeyrisforda eru eignir Sedlabankans i erlendum verdbréfum,
innstaedur i erlendum bénkum, gull, sérstok dréattarréttindi og gjaldeyris-
stada vid Alpjédagjaldeyrissjodinn. Med sérstokum dréattarréttindum er
att vid eign Sedlabankans hja Alpjédagjaldeyrissjoonum i reiknings-
einingunni SDR. Skilyrdid um trygga avoxtun fordans leidir til pess ad
skyrar krofur eru gerdar til stofnana sem bankinn skiptir vid og vero-
bréfa sem bankinn kaupir. Fé er fest & reikningum i erlendum bénkum
og i skuldabréfum skradum i kauphollum og gefnum ut af adilum innan
vébanda adildarrikja Efnahags- og framfarastofnunarinnar (OECD).
Utgefendur geta verid riki og sveitarfélog, rikisstofnanir, fjolpjodastofn-
anir, bankar og fjarmalastofnanir. Samkveemt peirri stefnu sem fylgt er
skulu fjarfestingarkostir fullnsegja lagmarkskréfum um lanshaefi og
lansheefiseinkunn langtimabréfa vera ad lagmarki A2 ad mati Moody's
Investors Service eda A ad mati Standard & Poor's. Skammtimabréf
skulu hafa ad lagmarki lanshaefiseinkunnina A-1 eda P-1 ad mati sOmu
adila. S6mu lansheefiskrofur gilda um stofnanir sem &vaxta innstaedur.

Porri fordans er bundinn til lengri tima en eins ars. Ekki ma po
binda allan fordann svo lengi og skal nokkur hluti hans vera i 6bundnum
eignum. Obundnar eignir eru skammtimaeignir sem lausar eru med allt
a0 tveggja daga fyrirvara. Medalbinditimi verdbréfa og innsteedna i
gjaldeyrisforda skal ekki vera lengri en 2 ar. Gulleign bankans nam um
56 pusund unsum i lok &rsins 1998. Gullid er vardveitt i Englandsbanka
og er lanad at gegn voxtum i gulli.

Med gjaldeyrisjofnudi er att vid gengisbundnar eignir Sedlabanka
ad frddregnum gengisbundnum skuldum. Leitast er vid ad haga gjald-
midlaskiptingu hans pannig ad aheetta sé sem minnst. | samsetningu
gjaldeyrisjafnadar vega pyngst Bandarikjadalur og evra, p& sterlings-
pund og japanskt jen en adrar myntir eru innan vid 5%.

ERLEND LANAMAL RIiKISSJODPS

Samkveemt samningi vid fjarmalaradherra hefur Sedlabanki islands
umsjon med erlendum lanamalum rikissjéds.



Uppgreidsla & erlendum lanum rikissjods

A arinu 1998 voru greidd upp erlend lan rikissjods ad fjarhaed 9,8 mil
ardar kréna. V6 pyngst endurgreidsla a 125 milljona dala skuldabré
utgafu fra arinu 1993 med gjalddaga i jali. Nam su greidsla jafnvirdi 8 - afhorganir af erlendum
milljaréa krona. Ennfremur var beitt uppsagnarakvaedi lanssamnings  |angtimalanum rikissj6ds
ad greida upp lan i jali frd Norreena fjarfestingarbankanum fra arii
1988 ad fjarhaed 54 milljénir franskra franka eda 670 milljénir kréna. F Ma.kr.
var Utistandandi fjarheed i vixladtgafu rikissjods & Evropumarka 2°
leekkud fra upphafi til loka arsins um teeplega 6 milljénir dala ser | _
nemur um 415 milljonum kréna. | desember var samié um framlengini ;¢ | | |
a lani hja Norreena fjarfestingarbankanum fra arinu 1988. Lanio er
fijarhaed 8,6 milljonir Bandarikjadala sem nemur um 600 milljénur M -
krona. Lanid bar LIBOR-vexti ad vidbaettum 0,055%. Ny kjor nem. 101
LIBOR-véxtum ad fradregnum 0,03%. A arinu 1998 voru engin n
erlend langtimalan tekin af halfu rikissjods. Endurgreidslur erlend |
lana og mikill hagvoxtur hafa gert pad ad verkum ad fjarhaed erlenc
l&na sem hlutfall af landsframleidslu hefur farid 6rt laeekkandi & unda ﬂﬂ F
fornum arum. A

Stada i lok ars 1998
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Lanastyring og ahaettugreining

peirri stefnu hefur verid fylgt vio erlendar lantokur rikissjods ad gee

pbess ad endurgreidslur dreifist sem jafnast & komandi ar. Styring a

lendum lanum rikissjéds felur jafnframt i sér ad samsetning lana sé n Veegi mynta i erlendum lanum

hagkvaemum hzetti, svo sem med tilliti til vaxtakjara, lanstima og gjal rikissjods i lok ars

midlasamsetningar. A undanférnum arum hafa verid notud uppsagn 1994 1996 1998

é_kyae6| Iénasam_nlnga til ao endurfjérmagna_ lansfé med h_agkvz_aenBandarikjada“r 404 336 262

kjorum en adur giltu. Jafnframt hefur verid radist i vaxta- og gjaldmidli ;apsnsk jen 147 107 12,0

skipti'til ad na markmidum a svidi lanastyringar. Evrpskar myntir 44,9 557 61,8
| arslok 1998 namu langtimalan teeplega 104 milljordum kréna ¢ pysk mérk 19,4 29,8 33,2

Utistandandi fjarheed vixla rikissjods & Evropumarkadi um 1 Sterlingspund 12,2 11,2 12,8

milljéroum kréna. Um 26,2% erlendra lana rikissjods voru i Bandarikji Svissn. frank. 8,9 9,4 105

dolum, 12% i japonskum jenum og um 61,8% lana voru i ymsu Franskir frank. 0,6 0,5

Evrépugjaldmidlum. Um 38,5% erlendra lana voru i myntum sej Hollensk gyliini 0,1 -

breyttust i evru i byrjun ars 1999. Hlutdeild evropskra mynta hefi E_k‘_” (87 48 53

vaxid og er ni um 62%. Hlutdeild Bandarikjadals hefur farid minnkan "emid: Sedlabankifsiands.

undanfarin ar og er nd um 26%. bad er i samraemi vid pa stadreync

utanrikisvidskipti islendinga hafa i auknum meeli beinst ad Evrép

Hlutdeild japansks jens er ni um 12%, sem er nokkru heerra en v

skiptamynstrid geeti gefid til kynna. | arslok 1998 voru 60,5% erlenc

lansfjar med fostum voxtum, en 68,0% ef einungis er litid til langtime

lana. Medallanstimi erlendra langtimalana var 3,8 ar og medalbinditi

var lidlega 2,7 ar. Medallanstimi erlendra lana ad medtdldum skam

timalanum var 3,4 ar og medalbinditimi 2,4 ar.

Vixlautgafa rikissj6ds
Rikissjédur stendur fyrir umfangsmikilli alpjoélegri atgafu skammtima
verdbréfa sem er vixlautgafa a Evropumarkadi. Hamarksfjarhaed atg
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unnar er 500 milljonir Bandarikjadala. Jafnframt er heimilt ad gefa ut
vixla i helstu gjaldmidlum. Vixlar rikissjods eru gefnir it med avoxtun
sem ad jafnadi er um 10 punktum undir millibankavoxtum i Lunddnum.
Vixlar & Evrépumarkadi eru seldir fyrir atbeina priggja fjarmélastofn-
ana. beaer eru J.P. Morgan Securities, Citibank International og SEB i
Lunddnum. Vi@ utgafu hvers vixils er samid um fjarhaed, lanstima og
avoxtun i ljési stodu markada & hverjum tima. Vid lok arsins 1998 nam
fijarhaed atistandandi vixla 187,2 milljonum dala sem svarar til rimlega
13 milljarda kréna. Heildaratgafa rikissjods & arinu 1998 nam jafnvirdi
1.102 milljona Bandarikjadala, sem nemur um 77 milljoroum krona.

Lantokur rikisstofnana med rikisabyrgd

i lansfjarldgum fyrir arid 1990 var kvedid svo & ad stofnunum me3d rikis-
abyrgd veeri skylt ad kynna aform sin um lantdkur fyrir Sedlabanka
islands og leita eftir sampykki hans i umbodi fjarmalaraduneytisins a
kjorum og skilmalum. Er petta samrad na bundid i I6gum um Lanasyslu
rikisins og samningi fjarmalaradherra og Sedlabankans. A arinu 1998
voru gerdir fimm samningar af hélfu fijogurra adila sem njota rikis-
abyrgdar um lan vid erlenda adila. Alpjédasvid Sedlabanka islands ad-
stodadi vid lantdkur Byggdastofnunar og Ferdamalasjods hja Commerz-
bank.

