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[ fiarmalastodugleika felst ad fjarmalakerfid geti stadist 4féll i efnahagslifi og 4 fjarmalamérkudum, midlad

lansfé og greidslum og dreift dhaettu med vidhlitandi heetti.

Tilgangur ritsins um fjarmalastédugleika er:
e a0 studla ad upplystri umredu um stodugleika fjarmalakerfisins, p.e. um styrk pess og veikleika,
aheettu sem pvi kann ad vera buin baedi af pjodhagslegum og rekstrarlegum toga, og vidleitni til
ad efla vionamsprétt pess;
e ad greining Sedlabankans nytist patttakendum & fjarmalamarkadi vid styringu & dhattu;
e a0 studla ad markvissri vinnu og vidbuinadi Sedlabankans;
o a0 skyra hvernig Sedlabankinn vinnur ad peim verkefnum sem honum eru falin f 16gum og varda

virkt og 6ruggt fjarmalakerfi.
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Ytirlysing fjarmadlastodugleikanefndar
28. september 2022

Alpjédlegar efnahagshorfur hafa versnad ad undanférnu og kann pad ad hafa neikvaed ahrif 4
islenskan pjédarblskap. Ver8bolga i okkar helstu vidskiptalondum hefur ekki verid meiri i aratugi
og hafa sedlabankar gripid til brattra vaxtahaekkana. P4 hefur stridid i Ukrainu haft i for med sér
haerra orkuverd i Evrépu og hefur pad dsamt 68rum pattum aukid 6vissu. Ahaetta tengd fjar-
malastodugleika hér & landi hefur pvi vaxid vegna versnandi ytri adstaedna og likur eru & ad su
préun haldi &fram.

Vidnamsprottur kerfislega mikilveegu bankanna er mikill. Eiginfjar- og lausafjarstada peirra
er sterk. Alagsprof Sedlabanka fslands fyrir 4rid 2022 synir ad bankarnir hafa getu til ad bregdast
vid ytri &f6llum og & sama tima stydja vid heimili og fyrirtaeki.

Fasteignaverd & Islandi hefur haekkad mikid og viki® umtalsvert fra undirliggjandi pattum
sem alla jafnan rada proun pess. Haekkunin hefur ad mestu verid eiginfjardrifin og skuldir
heimilanna hafa fylgt tekjum siGustu ar. Beiting lanpegaskilyrda & fasteignamarkadi hefur dregid
Ur nyjum ahaettusémum lanveitingum, studlad ad auknu hlutfalli eiginfjar og vardveitt greidslu-
getu nyrra lantakenda. petta 4samt vaxtahaekkunum hefur dregid Ur spennu 4 fasteignamarkadi.

Aukin ytri 6vissa undirstrikar mikilvaegi pess ad vidhalda vidnamsprotti islenska fjarmala-
kerfisins. Stadan hér & landi er betri en vidast hvar i vidskiptalondum okkar en halda parf fullri
arvekni til ad vardveita fjarmalastodugleika.

Fjarmalastddugleikanefnd dkvad ad halda sveiflujofnunaraukanum ébreyttum. Akvérdun
nefndarinnar frd september 2021 um ad hakka aukann tr 0% i 2% tekur gildi & morgun,

29. september.

Nefndin aréttar mikilvaegi pess ad auka 6ryggi i innlendri greidslumidlun til ad tryggja
rekstrarsamfellu, medal annars med visan til vaxandi netégnar. Skref hafa verid tekin i att ad
6hadri innlendri smagreidslulausn sem er mikilveegt i ljosi stodunnar.

Fjarmalastodugleikanefnd mun afram beita peim styritaekjum sem hdn hefur yfir ad rada
til ad vardveita fjarmalastodugleika pannig ad fjarmalakerfid geti stadist afoll, midlad lansfé og
greidslum og dreift ahaettu med vidhlitandi heetti.



Merking takna:

Bradabirgdatala eda aatlun.

Minna en helmingur einingar.

Null, p.e. ekkert.

Upplysingar vantar eda tala ekki til.
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Fidrmadlastodugleiki i hnotskurn

Alpjodlegar efnahagshorfur hafa versnad a sidustu manudum medal annars vegna éhrifa strids-
ataka i Ukrainu, &framhaldandi farsottaradgerda og mikillar verdbolgu sem dregid hefur ar kaup-
meetti almennings. Stjornvold hafa dregid Gr farséttartengdum studningi vid heimili og fyrirtaeki,
sedlabankar hafa brugdist vid pralatri verdbdlgu med hakkun vaxta og adhald pjodhagsvarudar-
taekja hefur verid hert. Saman heegir petta 4 alpjédlegum efnahagsbata sem medal annars hefur
komi® fram i eignaverdi. island hefur ekki fari@ varhluta af aukinni alpj6dlegri verdbédlgu, pod
ahrifa af haerra orkuverdi gaeti i téluvert minna meeli hér & landi en vida erlendis. Hagvaxtarhorfur
fyrir petta ar eru enn gédar hér 4 landi en buist er vid ad pad dragi Gr hagvexti & nasta ari.

ibudaverd er hatt 4 naer alla meelikvarda. Fyrstu merki eru um ad heldur sé ad hagja & markadn-
um. Eignum & solu hefur fjdlgad, kaupsamningum fer feekkandi og medalsolutimi hefur lengst.
Mikil haekkun ibudaverds umfram akvardandi peatti &4 sidustu manudum bendir til 6jafnveegis
& markadnum og likur & verdleidréttingu hafa aukist. Leiguverd hefur & sama tima lekkad ad
raunvirdi en vidbuid er ad aukin eftirspurn eftir leiguhtisnaedi muni setja prysting & hakkun
leiguverds & komandi misserum.

Heimilin nyttu sér lagt vaxtastig i farséttinni til ad endurfjarmagna utistandandi skuldir og fjar-
festa einkum i fasteignum og 6kutaekjum. Raunvoxtur skulda heimila nadi hamarki & 66rum og
pridja fjordungi siGasta ars pegar hann meeldist taeplega 7% milli ra. Verulega hefur ni haegt &
vextinum og meelist hann litillega neikvaedur i juli sl. Skuldsetning heimila maeld sem hlutfall af
radstéfunartekjum eda landsframleidslu er samt lag i sogulegu samhengi. Skuldsetningin aetti pvi
ad vera flestum heimilum vidradanleg. b6 er ljést ad heerra vaxtastig og aukin verdboélga pyngir
greidslubyrdi heimila og vidbuid er ad vanskil aukist.

Stada stoéru vidskiptabankanna priggja er sterk. Ar@semi peirra af reglulegum tekjum hefur
aukist & sidustu arum, kostnadarhlutfoll leekkad og dregid hefur ur vanskilum heimila og fyrir-
teekja. Batnandi eignagaedi bankanna endurspegla skjotan vidsnuning i efnahagslifinu & pessu
ari. Eiginfjarhlutfoll bankanna eru ha og svigrdm er til ad staekka eiginfjargrunninn med utgafu
eiginfjargerninga. Alagsprof Sedlabankans fyrir 4rid 2022 synir ad bankarnir baa yfir miklum
vidnamsprotti til ad bregdast vid ytri afollum i efnahagslifinu og hafa getu til ad stydja vié heimili
og fyrirteeki i gegnum slik &foll.

Lausafjarhlutfoll stéru vidskiptabankanna priggja hafa laekkad a sidustu manudum og eru nu
alika og pau voru fyrir Utbreidslu farséttarinnar. Lausafjarstada peirra allra er nokkud yfir lag-
morkum Sedlabankans. Aukin samkeppni er um innlan og markadsadstaedur til skuldabréfait-
gafu beedi hér 4 landi og erlendis hafa verid krefjandi 4 sidustu manudum. Vaxtaalag 4 erlenda
markadsfjarmoégnun bankanna hefur farid haekkandi og endurfjarmégnunarahaetta bankanna i
erlendum gjaldmidlum hefur aukist.

Netarasum og tilraunum til slikra arasa fjolgar stodugt. Til ad studla ad samfelldum rekstri og
tryggja 6ryggi kerfa parf ad efla enn frekar vidbinad fiarmalafyrirtaekja og rekstraradila fjarmala-
innvida vid slikum ardsum. bar gegna samhaefdar adgerdardeetlanir lykilhlutverki. Samhlida pessu
parf ad vinna hratt og 6rugglega ad varaleidum sem haegt er ad gripa til ef & parf ad halda. pad
verkefni krefst aBkomu fjarmalafyrirtaekja, rekstraradila fijarmalainnvida, Sedlabanka lslands og
stjérnvalda.