Alpj6dlegt mat a lanshaefi rikissjods

Proun i fjarmélavidskiptum hefur aukid porf & hlutlaeegu mati & lanshaefi
lantakenda, fyrirtaekja jafnt sem opinberra adila. A alpjédlegum vett-
vangi kvedur mest ad bandarisku fyrirteekjunum Moody's Investors
Service og Standard & Poor's. Reynslan synir ad lanshaefismat eda
einkunn pessara fyrirtaekja getur mjog greitt fyrir adilum sem leita eftir
lantoku a alpjédlegum markadi. Alpjédlegar lanastofnanir reida sig ad
verulegu leyti & einkunnir pessara fyrirteekja pegar peer taka dkvardanir
um vexti og dnnur lanskjor. Helstu fjarfestar setja sér yfirleitt reglur um
lansheefismat sem grundvoll fiarfestingar og kaupa pvi adeins skulda-
bréf ad fullneegt sé lagmarksskilyrdum um lansheefiseinkunn. Sedla-
bankinn sér um reglubundin samskipti vid alpjédleg matsfyrirtaeki og
annast alpjodasvio bankans framkveemdina.

Fyrirteekin Standard & Poor's og Moody's Investors Service
haekkudu lanshaefiseinkunnir islands 1996 og 1997. Med haekkun
Moody's nddist sa &fangi ad rikissjoour er metinn i AA-flokki af halfu
fyrirtaekisins en hafdi &dur verid i A-flokki.

Sendinefnd Standard & Poor's kom til vidreedna vid fulltria stjoérn-
valda i mars og sendinefnd Moody's i september 1998. Ad peim loknum
stadfesti Standard & Poor’s i mai Gbreytt lansheefismat & rikissjodi
islands en tilkynnti um leid jakvaedar horfur um lanshaefiseinkunn
islands & erlendum skuldbindingum til langs tima, en mat fyrirtaekisins
a horfum hafdi &dur verid hlutlaust. Lanshaefiseinkunn Standard &
Poor's er A+ fyrir erlendar langtimaskuldbindingar og A-1+ fyrir
skammtimaskuldbindingar sem er haesta skammtimaeinkunn sem



fyrirteekid gefur. Lanshaefiseinkunn Standard & Poor’s fyrir innlenda
skuldbindingar til langs tima er AA+. Moody’s gaf Gt skyrslu um islanc
i desember i kjolfar heimséknar i september. Stadfesti fyrirtaekid mat
stédu og horfum lansheefis rikissjods.

RANNSOKNIR

Innan Sedlabanka islands fara fram margvislegar rannsoknir sem ter
ast vidfangsefnum bankans. Einnig kemur fyrir ad Sedlabankinn kau
eda styrki rannséknir adila utan bankans ef paer eru taldar mikilveeg
fyrir pau verkefni sem bankinn vinnur ad. Pa & Sedlabankinn samst:
vid Pjodhagsstofnun og fijarmalardduneyti um rekstur og préun pjé¢
hagslikans. Rannsoknarvinna fer adallega fram innan hagfraedisvids
einnig innan annarra svida bankans, svo sem & peningamalasvidi o
svidi greidslumidlunar. Til pess ad skapa umgjord um pennan mikil
vaega patt starfsins hefur tveimur nyjungum verid hleypt af stokkunun
Haldnar eru reglulegar malstofur par sem adilar innan og utan banks
kynna nidurstddur rannsokna sinna og a arinu hofst utgafa nyrr
ritradar & ensku par sem birtast munu rannséknir sem eru stunda
innan eda & vegum bankans undir heitinu Central Bank of Icelar
Working Papers. Haldnar voru 10 malstofur a arinu 1998, p.m.t. mé
ping til heidurs Bjarna Braga Jonssyni hagfraedilegum radunai
bankastjornar sem lét af storfum & arinu, en & pvi voru flutt 6 erindi. Au
pess birtust nidurstédur rannsékna starfsmanna Sedlabankans i F
malatidindum. Starfsmenn bankans birtu fjérar greinar i erlendui
fraeditimaritum & &rinu.

Medal helstu rannsoknarverkefna sem unnid var ad ma neft
verdbolguferlid & islandi, ahrif evrunnar hér & landi, verdtryggingu lans
fjarmagns og vaxtastefnu, vaxtamyndun, lifeyrissj6di, jafnveegisraur
gengi, framleioni, hagnad og skuldbreytingu i sjavaratvegi, sambar
grunnfjar vid peningamagn og verdbdlgu, samspil raungengis, kvota
audlindagjalds og launamyndun og atvinnu.

Béadar ensku rannsoknarritgerdirnar sem gefnar voru Ut & arir
fiolludu um verdbodlgu & islandi, auk pess sem sérefni haustskyrs
bankans 1998 fjalladi um hvort breytingar hefdu att sér stad a ver
bélguferlinu hér & landi. Margvislegar undirbyggjandi rannséknir vort
gerdar & pvi vidfangsefni & arinu. Haldnar voru malstofur um verdbélg
og verdbodlguhjédnun & Iislandi hja Alpjédagjaldeyrissjédnum i
Washington 1998 og hja Alpjodagreioslubankanum i Basel arid adur.
baoum malstofum hafdi adalhagfreedingur Sedlabankans framsdgu.

Bankinn styrkti vidamikla rannsékn Hagfreedistofnunar Haskole
islands & &hrifum EMU & islenskan vinnumarkad. Nidurstédur henn:
voru birtar i Fjarmalatidindum.
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SOFNUN TOLFR/ZEBILEGRA UPPLYSINGA

Sedlabanki islands safnar skipulega upplysingum um innlendan lana-
markad, greidslujofnud vid utlénd og erlenda stédu pjodarbisins. Flest-
ar stofnanir og fyrirteeki & innlendum lanamarkadi veita méanadarlega
upplysingar um efnahagslidi og stefnt er ad manadarlegri upplysinga-
Oflun fr& peim ollum. Greidslujofnudur vid utlond og erlend stada
pjédarbusins eru gerd upp arsfjéroungslega. Upplysingar pessar leggja
grunn ad mati bankans a mikilveegum péattum peningaméalanna og
reglulegri birtingu t6lulegra gagna i ritum bankans.

BANKAEFTIRLIT

Eins og fram kom i kafla Il sampykkti Alpingi & &rinu 1998 16g um
opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi og stofnun sjalfsteeds Fjarmala-
eftirlits par sem sameinad var bankaeftirlit Sedlabanka islands og Va-
tryggingarettirlitid. Allt fra stofnun arid 1961 hafdi Sedlabanki islands
haft med héndum eftirlit med starfsemi banka og sparisj6da. Eftirlits-
verkefni bankans jukust jafnt og pétt, ekki sist & sidustu arum pegar
honum var smam saman falid eftirlit med starfsemi nanast allra fjar-
maélastofnana & islandi ad tryggingarféldgum undanskildum. i lok arsins
1998 nddi eftirlit bankans til starfsemi vel & annad hundrad stofnana.
Med stofnun Fjarmalaeftirlitsins i arsbyrjun 1999 hvarf bankaeftirlit ar
Sedlabankanum. Um nokkurt skeid hafdi Sedlabankinn unnid ad pvi ad
efla yfirsyn sina yfir stédugleika sinn i fjarmalakerfinu sem hann mun
leggja vaxandi dherslu 4. Nanar er vikio ad peim verkefnum i kafla Il.

SEDLAR OG MYNT

i arslok voru sedlar og mynt i umferd 7,5 ma.kr. sem var 9,6% meira en
ario 4dur. Sedlar i umferd voru 6,5 ma.kr. en haest vard fjarhaed peirra
7,2 ma.kr. 4. agust 1998. | arslok var fjoldi sedla i umferd 5,2 milljonir.
Af heildarfjarhaed sedla var hlutur 5000 kr. sedilsins steerstur. Tafla 14 i
toflusafni synir skiptingu sedla og myntar eftir steeroum i lok &ranna
1995 til 1998. Sedlagreiningardeild bankans barust 19,1 milljén sedla til
vinnslu & arinu samtals ad fjarhaed 30,9 ma.kr. Umferdarhradi sedla, p.e.
hve oft & ari hver sedlasteerd fer um sedlagreiningardeild, er mismun-
andi. Sjaldnast fer 5000 kr. sedillinn eda i 4,7 skipti & ari ad medaltali
en hver 1000 kr. sedill fer 7 sinnum & ari i gegnum sedlagreiningardeild-
ina. Midad vid arin 1997 og 1998 var endingartimi sedla i umferd 46,4
méanudir & 5000 kr. sedlum, 18,5 manudir a 2000 kr. sedlum, 12,7
manudir & 1000 kr. sedlum og 11,6 manudir & 500 kr. sedlum. Kostnadur
vid utgéafu sedla og myntar, annar en laun og hldsnaedi, nam 59,4 m.kr.
1998.



MINNISPENINGAR

Undirbdningi ad atgafu minnispeninga um aldamétin i tilefni 1000 &r:
kristni & Islandi og landafunda Leifs Eirikssonar var haldid afram & &
inu 1998. Stefnt er ad pvi ad gefa Gt gullpening i tilefni 1000 ara krist
og silfurpening til pess ad minnast landafunda Leifs Eirikssona
Undirbdningur er hafinn ad samstarfi vid bandarisk stjérnvold um o
géafu silfurpeningsins. Hugsanlegt er ad pau gefi einnig Gt silfurpenir
af sama tilefni og ad minnispeningarnir verdi markadssettir saman.