Fidrmdlastodugleiki:
Stada og horfur

Verdbolguhorfur hafa versnad um allan heim

Stridsatokin i Ukrainu hafa auki® til muna alpjodlega
efnahagslega Odvissu. Verdbdlguhorfur hafa versnad
verulega um heim allan, medal annars vegna haekkunar
4 orku- og matvalaverdi. Verdbdlga i helstu vidskipta-
londum fIslands hefur ekki verid meiri i fjora aratugi
og verd & jardgasi hefur sjaldan verid heerra i Evrépu.
Framfeerslukostnadur heimila i Evrépu hefur pvi haekkad
verulega undanfarna manudi. Verdhekkanir & oliu hafa
aftur 4 méti gengid ad einhverju leyti til baka vegna lakari
horfa i heimsbuskapnum. [ spa Alpjédagjaldeyrissjodsins
fra pvi i juli kemur fram ad hagvaxtarhorfur i heimsbu-
skapnum hafi versnad fra aprilspa sj6dsins. Gerir spain
rad fyrir ad alpjédlegur hagvoxtur verdi 3,2% 4 arinu
samanborid vid 3,6% i april. Verri horfur stafa m.a. af
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Heimildir: OECD, Sedlabanki islands.

minni hagvexti i Bandarikjunum & fyrri helmingi arsins en
vid var buist, par sem kaupmattur heimila hefur dregist
saman og adhald peningastefnu hefur aukist. Einnig var
meiri samdrattur i Kina vegna langvarandi séttvarna-
adgerda og aukinna erfidleika 4 fasteignamarkadi. |
Evrépu eru dframhaldandi neikveaed ahrif af stridsatokum
i Ukrainu og auki® adhald peningastefnu ad draga ur
hagvaxtarhorfum.

Efnahagshorfur 4 islandi hafa p6 batnad

pratt fyrir lakari horfur i alpjédlegum efnahagsmalum
hafa hagvaxtarhorfur hér 4 landi batnad. Samkvaemt
nyjustu pjédhagsspa Sedlabankans sem birt var i 4gust
sl. eru horfur & teeplega 6% hagvexti i &r sem er 1,3 pré-
sentum meiri voxtur en spad var i mai. Stafar pad einkum
af prottmeiri einkaneyslu og hradari bata i ferdapjonustu.
Verdbdlga er po afram ha pétt hun hafi hjadnad um
0,2 prosentur & milli manada samkvemt agustmalingu
Hagstofunnar og meeldist hun pa 9,7%. Mikil spenna er
& vinnumarkadi, atvinnuleysi minnkar afram og hlutfall
fyrirteekja sem segjast skorta starfsfolk hefur sjaldan
meelst heerra. Vidskiptakjor voru og pjénustu hafa batn-
ad vegna hakkunar & verdi atflutningsafurda, einkum
sjavarafurda og almenns véruitflutnings. A méti vegur
heaekkun & verdi innflutningsafurda.

bj6dhagsvarudartekjum beitt i auknum maeli

Skuldir heimila og fyrirteekja jukust vida i lagvaxtaum-
hverfi i heimsfaraldrinum og eignaverd heaekkadi vidast
hvar. bjo8hagsvarudartaekjum hefur verid beitt i auknum
maeli i moérgum londum til ad bregdast vid aukinni kerfis-

1. Nanari umfjdllun um pjo6dhagsspa Sedlabankans ma finna i Peningamadi-
um 2022/3.



dhettu. | Danmérku og Noregi hefur sveiflujgfnunar-
aukinn verid haekkadur i 2,5% vegna aukinnar dvissu og
til ad vinna gegn ahattu. | Bretlandi hefur aukinn verid
haekkadur i 2% af sému astaedu. | Noregi var einnig visa®
til verdheaekkana a ibudar- og atvinnuhlsnaedi samhlida
auknum skuldavexti sem eru somu rék og Sviar beittu
vegna heaekkunar sveiflujofnunaraukans i 2%. Auk pess
hafa Holland, Tékkland, Ungverjaland, frland og Slévakia
tilkynnt um heekkun & kréfu um sveiflujofnunarauka &
sidustu manudum en pessa préun ma sja & mynd 1-2.
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1. Akvérdun um haekkun sveiflujpfnunaraukans tekur gildi 12 manudum
sidar, nema vid sérstakar adstaedur. Dagsetningu gildistoku ma sja fyrir aftan
stlurnar.