UTGAFU- OG UPPLYSINGAMAL

Sedlabanki islands hefur lagt vaxandi &herslu & ad skyra sem best ste
sina i peningaméalum og mat & adstseedum i efnahags- og peningamal
Sedlabankinn birtir reglulega upplysingar um efnahags- og peningarn
0g annad er vardar starfsemi bankans i ymsum ritum, skyrslum oc
heimasidu bankans & Internetinu. Arsskyrsla bankans er gefin Gt &
lensku og ensku og hid sama & vid um svokallada haustskyrslu t
peningamal. Stefnu bankans eru jafnan gerd géd skil i reedu formar
bankastjérnar a arsfundi bankans og sérstdk raekt hefur verio 16gd vio
skyra peningastefnuna i haustskyrslu bankans undanfarin ar. Af 6or
ritum ma nefna Hagtélur manadarins og stytta arsfjordungslega utgé
af peim & ensku. Fjarmalatioindi eru gefin Ut tvisvar & ari og einnig riti
The Economy of Iceland. Upplysingar um rekstur og efnahag peir
stofnana sem bankaeftirlit Sedlabankans hefur haft eftirlit med ha
verid birtar i sérstokum skyrslum. Sedlabankinn hefur gefid Gt han
bokina Iceland the Republic, sidast arid 1996. I bokinni er safn greil
um sbgu, menningu og efnahag islensku pjodarinnar. pa gefur Sec
bankinn at sérrit og hafa prju slik rit komid Gt, hid sidasta arid 1998. b
hafdi ad geyma athuganir Bjarna Braga Jonssonar & verdtryggingu la
fiarmagns og vaxtastefnu. | jantar 1998 hof bankinn Gtgafu & ensku
rannsoknarritgerdum undir yfirskriftinni Central Bank of Iceland Work-
ing Papers og hofdu tveer slikar verid gefnar Ut i lok arsins. A heimasi
bankans er ad finna ymsar upplysingar um gengi, vexti og ymsar ad
hagsteerdir. Ad auki er par ad finna upplysingar um reglur sem bankil
setur, fréttir bankans og helstu erindi og raedur yfirmanna bankar
Fréttir bankans eru jafnan birtar & heimasidunni um leid og paer €
gefnar ut. SI6d heimasidunnar er http://www.sedlabanki.is. R
Sedlabanka Islands gefin Gt & arinu 1998 eru talin upp i vidauka & t
74.

Bankastjorar og starfsmenn Sedlabankans fluttu erindi & radstet
um innanlands sem utan um stefnu Sedlabankans i peningamalt
islensk og alpjodleg efnahagsmal, evruna og ahrif a sméa jadarlor
b.m.t. Island, o.fl.
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APILD SEPLABANKA ISLANDS AP STJORNUM STOFNANA
OG FYRIRTAKJIA

Hlutdeild Sedlabanka islands i eigin fé Reiknistofu bankanna er 1,7%.
Steingrimur Hermannsson bankastjori var fulltrti bankans i stjorn henn-
ar til loka juni 1998 en pa ték Eirikur Gudnason bankastjori vid. Vara-
fulltrdi er Ingvar A. Sigfasson rekstrarstjéri bankans. Fulltrdi bankans i
Oryggis- og endurskodunarnefnd Reiknistofunnar var Bjérn Gunnarsson
en undir lok arsins ték Lilja Steinpdrsdottir, nyradin adalendurskodandi,
seeti i nefndinni i hans stad. Fulltrdi bankans i samradsnefnd Reikni-
stofunnar var Arni bordarson deildarstjori & bokhaldssvidi.

Samkvaemt légum sem giltu um Verdbréfaping islands til arsloka
1998 skipadi Sedlabanki islands formann stjornar pingsins. Eirikur
Gudnason bankastjéri var formadur stjdrnarinnar. Varamadur hans var
Sveinbjorn Haflidason adallégfreedingur. | framhaldi af setningu laga
um starfsemi kauphalla og skipulegra tilbodsmarkada var Verdbréfa-
bingi islands breytt i hlutafélag i desember 1998. Sedlabanki islands a
16% hlut i Verdbréfapingi islands hf.

Eins og &dur hefur komid fram tok Fjarmalaeftirlitio formlega til
starfa i byrjun ars 1999 med sameiningu bankaeftirlits Sedlabanka
islands og Vatryggingaeftirlitsins. Med yfirstjorn Fjarmalaeftirlitsins fer
priggja manna stjérn skipud af vidskiptaradherra. Einn stjornarmanna er
skipadur eftir tilnefningu Sedlabanka islands. Skipad var i stjorn Fjar-
méalaeftirlitsins i nGvember 1998. Fulltrii Sedlabankans i henni er Birgir
isl. Gunnarsson formadur bankastjornar og varamadur Ingimundur
Fridriksson adstodarbankastjori.

Samkveemt logum skipar Sedlabanki islands fulltria i stjérn
Tryggingarsjods innlansdeilda kaupfélaga. Steingrimur Hermannsson
bankastjori sat i stjorninni til loka juni 1998 en pa tok vid Birgir isl.
Gunnarsson formadur bankastjérnar.

Starfsmenn Sedlabanka islands eru i Lifeyrissjodi bankamanna.
FulltrGi bankans i stjorn sjodsins er Yngvi Orn Kristinsson fram-
kvaemdastjéri peningamalasvids bankans og varafulltrdi Ingimundur
Fridriksson adstodarbankastjori.

VERKEFNI TENGD INNLENDRI LANASTARFSEMI
RIKISSJODS

Samkvaemt samningi vid fijarmalaradherra veitir Sedlabanki islands
rikissjodi ymsa pjonustu sem tengist verdbréfadtgafu hans. Bankinn seér
um innkaup og geymslu 6ryggispappirs og birgdahald prentadra
markadsverdbréfa svo og prentun og geymslu markadsverdbréfa og
annarra verdbréfa sem rikissjédur gefur Gt. | samradi vid Lanasyslu
rikisins annast bankinn umsyslu vegna &skriftarkerfis spariskirteina
rikissjods og vorslu skirteina ad 0sk askrifenda. P4 innleysir bankinn og
selur markadsverdbréf rikissjods & méti innlausn. Samkvaemt samn-



ingnum vid fijarmalaradherra annast Sedlabanki islands launagreids
fyrir Lanasyslu rikisins.

TAKNIADSTOD

Starfsmenn Sedlabanka islands hafa tekid patt i teekniadstod vid p
unarlénd & vegum Alpjédagjaldeyrissjodsins. Ad undanférnu hafa M
Gudmundsson adalhagfraedingur og Yngvi Orn Kristinsson fram
kveemdastjéri peningamalasvids t.d. tekid péatt i umfangsmikilli adstc
vid sedlabankann & Trinidad og Tébagd. Sedlabankinn hefur tekid f
vel pegar eftir patttoku sérfreedinga bankans i slikri adstod hefur vel
leitad enda telur hann ad pad feli annars vegar i sér vidurkenningu & f.
legum vinnubrégdum Sedlabankans og starfsmanna hans og hins ve
ao patttaka sérfreedinga hans gagnist baedi peim og Sedlabankanum

TRYGGINGARSJOBDUR VIDSKIPTABANKA

Samkveemt reglugerd um Tryggingarsjod vidskiptabanka hefur Sedl
banki islands med héndum vérslu sjodsins. | pvi felst ad Sedlabanki
vardveitir verdbréfaeign hans og veitir honum pjonustu sem pvi fylgil
Bankinn feer greiddan kostnad sem hann verdur fyrir vegna starfse
sjodsins.

PJOPHAGSSTOFNUN

Eins og fram kemur i skyringum med reikningum Sedlabanka islanc
greidir hann samkveemt l6gum helming rekstrarkostnadar Pjédhac
stofnunar & moti rikissj6di. bPjédhagsstofnun er til hisa i Sedlaban
anum. Fjarmalaraduneytid, Sedlabankinn og Pjédhagsstofnun hafa i
sér samrad um rekstur stofnunarinnar en Sedlabankinn hefur engin &
a starfsemi eda vidfangsefni bPjodhagsstofnunar ad 6dru leyti.

PJOPHATIDARSIJODUR

Arid 1998 var 21. starfsar bjodhatidarsjods. Hann starfar samkvee
skipulagsskra nr. 361 fr4 30. september 1977. Stofnfé sjédsins var ag
af Utgafu Sedlabanka Islands & pjodhatidarmynt fra 1974 og tekjur he
hafa verid 4g6di Sedlabankans af utgafu og sélu annarra minnispenin
Stjorn sjodsins skipa fimm fulltrdar. brir eru kjornir af Alpingi, einn
tilnefndur af rikisstjérninni og einn af Sedlabankanum. Forseetisradher
skipar formann sjédsstjornar. Formadur er Hulda Valtysdottir blade
madur. Fulltrii Sedlabankans i stjorninni er Birgir isl. Gunnarsson fol
madur bankastjérnar. Stjérn sjédsins akvad ad verja skyldi allt ad
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m.kr. til styrkja & arinu 1998. Samkvaemt skipulagsskra rennur fjoréung-
ur Uthlutunarfjar til Fridlysingarsjéds til nattaruverndar & vegum Natt-
Uruverndarrads og fjordungur til vardveislu fornminja, gamalla bygg-
inga og annarra menningarverdmaeta & vegum Pjédminjasafns. Uthlutad
var 26 styrkjum til umsaekjenda, samtals ad fjarhaed 3,5 m.kr. H6fudstoll
sjodsins var 67,4 m.kr. i lok &rsins 1998.



AFKOMA SEBLABANKA ISLANDS,
STJORN OG STARFSLID

AFKOMA SEBLABANKA iSLANDS

A arinu 1998 var hagnadur af rekstri Sedlabanka islands 1.509 m.kr. en
1.181 m.kr. 1997. Eftir skatt til rikissjéds nam hagnadurinn 979 m.kr. en
787 m.kr. 1997. Skattur til rikissjods var 531 m.kr. & arinu. Samkvaemt
[6gum nemur skatturinn 50% af medalhagnadi naestlidinna priggja ara
ao fradregnu framlagi i ardsjod og verobétum og voxtum af honum. Vid
Utreikning medalhagnadar er afkoma hvers ars feerd til verdlags i |

priggja ara timabilsins. Rekstrarkostnadur Sedlabankans & arinu 1¢ Rekstrarafkoma
nam 745 m.kr. og hafdi haekkad um 4,3% fra fyrra ari. Ad teknu tillit  sealabanka islands
til heekkunar visitolu neysluvoruverds og launavisitélu leekkadi rekstra Makr .
kostnadurinn ad raungildi um 1,4% fra fyrra ari. Sem fyrr segir nar 3’0'7'2 Eiﬁg?fe“édmifa“—
skattur til rikissj6ds 531 m.kr., fasteignagjold og adrir skattar namu & . [ Skattur il rikissjods
m.kr., patttaka Sedlabankans i rekstri Pjédhagsstofnunar 56 m.kr. 2.57]
framlag til Visindasjods 145 m.kr. Opinber gj6ld og énnur 16gbundir ; o
framlég til opinberra adila namu pvi samtals 763 m.kr.

Erlendar eignir bankans jukust um taepa 2 ma.kr. & arinu en erler 15
ar skuldir til skamms tima um teepa 4 ma.kr. Erlend stada bankans ne 1 o1
ryrnadi pvi nokkud. A arinu jukust kréfur bankans & innlansstofnanir o
adrar fjarmalastofnanir mjog mikid, ekki sist vegna mikilla endur-
hverfra vidskipta bankans vid pessar stofnanir. A moti laekkudu kroft 0,0 -
bankans a rikissjdd og rikisstofnanir verulega auk pess sem innstae
rikissjods i Sedlabankanum lidlega prefdéldudust. Eign bankans i mai

0,5H

-0,5— \ ‘ ‘ ‘
1993 94 95 96 97 98

adsskradum verdbréfum leekkadi um teepa 8 ma.kr. a arinu, einku—
vegna innlausnar a rikisverdbréfum, baedi a og fyrir lokagjalddaga. Eig-
i0 fé bankans jokst um 1,3 ma.kr. 1998 og nam 17,9 mav.kr. i lok arsins.
Afkoma Sedlabankans er mjog neem fyrir gengisendurmati eigna
og skulda. Gengisendurmatid raedst annars vegar af breytingum a gengi
krénunnar og hins vegar af innbyrdis breytingum a gengi erlendra gjald-
midla. Tekjufeert gengisendurmat & arinu 1998 nam 207 m.kr. | lok
arsins namu gengisbundnar erlendar eignir um 40% af heildareignum
hans og skuldir i erlendum gjaldmidlum namu 16% af heildarskuldum.
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Sundurlidun & reikningum bankans er synd aftar i skyrslunni auk itar-
legra skyringa vid einstaka lidi. Par med talin er sundurlidun & rekstrar-
kostnadi bankans.

BANKARAD

Kjortimabili bankarads sem kosid var & Alpingi sidla ars 1994 lauk 30.
oktober 1998. Formadur pess var brostur Olafsson framkveemdastjori
og varaformadur Olafur B. Thors forstjori. Nytt bankarad var kosid &
Alpingi i nGvember 1998 fyrir kjortimabil sem stendur til loka oktober
2002. Ur bankaradi hurfu Olafur B. Thors, David Scheving Thorsteins-
son framkveemdastjori og Kristin Sigurdardottir vidskiptafreedingur.
Olafur B. Thors hafdi setid i bankaradi fra 1982 og verid varafulltrii fra
1969 til 1982. David Scheving Thorsteinsson hafdi setid i bankaradi fra
1994 og verid varafulltrai fra 1985 til 1994. Kristin Sigurdardottir hafdi
setid i bankaradi fra 1994. Nytt bankarad skipa Olafur G. Einarsson
alpingismadur, David Adalsteinsson béndi, Ingunn Elin Sveinsdottir
vidskiptafraedingur, Ragnar Arnalds alpingismadur og brostur Olafsson
framkveemdastjori. Vidskiptaradherra skipadi Olaf G. Einarsson for-
mann bankarads og David Adalsteinsson varaformann. Varafulltrdar i
bankarddi voru kosin Erna Bryndis Halldorsdottir 16ggiltur endur-
skodandi, Finnur Por Birgisson l6gfraedingur, Led Love 6gfreedingur,
Kristin Sigurdardottir vidskiptafreedingur og Margrét Heinreksdéttir
l6gfraedingur. | febriar 1999 var Hordur Zophaniasson fyrrverandi
skolastjori kosinn varafulltrdi i stad Margrétar Heinreksdottur.
Bankarad Sedlabanka islands hélt 20 fundi & arinu 1998.

BANKASTJORN

Steingrimur Hermannsson bankastjéri Iét af storfum fyrir aldurs sakir i
lok juni 1998. Hann hafdi verid bankastjori fra 1. mai 1994. Steingrimur
hafdi 4dur verid framkveemdastjori Rannséknarrads rikisins, alpingis-
madur og radherra nanast 6slitio fra 1978 til 1991, p.m.t. forseetis-
radherra fra 1983 til 1987 og fra 1988 til 1991. | lok arsins hafdi ekki
verid skipadur bankastjéri i hans stad.

RADHERRASKIPADUR ENDURSKOBANDI

I 16gum um Sedlabanka islands segir ad auk innri endurskodunar, sem
starfar undir umsja bankaréads, skuli endurskodun hja bankanum fram-

kveemd af Rikisendurskodun og skodunarmanni sem radherra skipar til

fiogurra ara i senn og skal hann vera l6ggiltur endurskodandi. Stefan

Svavarsson désent hafdi verid radherraskipadur endurskodandi bankans
og &dur endurskodandi kjorinn af bankarddi skv. eldri Il6gum fra arinu



1979. Hann badst lausnar & arinu 1998. | jantar 1999 skipadi vidskip
radherra Sesevar POr Sigurgeirsson loggiltan endurskodanda i s
Steféns.

SKIPULAG BANKANS

I byrjun ars 1999 skiptist starfsemi bankans & sex meginsvid auk end
skodunar (sja starfsmannayfirlit i lok kaflans). Nokkrar deildir tilheyre
ekki meginsvioum bankans. Skrifstofa bankastjérnar annast almer
skrifstofuhald fyrir bankastjorn. Par er einnig umsjén med ymissi kynr
ingarstarfsemi og upplysingamidlun bankans, ritstjorn nokkurra rit
hans og heimasidunnar & vefnum. Logfreedingar annast margvisle
samningagerd fyrir hond bankans og fragang l6ggerninga og skulc
skjala. pa taka peir pétt i undirbuningi laga og reglugerda og samnin
l6gfraedilegra alitsgerda. Safnadeild annast béka- og skjalasafn banki
auk myntsafns Sedlabankans og Pjodminjasafns. Boka- og mynts:
bankans er til hisa i Einholti 4. Myntsafnid er opid almenningi ot
bokasafnid hefur verid skrdd i Gegni, upplysingakerfi Pj6édarbok
hlddunnar. Télvudeild hefur umsjon med rekstri tdlvukerfa bankans ¢
annast hénnun og vidhald hugbunadarkerfa.

Alpj6dasvio annast um vorslu gjaldeyrisfordans og erlend lanam:
rikissjods. Tengd pessu er umsja med reglulegum samskiptum vid
lend fyrirteeki sem sérhaefa sig i lansheaefismati & alpjédlegum vettvan
P& annast alpjodasvid regluleg tengsl bankans vid Alpjodagjaldeyri
sjodinn og utgafu eins af ritum bankans.

Bokhaldssvid hefur umsjon med feerslu adalbdkhalds Sedlaban
ans, bjédhagsstofnunar og Orkusjéds og hefur umsjén med bokha
yfir innlausn spariskirteina og erlend lan rikissjoods.

A hagfraedisvidi er unnid ad rannséknum & svidi efnahags- ¢
peningaméla med sérstakri aherslu & pau svid sem tengjast verkefn
bankans. bPa eru par unnar alitsgerdir um stefnu og starfsemi bank
auk greiningar & préun efnahags- og peningamala. Hagfraedisvid |t
einnig 4byrgd & utgafu sumra rita bankans.

Starfsemi peningamalasvids er i adalatridum pripaett. | fyrsta la
undirbyr pad vaxtadkvardanir bankans, safnar upplysingum um ve;
innanlands og utan og tekur patt i samrddi vid fjarmalardduneyti ¢
Lanasyslu rikisins um solu rikisverdbréfa. | 68ru lagi annast pening
mélasvio Oll vidskipti bankans & innlendum gjaldeyris- og peninge
morkudum og skraningu opinbers vidmidunargengis kronunnar at
bess ad vaka yfir millibankamarkadi i kronum. | pridja lagi hefur
peningamélasvid med 6rt vaxandi verkefni bankans tengd greidsl
midlun ad gera.