Heimildir: Englandsbanki, Evrépska kerfisahaetturadid.

i Sléveniu var greidslubyrdarhlutfallid (e. DSTI,
debt-service-to-income ratio) laekkad i april og &4 sama
tima var vedsetningarhlutfallid (e. LTV, loan-to-value
ratio) einnig leekkad & eignum sem ekki voru adaleignir
(e. primary property). | Porttgal hefur leyfilegur hdmarks-
lanstimi fasteignalana verid tengdur vid aldur lantaka.
Fiarmélastédugleikanefnd Sedlabanka islands &kvad i juni
sl. ad laekka hamarksvedsetningarhlutfall fyrir kaupendur
fyrstu ibudar Gr 90% i 85%. Hamarki vedsetningarhlut-
falls annarra kaupenda var haldid ébreyttu { 80%. P4 voru
jafnframt settar nyjar reiknireglur um Utreikning & hamarki
greidslubyrdarhlutfalls. Nanar er fjallad um akvéroun
nefndarinnar sidar i kaflanum.

Hert & taumhaldi peningastefnu

Margir sedlabankar hafa brugdist vid aukinni verdbolgu
med pvi ad herda taumhald peningastefnunnar med
vaxtahaekkunum og gefa merki um ad vextir verdi
haekkadir enn frekar &4 naestu manudum. pannig hefur
Sedlabanki Bandarikjanna haekkad vexti fimm sinnum
4 éarinu, Ur 0%-0,25% i byrjun ars 2022 i 3%-3,25%
i september. Sedlabanki Evrépu hefur tvivegis hakkad
meginvexti sina yfir sama tima og nadmu peir 0,75%

um midjan september.? P4 hefur Englandsbanki hakkad
vexti sina sex sinnum & arinu og ndmu peir 2,25% f
september. Sedlabanki slands hefur hakkad vexti fjor-
um sinnum & sama tima og eru meginvextir bankans nd
55%.

Gengis- og verdbreytingar hreyfa vid erlendu
stédunni

Hrein erlend stada pjodarbusins var jakvaed um taeplega
24% af landsframleidslu i lok annars arsfjérdungs og
leekkadi verulega 4 fyrri helmingi arsins. Stadan var 40%
af landsframleidslu i arslok 2021 og hafdi ekki verid jafn-
hagfelld i islandsségunni en hin batnadi mikid & tima
farséttarinnar og lagra vaxta eda um 700 ma.kr. Miklar
hreyfingar i erlendu stédunni & fyrri helmingi arsins ma
ad stérum hluta, um %, rekja til gengis- og verdbreytinga
en MSCl-heimsvisitalan laeekkadi um 21% 4 fyrri helm-
ingi arsins. Erlenda stadan er hadari ver8hreyfingum &
erlendum eignamérkudum en a0ur vegna umfangsmik-
illar erlendrar verdbréfafjarfestingar lifeyrissjodanna a
sidustu arum.

Mynd I-3
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Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Vidskiptahalli & fyrri arshelmingi

Vidskiptahalli nam 84 ma.kr. eda 4,8% af landsfram-
leidslu & fyrri helmingi arsins. Utlit er fyrir ad halli verdi
a vidskiptum vid tlond annad arid i rod en fjoldatolur
um erlenda ferdamenn 4 pridja arsfiérdungi gefa pd
tilefni til ad aetla ad nokkur vidsnuningur verdi i atfluttri
pjénustu & seinni helmingi arsins. Nyjasta pjodhagsspa
Sedlabankans sem birt var i agUst gerir rad fyrir afram-
haldandi halla neaestu arin.?