Rekstrar- og afgreidslusvio er fijolmennasta svid bankans og skif
ist einnig i nokkrar einingar. | rekstrardeild er annast um rekstur c
umsyslu eigna og lausafjarmuna bankans, 6ryggismal, innkaup og
gjaldaeftirlit. P& er par umsjon med gerd nyrra sedla og myntar. Deild
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Starfs- Starfs-

menn gildi
Adalskrifstofa 21 19,5
Skrifstofa
bankastjérnar 5 5
Logfraeedingar 2 2
Safnadeild 7 5,9
Toélvudeild 7 6,6
Alpj6dasvid 7 7
Bokhaldssvid 10 10
Eftirlitssvid 15 14,9
Bankaeftirlit 14 13,9
Gjaldeyriseftirlit 1 1
Hagfreedisvid 11 10,5
Peningamalasvid 7 7
Rekstrar- og
afgreidslusvio a7 39,6
Rekstrardeild 29 22
Fjarhirslur 12 11,6
Afgreidsludeild 6 6
Tolfreedisvid 11 11
Endurskodun 6 5,8
Alls 135 1253
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annast starfsmannahald bankans og launamal og undir hana heyrir
margvisleg innanhusspjénusta. Deildin sér einnig um launagreidslur til

starfsmanna bjodhagsstofnunar og Lanasyslu rikisins. Fjarhirslur annast
medferd sedla og myntar, dreifingu i sedlageymslur a landsbyggdinni og
afgreidslu til bankastofnana & hofudborgarsveedinu. Afgreidsla sinnir

ymissi pjonustu, svo sem umsjon med askriftarkerfi spariskirteina og

innlausn peirra og annarra rikisskuldabréfa.

A tolfraedisvidi fer fram 6ll innheimta, drvinnsla og fyrsta grein-
ing gagna fra lanastofnunum um efnahag og rekstur o.fl. par fer einnig
fram sofnun upplysinga um greidslumidlun og verdbréfamidlun, um
gjaldeyrishreyfingar vegna uppgjors pjénustu- og greidslujafnadar og
um erlend lan innlendra adila.

Endurskodun bankans hefur p4 sérstédu ad adalendurskodandi er
rddinn af bankarddi en ekki bankastjérn. Endurskodunardeildin annast
endurskodun bdkhalds, feersina og fjarreiona bankans og sj6da i umsja
hans. Auk pess er starfsemi bankans endurskodud af l6ggiltum
endurskodanda sem vidskiptaradherra skipar til fjogurra ara i senn og af
Rikisendurskodun.

Tveer fastanefndir gegna pydingarmiklu hlutverki, markadsnefnd
og fjarmalastodugleikanefnd. baer eru bankastjorn til rddgjafar, mark-
adsnefnd um adgerdir Sedlabankans a mérkudum og tengd mal og fjar-
mélastddugleikanefnd um allt sem lytur ad stédugleika og oryggi fjar-
mélastofnana og markada eins og greint er frA m.a. i kafla Il. Sidar-
greinda nefndin var stofnud i byrjun ars 1999.

STARFSLID

i arslok 1998 voru starfsmenn Sedlabankans 135, 73 karlar og 62 konur,
og var pad sex feerra en i arslok 1997. Starfsgildi voru 125,3. Til saman-
burdar ma nefna ad i arslok 1990 voru starfsgildi i bankanum 147. Af 15
storfum vid sameiginlegt motuneyti, 6ryggis- og huasvdérslu eru 7 vegna
hlutdeildar Reiknistofu bankanna og Pj6dhagsstofnunar. Medalstarfs-
gildi arsins voru 128,5 talsins og var pad 1,1 faerra en arid adur. A arinu
voru 19 starfsmenn radnir til starfa og 25 létu af stérfum. | teepum
helmingi starfsgilda voru haskdlamenntadir starfsmenn. Skipting starfs-
lids eftir vidfangsefnum er synd a yfirliti & spassiu. Ovenju mikil hreyf-
ing hefur verid & starfsfolki i seinni tid, m.a. vegna hardrar samkeppni
um heeft starfsfdlk og fiolgunar teekifeera til pess ad flytjast & milli starfa.
Tiu af peim sem létu af stérfum a arinu féru & eftirlaun. Medal
peirra voru starfsmenn sem starfad hofou lengi i bankanum. Bjarni
Bragi Jonsson, hagfraedilegur rAdunautur bankastjérnar, lét af storfum
eftir 22 ara starf i Sedlabankanum. Hann haféi starfad sem hagfreeding-
ur bankans og adstodarbankastjori. Adur hafdi hann starfad vid Efna-
hagsstofnun og Framkveemdastofnun rikisins. Sigurdur Orn Einarsson
skrifstofustjéri lét af stérfum eftir 44 &ra starf. Hann hof storf i bdk-
haldsdeild Landsbanka islands 1954. Vid stofnun Sedlabanka islands



starfadi hann & adalskrifstofu bankans og var radinn skrifstofustjori c
yfirmadur erlendra vidskipta 1967. Skuli Sigurgrimsson, forstddumadt
i afgreidsludeild, 1ét af storfum eftir 41 &rs starf. Skali hof storf i Lands
bankanum arid 1957 en rédst til Sedlabankans 1959. Hann var fullt
vido adalbdkhald, deildarstjori & adalskrifstofu og forstddumadur al
greidsludeildar. Stefan G. Poérarinsson rekstrarstjori 1ét af storfum eft
42 ara starf. Hann hof storf i vixladeild Landsbankans 1956 en rédst
starfa vid fjarhirslur og verobréf Sedlabankans i mai 1960. Stefan v
sidar adalféhirdir Sedlabankans og rekstrarstjori. ba Iét bordur Olafss
framkveemdastjori eftirlitssvids og forstddumadur bankaeftirlits, a
stoérfum og hvarf til annarra starfa. Hann hafdi verid forstdumadt
bankaeftirlits Sedlabankans fra 1978.

A &rinu var m.a. radio i eftirtaldar stédur: Porsteinn Magnisso
var rddinn forstodumadur afgreidsludeildar. borsteinn starfadi adur
eftirlitssvidi sem sérfraedingur. Erla Arnadottir sérfraedingur & eftirlits
svidi var radin adalbokari. Ingvar A. Sigfusson adalbokari var radin
rekstrarstjori. Vidskiptaradherra setti Ragnar Haflidason, adstodarfc
stodumann bankaetftirlits Sedlabankans, forstddumann bankaeftirlitsi
fra jali til loka arsins. Bankaradd réd Lilju Steinpdrsdéttur I6ggiltan
endurskodanda sem adalendurskodanda Sedlabankans fra 1. mai 1
Frd 1. desember 1998 skyldi hin starfa med frafarandi adalendi
skodanda sem fer & eftirlaun i lok april 1999.

Fra arsbyrjun 1990 til 30. april 1996, er jafnréttisdaetlun var sta
fest fyrir Sedlabankann, voru auglystar 34 stédur. Um paer séttu 1!
umseekjendur, 151 karl og 45 konur. Karlar voru radnir i 29 stédur ¢
konur i fimm. Konur voru 23% umsaekjenda en voru radnar i teep 15
af auglystum stédum. Fra 30. april 1996 til loka ars 1998 voru auglyst
23 stbdur. Um peer séttu 129 umseekjendur, 95 karlar og 34 koni
Konur voru 26% umsaekjenda en voru radnar i raim 43% af auglystu
stodum. | arslok 1998 var hlutur kvenna i stjornunarstédum og 6dru
auglystum stéoum 22,5% en var 18,6% i arslok 1997 og 15,3% 19¢
Bankastjorn stadfesti nyja jafnréttisasetlun fyrir bankann i jantar 199¢

Samkvaemt dkveedum laga nr. 87/1998 um opinbert eftirlit me
starfsemi fjarméalastofnana sameinadist bankaeftirlit Sedlabanka islar
Vatryggingaeftirlitinu i hinu nyja Fjarmalaeftirliti 1. jantar 1999. Fra
peim tima fer Fjarmalaeftirlitio med pad eftirlitshlutverk sem Sedla
bankinn haféi &dur med héndum. Samkvaemt l6gunum var starfsmor
um bankaeftirlits tryggt starf i Fjarmalaeftirlitinu. Peir voru 14 i lok
arsins og rédust allir til starfa hja Fjarmalaeftirlitinu 1. jandar 1999
Sedlabanki islands sinnir afram mikilveegum verkefnum sem varé
stodugleika fjarmalakerfisins og parf ad hafa gdda yfirsyn yfir fjar-
hagslega st6du stofnana sem eru i vioskiptum vid hann. pa parf har
vaxandi meeli ad sinna verkefnum sem varda greidslumidlun i landin
bvi er fyrirsjaanlegt ad ekki faekkar i starfslidi hans til samraemis vi
pann fjélda sem hvarf & braut med bankaeftirlitinu, heldur parf ad bee
vid starfsfolki til pess ad sinna verkefnum sem snerta fjarmalastoou
leika, p.m.t. greidslumidlun.
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Sidustu &rin héfou dvinandi verkefni sem enn ma segja ad hafi
fallid undir gjaldeyriseftirlit verid unnin & eftirlitssvidi bankans. Gjald-
eyriseftirlit, i peim skilningi sem pad var starfraekt &dur fyrr, heyrir s6g-
unni til og var pad i reynd stadfest med breytingu a [6gum um Sedla-
bankann & arinu 1998. i lok arsins hvarf gjaldeyriseftirlit ar skipulagi
bankans. NU beinist athygli Sedlabankans eingbngu ad pvi ad afla
upplysinga um gjaldeyrisstrauma sem nytast til uppgjérs greidslujafn-
adar og til mats a adsteedum i efnahags- og peningamalum.

LIFEYRISMAL

i arsbyrjun 1998 t6k gildi ny reglugers fyrir Eftirlaunasjod starfsmanna
Landsbankans og Sedlabankans og um leid breyttist nafn sjédsins i
Lifeyrissj6d bankamanna. Helstu nymeeli hinnar nyju reglugerdar voru
annars vegar ad bakabyrgd adildarstofnana sjédsins var numin ar gildi
og hins vegar ad svokollud eftirmannsregla var 16gd af. Framvegis
breytast eftirlaun i samraemi vid breytingar & visitolu neysluvéruverds
fra pvi ad taka eftirlauna hefst. A arinu gerdi Sedlabankinn upp afallnar
skuldbindingar sinar vid lifeyrissjédinn vegna starfsmanna sinna sbr.
skyringar med arsreikningi. Um leid haekkadi idgjald hans.

A arinu 1998 sampykkti bankarad Sedlabanka Islands nyjar reglur
um lifeyrisréttindi bankastjéra og leystu peer af hélmi reglur fra arinu
1989. | samraemi vid breytingar sem gerdar hofdu verid a reglugerd
Lifeyrissjods bankamanna var bakabyrgd Sedlabankans & eftirlaunum
bankastjéra afnumin sem og eftirmannsreglan. Samkveemt nyju
reglunum greida bankastjorar idgjald til Lifeyrissj6ds bankamanna og
mynda réttindi i honum og i séreignasjodi. Réttindin verda ad fullu i
samraemi vid akvaedi reglugerdar sjodsins og viokomandi séreignasjods
eins og pau eru & hverjum tima.



STJORN SEDLABANKA ISLANDS OG YMSIR STARFS-
MENN 31. DESEMBER 1998

Bankarad

Adalmenn

Olafur G. Einarsson forseti Alpingis, formadur
David Adalsteinsson bondi

Ingunn Elin Sveinsdottir vidskiptafraedingur
Ragnar Arnalds alpingismadur

prostur Olafsson framkvaemdastjori

Varamenn

Erna Bryndis Halldorsdéttir 16ggiltur endurskodandi
Finnur bor Birgisson l6gfraedingur

Led Love logfraedingur

Kristin Sigurdardattir vidskiptafraedingur

Margrét Heinreksdéttir 16gfraedingur

Bankastjorn
Birgir Isleifur Gunnarsson
Eirikur Gudnason

Adstodarbankastjori
Ingimundur Fridrikssoh

Yfirmenn svida

Alpjodasvid: Olafur isleifsson framkvaemdastjori
Bokhaldssvid: Erla Arnadéttir adalbokari

Eftirlitssvio: Ragnar Haflidason framkveemdastjéi
Endurskodun: Gunnlaugur Arnorsson adalendurskodandi
Hagfraedisvio: Mar Guomundsson adalhagfreedihgur
Logfreedingar: Sveinbjorn Haflidason adallégfraedingur
Peningamalasvio: Yngvi Orn Kristinsson framkveemdastjori
Rekstrarsvio: Ingvar A. Sigflsson rekstrarstjori
Tolfreedisvio: Sveinn E. Sigurdsson framkvaemdastjori

1. Situr fundi bankaréads.

2. Skipadur af vidskiptaradherra skv. légum.

3. A arinu 1998 var Lilia Steinporsdottir radin adalendurskodandi fra 1. mai 1999 peg.
Gunnlaugur leetur af stérfum. Lilja starfar samhlida Gunnlaugi fra 1. desember 1998.
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SKRIFSTOFA BANKASTJORNAR/
LOGFR/EDINGAR O.FL.

Skrifstofa bankastjérnar

Agusta Johnson deildarstjori

Stefan J6éhann Stefansson ritstjori
Logfraedingar

Sveinbjorn Haflidason adallégfraedingur
Sigfus Gauti bdrdarson deildarstjori

Safnadeild
Olafur Palmason forstédumadur
Jénas Finnbogason deildarstjori

Tdlvudeild

P6r Hauksson forstddumadur
Agnar Orn Arason deildarstjori
Agust Ulfar Sigurdsson deildarstjori

ALPJODASVID

Olafur isleifsson framkvaemdastjori
Jon b. Sigurgeirsson deildarstjori
Sigurdur Sturla Palsson deildarstjori

BOKHALDSSVID

Erla Arnadéttir adalbokari

Arni bérdarson deildarstjori
isolfur Sigurdsson deildarstjori

EFTIRLITSSVID
Ragnar Haflidason framkveemdastjori

Jéhann H. Albertsson adstodarforstédumadur

Asta Poérarinsdéttir deildarstjori
porsteinn E. Marindsson deildarstjori

Gjaldeyriseftirlit
Stefan M. Gunnarsson forstddumadur
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ENDURSKODBUN
Gunnlaugur Arnérsson adalendurskodandi
Bjarni Kjartansson deildarstjori

HAGFRAEDISVID

Méar Gudmundsson adalhagfraedingur
Arnér Sighvatsson deildarstjéri
Gudmundur Gudmundsson tdlfraedingur
Markus Modller deildarstjéri

porarinn G. Pétursson hagfraedingur

PENINGAMALASVID

Yngvi Orn Kristinsson framkveemdastjori
Olafur K. Olafs deildarstjori

Sigurdur Arni Kjartansson deildarstjori

REKSTRARSVID
Ingvar A. Sigfasson rekstrarstjori
Pordur Gautason deildarstjori

Afgreidsludeild

porsteinn Magnusson forstddumadur
Kolbrin Gudlaugsdottir deildarstjori
Fjarhirslur

Jon H. Fridsteinsson adalféhirdir
Audur Gisladdéttir deildarstjori

TOLFRADBISVID

Sveinn E. Sigurdsson framkvaemdastjori
Jakob Gunnarsson deildarstjori
Kristiana Baldursddttir deildarstjori
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Sedlabanki Islands

Aritun bankastjornar
Reykjavik, 11. febriar 1999

Birgir isl. Gunnarsson Eirikur Gudnason
Erla Arnadottir Gunnlaugur Arnérsson
adalbokari adalendurskodandi

Aritun endurskodenda

Vid héfum endurskodad arsreikning Sedlabanka Islands fyrir &rid 1998. Arsreikningurinn hefur ad geyma
rekstrarreikning, efnahagsreikning og skyringar. Arsreikningurinn er & 4byrgd stjérnenda bankans og lagdur
fram i samraemi vid starfsskyldur peirra. Okkur ber ad lata i ljos alit a arsreikningnum og byggja pad a endur-
skodun okkar.

Endurskodad var i samraemi vid géda endurskodunarvenju. Samkveemt pvi ber okkur ad skipuleggja og
haga endurskoduninni pannig ad naegileg vissa faist um ad arsreikningurinn sé an verulegra annmarka. Endur-
skodunin félst m.a. i artakskdnnunum til ad sannreyna fjarhaedir og upplysingar i arsreikningnum og einnig
athugun a peim reikningsskila- og matsreglum, sem beitt er vid gerd hans og framsetningu i heild. Vid teljum
ad vid endurskodunina hafi fengist naegilega traustur grundvéllur til ad byggja alit okkar a.

bad er alit okkar ad arsreikningurinn gefi gldgga mynd af afkomu bankans & arinu 1998 og efnahag i
lok pess ars i samraemi vio 16g, reglugerdir og goda reikningsskilavenju.

Reykjavik, 11. febraar 1999

RIKISENDURSKOBUN

Sigurdur pérdarson Seevar Por Sigurgeirsson
rikisendurskodandi I6ggiltur endurskodandi
Stadfesting bankarads og radherra
Reykjavik, 11. febriar 1999
Arsreikningur bankans stadfestist hér med.
Bankarad Sedlabanka islands

Olafur G. Einarsson
formadur .
Davio Adalsteinsson brostur Olafsson
Ingunn Elin Sveinsdottir Ragnar Arnalds

Med skirskotun til framanskradra yfirlysinga endurskodenda og bankarads Urskurdast reikningurinn réttur.
Reykjavik, 30. mars 1999

Finnur Ingodlfsson
vidskiptaradherra
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Rekstrarreikningur arid 1998

Skyringar 1998 1997
Krénur PUs. kr.
Vaxtatekjur
Afinnlendum TANUM ..o 3 1.892.120.166 1.686.771
Af erlendum innstaedum og verdbréfum...............cc.e... 1 2.455.481.393 2.114.671
GengiSENAUIMAL.........ccooviiiiieiiie e 2 206.859.354 419.892
4.554.460.913 4.221.333
Vaxtagjold
AFINNSTEBOUM ... 3 1.413.047.561 1.227.981
Af erlendum skuldum...........ccocoviiiiiniiiiicce 428.966.133 393.540
Verdbreytingargjold ...........ccocevviieinienienee e 5 191.484.567 286.516
2.033.498.261 1.908.037
Vaxtatekjur umfram vaxtagjold 2.520.962.652 2.313.296
Adrar tekjur
UmMSYSIUPOKNUN 051 e 100.498.200 102.742
Annar kostnadur
Kostnadur vid sedla 0g MYNt ........ccoceeveereeneenieeiceniens 59.409.845 29.221
patttaka i kostnadi Pjodhagsstofnunar o.fl.................... 56.036.492 51.625
ReKStrarkoStNadUr...........eeeveeeeeiiieciiiieieeeee e eeeeeeivineees 4,16 744.988.972 714.696
Sérstdk verkefni og fiarframlog ........cccooveiiiiiiiinen 20.039.340 11.502
Framlag til lifeyrisskuldbindinga.............ccccovviiinncnn 12 6.371.038 203.200
Framlag { @rdSjO0d........c.vcveeriieiienieiieiece e 6, 11 193.642.742 193.500
Fasteignagjold og skattar............c.ccceevviiniiiniiciiicennne 31.301.501 31.262
1.111.789.930 1.235.006
Hagnadur fyrir skatta 1.509.670.922 1.181.032
Skattur til rikiSSJOOS.......ccovvvieerrcee e 13 530.629.499 393.802
Hagnadur eftir skatta 979.041.423 787.231
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Sedlabanki islands

EIGNIR

Skyringar

A GUIBIGN ... 8
b. Sérstok drattarréttindi vid Alpjédagjaldeyrissjédinn.....

C. Gjaldeyrisstada vid Alpj6dagjaldeyrissjédinn............... 10
0. Erendir DANKA.........ccoooieeeeeeeeeeeee e 2,7
€.Erlend verdbréf og rikisvixlar...........ccccceviiiiiiiniennnen. 2,7

INNIANSSTOTNANIL..........c...cveeeveeeeeeecec e,
A VEIODIET ...
b. Endurhverf Verdbréf...........coovovveeevieeeceieceee e
C. SKammtimalan .........cceeeiiiiieie e

Adrar fijarmalastofnanir............c.cccooovvinieiicnes
A VEIODIET ...
b. Markadsskrad verdbréf............oeeviieeerieeeereeeeeeee 3
C. Endurhverf ver8bréf ............ccoooeveiiiiei e
d. Endurlanad erlent IanSfé...........cccoveveeevirieeiee e,

Rikissjodur og rikisstofnanir............cccoovvirnennes
a. Adalvidskiptareikningar rikissjoos...........cccocvreverceennnene
b. Markadsskrad verdbréf.............ccccovvevererieerineieeeeens
C. Markadsskradir rikisvixlar...........cc.cccovveveeiieciniinnen,

w w

ABKIE @OTAN ...
A, YMSIF F@IKNINGAT ..o 7
D, VEIBDIER ...,

Motvirdi innstaedna Alpjddagjaldeyrissjodsins.. 10

Peningar i sjodi og adrar eignir...........c..cccooernennen.

1998 1997

Krénur bUs. kr.
35.134.700.484 33.271.253
196.248.820 188.145
1.186.941 1.251
1.022.884.996 1.018.297
11.145.457.029 10.541.207
22.768.922.698 21.522.352
19.599.708.912 6.496.040
1.944.363 5.309
18.089.361.573 6.476.058
1.508.402.976 14.672
7.769.610.816 3.472.157
0 4.058

3.035.749.097 3.033.115
4.733.861.719 401.657

0 33.327
5.002.126.327 12.850.031
114.756.676 36.781
3.098.409.651 10.011.963
1.788.960.000 2.801.287
121.863.208 143.118
8.734.149 1.479
113.129.059 141.638
7.289.676.014 7.262.627
57.250.205 915.808
74.974.935.966 64.411.033
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Efnahagur 31. desember 1998

SKULDIR OG EIGID FE

1998 1997
Skyringar Krénur PUs. kr.
Sedlar 0g MYNL........ccooeiiiiiiereeee e, 7.574.022.000 6.910.311
INNIANSSLONANIL........c.coiviviccc s 12.988.415.873 12.757.194
A. AIMENNAr INNSEROUN ......cccueieiieeiiee e 2.305.479.441 3.198.409
D. Bindireikningar............cccceeeeeeiiiiieeeeee s 3 10.682.936.432 8.079.840
C. Gjaldeyrisreikningar............cccovcvieiiiiiiiicsiee e 2 0 1.478.945
Adrar flarmalastofnanir..........c.cccoooorvirniinicre 4.127.892.414 4.485.528
A. AIMEeNNar INNSEEBOUN .......ceevuieiiieeiie et 2.062.679.985 2.788.804
D. Bindir€ikningar ..........ccccoveeiiriiiiinieinieeece e 1.906.210.684 0
b. Gjaldeyrisreikningar..............ccccoeueeeeiiiienerineieeee, 2 159.001.745 1.696.724
Rikissjodur og rikisstofnanir.............cc.cooeevverincninne 13.173.050.865 6.437.314
a. Adalvidskiptareikningar rikissjods...........ccccevveerieivennen. 9.932.002.916 3.068.242
D. RIKISSOMNEANIF .....c.cvvvvieiiicecececee e 245.556.555 425.019
C. Gjaldeyrisreikningar..........cccccevieiiiiniiieiin e, 2 2.995.491.395 2.944.053
Sjodir i vorslu opinberra adila...........c.coocovevieene. 2.584.392 1.107
AOKE @BIIAN..........cooieieeeceeceee e 73.383.317 962.276
Erlendar skuldir til skamms tima................cccc........ 3.954.098.651 99.963
Erlendar skuldir til langs tima..........cc.cccccooverirnne. 7 5.118.881.523 5.318.022
Innsteeda Alpjodagjaldeyrissjodsins vegna kvdta 10 7.289.676.014 7.262.626
Métvirdi sérstakra drattarréttinda vio Alpjédagjald-
EYFISSJOOINN......cuiieiieiee e 10 1.609.031.252 1.601.132
Innsteedur Alpjodabankans og systurstofnana hans 35.381 35
Ymsir skuldheimtumenn...............ccoocoovoeeeerecenvcennenn. 775.486.745 600.603
Lifeyrisskuldbindingar............cccocoovinniiniienicsenn. 12 318.930.000 1.321.000
Bigi0 T .o 14,15 17.969.447.538 16.653.922
A SEOfNTE Lo 1.000.000 1.000
D, ArESJOBUN.....ocviieiiiiiieie e, 6, 11 1.556.750.000 1.411.750
C. ANNABd €IgI0 TE .....oovovieiceieieeeceee e 16.411.697.538 15.241.172
74.974.935.966 64.411.033
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Skyringar vid arsreikning Sedlabankans 1998

Reikningsskilaadferdir

Eignarhlutir - erlendar
eignir

60

Vid gerd arsreikningsins er i 6llum meginatridum fylgt sému reikn-
ingsskilaadferdum og a sidasta ari. Su breyting var p6 gerd arid
1998 ad erlend verdbréfaeign bankans er na feerd a markadsverdi.
Adur voru erlend verdbréf fserd & nafnverdi, en afféllum dreift &
liftima bréfanna. Hefdi somu reikningsskilaadferd verid beitt og
arid aour veeri mat & erlendri verdbréfaeign bankans um 400 millj.
kr. laegra i arslok.

Gengistryggdar eignir og skuldir bankans eru feerdar & kaupgengi i
arslok. Gengishagnadur eda -tap er feert i rekstrarreikning i lidnum
Gengisendurmat.

[ verdtryggdum eignum og skuldum bankans eru medtaldar &fallnar
verdbaetur i arslok og er i pvi sambandi midad vid videigandi
visitlur i jandar 1999. | rekstrarreikningi eru verdbeetur feerdar med
voxtum af innstaeedum eda innlendum lanum eftir pvi sem vid a.
Innlend og erlend verdbréf i eigu bankans, sbr. skyringu nr. 1, eru
feerd til eignar & gildandi markadsverdi i arslok.

Kaupverd varanlegra rekstrarfjarmuna er ad venju gjaldfeert i
rekstrarreikningi & kaupari.

Anrif almennra verdlagsbreytinga & eignir og skuldir bankans eru
reiknud og feerd i reikninginn. Utreikningurinn midast vid stédu
eigna og skulda i arsbyrjun og breytingar & lanskjaravisitolu a reikn-
ingsarinu. Samkveemt pessu feerast til gjalda i rekstrarreikningi
191,5 millj. kr. sem verdbreytingagjold medal vaxtagjalda.
Samkveemt I6gum um bankann skal arlega leggja fé i ardsjod og
skal framlagid nema a.m.k. 40 millj. kr. midad vid verdlag i arslok
1984. A& auki faerast vextir og verdbaetur i sjédinn sem talinn er
medal eigin fjar i efnahagsreikningi.

Hlutabréf bankans i Bank for International Settlements i Basel
(BIS) ad fjarhaed 296 pus. Bandarikjadalir eru talin med erlendum
verdbréfum. Adild bankans ad Reiknistofu bankanna er ekki eign-
feerd i arsreikningi. Ad formi til er um ad reeda sameiginlegan rekst-
ur & vegum allra banka landsins skv. samningi par um. Samkveemt
efnahagsreikningi Reiknistofu bankanna 31. desember 1998 var
hlutdeild Sedlabankans i eigin fé stofnunarinnar 1,7% eda 8,8 mill].
kr. Eignarhlutur bankans i tveimur hlutaféléogum kemur fram undir
lidnum Adrir adilar, Ymsir reikningar i efnahagsreikningi. betta er
15% hlutur i Snorrabraut 29 hf., Freedslumidstéd bankanna, ad
upphaed 2,7 millj. kr. og 5,6 millj. kr. sem svarar til 16% hlutar i
nystofnudu hlutafélagi um Verdbréfaping Islands hf. Medal er-
lendra eigna undir lionum Erlendir bankar o.fl. er krafa i islenskum
krénum ad fjarhaed 5,4 milljardar krona & erlenda banka. Samkvaemt
samningi mun pessi krafa verda greidd um leid og Sedlabankinn
endurgreidir erlent langtimalan ad fjarhaed 5,0 milljardar kréna.



8.

10.

11.

12.

| arslok 1998 voru erlendar eignir bankans 35.116 millj. kr. eErlendar eignir og gulleign
33.271 millj. kr. i lok &rsins & undan. Medtalin i pessari stodu ¢

gulleign bankans sem var 57.538 Unsur. Gulleign bankans jokst a

arinu um 2.166 Unsur. bad skyrist ad mestu af vaxtatekjum sem

greidast i gulli og &félinum voxtum, sem na eru reiknadir i fyrsta

sinn.  Gulleignin er metin i arslok & SDR 35 Unsan eda & 3.410

krénur. Heildargulleignin er pvi metin & 196 millj. kr. i arslok 1998.

Markadsvirdi gullsins nam hins vegar 1,1 milljardi kr.

Fastafjarmunir eru ekki eignfeerdir i reikningum bankans. | érsmifastafjérmunir
1998 &tti bankinn eftirtaldar fasteignir, sem voru metnar panni
(t6lur i pus. kr.):

Fasteignamat Lédamat Brunabdtamat

Kalkofnsvegur 1... 1.388.468 101.130 2.386.690

Einholt 4........cccooeviennis 123.796 9.622 192.820
FAEgisidoa 54 (50%)........... 11.418 2.840 19.806
Adrar eignir.........cccoc..... 6.170 1.239 16.648

A& auki atti bankinn eftirtalda fjarmuni i arslok 1998, sem voru
metnir pannig (télur i pas. kr.):

Bifreidar - KOStNadarvers ............ccocevvvereenieeneeseesee 28.219
Vélar, télvur og hasbunadur - tryggingamat ................... 331.004
Boka- og myntsafn - tryggingamat...........cccceeeeeerineennnne. 87.740

Kvoéti [slands vid Alpjodagjaldeyrissjodinn nam 85,3 milll. SDR I'A|pjéaagjaldeyris-
lok &rsins 1998. Heildarinnstaeda sjédsins hja bankanum nam 7‘sj66urinn

millj. SDR i arslok. Gjaldeyrisstada bankans vid sjodinn nam 10,.

milli. SDR. Uthlutun sérstakra drattarréttinda vid sjodinn var 16,4

millj. SDR.

Hreyfingar a ardsjodi, sem er talinn med eigin fé, greinast pa””iQAIrésjééur
arinu 1998:

M.kr.
Stada | Arsbyrun ..o 1.411,8
V=T o] o= <Y (V| SRR 17,7
VEXEIE .ottt e e e e eeans 78,6
Framlag i ardsjod .......ccccceeiuieeeiiie e 193,6
Greitt til VISINdasjOoS........ccvevvveereeiiieniese e sie e (145,0)
Stada { ArSIOK ..vvveeiiiiiicieeeeeeee e 1.556,7

Samkveemt I6gum um bankann skal helmingur af arlegum tekjum
ardsjoos renna til Visindasjoos.

Eftirlaunaskuldbindingar bankans leekka um 1,1 milljard krona Eftirlaunaskuldbindingar
arinu 1998 vegna uppgjors til Lifeyrissjods bankamanna vegr

starfsmanna bankans og bankaradsmanna. Eftir var ad ganga endan-
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Skattamal

Eigid fé

bréun a afkomu bankans

62

13.

14.

15.

lega fra skuldbindingum vegna naverandi og fyrrverandi banka-
stjora og maka peirra asamt forstjorum bjédhagsstofnunar. Sam-
kveemt mati tryggingasteerofreedings namu pessar skuldbindingar
samtals 318,9 millj. kr. i arslok 1998. Eftir feerslu verébota og 3%
vaxta fyrir ario 1998 ad upphaed 13,3 millj. kr. er framlag bankans
ario 1998 6,4 millj. kr., sem feerist til gjalda i rekstrarreikningi.
Skattur til rikissjods er skv. l6gum 50% af medalhagnadi neestlid-
inna priggja ara, ad fradregnu framlagi i ardsj6d og verobétum og
voxtum af honum. Afkoma hvers ars er i pessu sambandi feerd til
verdlags i jantar 1999. Skattur vegna arsins 1998 er 530,6 millj. kr.

[ arslok 1998 nam eigid fé bankans 17.969,4 millj. kr. en 16.653,9
millj. kr. i arslok 1997. Haekkunin skyrist & eftirfarandi hatt:
M.kr.
Eigio fé i arsbhyrjun.........ccocovviiiiiie e 16.653,9
ArdsjodUr i Arsbyrjun.........occeeeiiiee i (1.411,8)
15.242,1
Verdbreytingargjold..........ccooeviieei e 191,5
Hagnadur fyrir skatt..........ccccceeeeiiiiiiiieeiiiieece e 1.509,7
Skattur til riKiSSJOOS........vvveeeeiiiiiee e (530,6)
16.412,7
AroSjOBUN I ArsSIOK.....ccouvviiee e 1.556,7
Eigid f& 1 ArsloK .......ccoeviiiiiiieeiiee e 17.969,4

Medal eigin fjar er stofnfé bankans ad fjarhaed 1 milljén kréna og er
pad dbreytt fra stofnun hans a arinu 1961 en framreiknad verdomaeti
pess i arslok 1998 er um 1,1 milljaréur krona.

A sidastlidnum fimm arum hefur eigid fé bankans breyst eins og
eftirfarandi tafla synir (t6lur i milljonum kréna & verdlagi hvers ars):

1994 1995 1996 1997 1998
Eigi® fé i arsbyrjun 14.313 14.734 14.969 15.435 16.654
Ardsjéour i arsbyrjun (869) (992) (1.127) (1.267) (1.412)

13.445 13.743 13.842 14.168 15.242

Verdbreytingargjold 169 223 286 287 191
Hagnadur fyrir skatta 1.326 681 463 1.181 1510
Skattur til rikissj6ds (1.197) (804) (422) (394) (531)

13.743 13.843 14.169 15.242 16.412

Ardsjoéour i arslok 992 1.127 1.267 1.412 1.557
Eigio fé i arslok 14.734 14.969 15.435 16.654 17.969
Heildareign i arslok

(m.kr.) 64.277 60.859 60.026 64.411 74.975
Hlutfall eigin fjar

og heildareigna i % 229 246 25,7 259 240



16. Rekstrarkostnadur Sedlabankans

1998 1997
Krénur pus. kr.
Laun og launatengd gjold
Laun 367.440.887 344.629
Fost yfirvinna 17.920.778 13.662
Onnur yfirvinna 28.782.924 23.738
Bifreidastyrkir 16.085.443 16.874
Eftirlaunagreidslur 27.803.333 43.982
Launatengd gjéld 79.880.885 56.700
537.914.250 499.585
Adkeypt pjonusta
Sérfreedistorf 3.457.722 3.354
Pést- og simgjold 9.953.849 10.826
Tryggingar 5.370.794 4.979
Auglysingar 5.158.049 5.728
Upplysingamidlun 14.224.271 14.113
Tolvuvinnsla 13.234.488 13.441
Oryggisvarsla 7.217.930 7.206
Adkeyptur akstur 2.231.001 2.706
60.848.104 62.353
Eignir og lausafjarmunir
Hasnaedi 2.030.767 1.118
Rafmagn og hiti 8.568.746 8.237
Hreingerningar og reestivrur 4.188.113 4.758
Vidhald o.fl. 11.036.664 10.389
Tolvu- og skrifstofubinadur 17.420.195 17.152
Vidhald og vidgerd bunadar 6.030.818 7.459
Bdka- og myntsafn, listaverk 10.299.661 11.219
Bifreidar 3.192.000 5.965
Bifreidarekstur 3.689.703 4.142
66.456.667 70.439
Ymsir rekstrarlidir
Ritféng, prentun o.fl. 4.784.262 5.983
Gestamoéttaka og fundahold 10.679.660 11.989
Ferdakostnadur 27.263.716 29.195
Fraedslumal 10.526.830 10.079
Starfsmannapjénusta 12.379.146 11.114
Utgéafustarfsemi 8.606.389 8.637
Oskiptur kostnadur 5.529.948 5.322
79.769.951 82.319

Samtals kostnadur 744.988.972 714.696
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