2. Innlansvextir (e. deposit facility rate).
3. Sja frekari umfjollun i Peningamdlum 2022/3.
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1. Adrar frumpattatekjur og rekstrarframlog.
Heimild: Sedlabanki [slands.

Voruverd hefur haeekkad nokkud vegna framleidslu-
hnokra & tima farséttarinnar og stridsataka i Ukrainu.
Haekkun hravéruverds hefur ekki adeins ahrif & voruinn-
flutning heldur einnig & pattatekjur pjédarbusins en med
haekkun hravoruverds hefur rekstrargrundvollur storidj-
unnar til ad mynda stérbatnad en hagnadur fyrirtaek|-
anna dregst fra pattatekjum sama hvort hann er greiddur
ut i formi ards til erlendra eigenda eda endurfjarfestur.
Fyrirtaeki i storidju hafa ekki greitt ut ard pad sem af er
ari en lanaskuldir peirra hafa aftur & moti laekkad nokkud
samhlida aukinni ardsemi. Hagnadur peirra skyrir medal
annars hvers vegna j6fnudur frumpattatekna var veru-
lega neikvaedur & 60rum fj6rdungi arsins eda sem nemur
22 makr. A méti vé ad endurmat & frumpéattatekjum
pjédarbusins & fjérdungnum leiddi til pess ad tekjur af
erlendum hlutdeildarskirteinum, einna helst i eigu lifeyr-
issj6da, haekkudu afturvirkt. Ahrifin & vidskiptajéfnud
sidastlidinna ara voru jakvaed sem nemur ad medaltali
riflega 6 ma.kr. & fjoréungi.

Stodugleiki a gjaldeyrismarkadi i sumar

Stodugleiki einkenndi gjaldeyrismarkadinn yfir sumar-
manudina. Gengi krénunnar var nokkud stédugt gagn-
vart evru en lekkun gengisins i sumar ma einna helst
rekja til styrkingar Bandarikjadals. Flokt i genginu var
hoflegt og Sedlabankinn greip ekki inn i markadinn.
Flokti® hefur hins vegar aukist litillega i september og
hefur bankinn tvivegis purft ad gripa inn i markadinn og
samanlagt selt erlendan gjaldeyri fyrir 6 ma.kr. pad sem
af er manudi. Velta & millibankamarkadi med gjaldeyri
var apekk manadarlegri medalveltu arsins 2019 i byrjun
ars en jokst nokkud i kjélfar stridsatakanna i Ukrainu.
Veltan minnkadi aftur & moéti & nyjan leik i sumar.
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Proun gengisvisitélunnar og gjaldmidla med mest
vaegi i vidskiptavoginni’
3. jan. 2022 = 100

Gildi
115

110
105
100

95

20

85 T T 5 1
J F M A M J J A S

— Gengisvisitala USD/ISK
—— EUR/ISK — GBP/ISK

1. Vidskiptavog prong (1%). Vogir EUR (45,5%), USD (11,8%), GBP (10,9%).
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Vaxtamunur vid atlond ad aukast

Meginvextir Sedlabanka islands hafa verid hakkadir um
3,5 présentur pad sem af er ari, nokkru meira en styri-
vextir i Bandarikjunum og & evrusveedinu. Vaxtamunur
vid utlond hefur pvi aukist nokkud, allavega til skamms
tima.

Mynd I-6
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1. Langtimavaxtamunur midad vid 10 ara rikisskuldabréf. Skammtimavaxtamunur

midad vid priggja manada millibankavexti.
Heimildir: Refinitiv Datastream, Sedlabanki fslands.

Aukinn vaxtamunur fra midju ari 2020 hefur ekki
leitt til mikils fjarmagnsinnfledis enn sem komid er.
Likur & innfleedi vegna vaxtamunarvidskipta hafa hins
vegar aukist. Ef horft er til landa sem falla i sama flokk
nymarkadsrikja hja FTSE Russell-visitolufyrirteekinu (e.
Secondary Emerging) og Island er vaxtamunurinn pé i
flestum tilfellum neikvaedur. A 4runum 2015 og 2016



begar toluvert innfleedi gjaldeyris var hér & landi var
vaxtamunur vid framangreind nymarkadsriki naleegt nulli
eda nokkud jakvaedur. Eftir sem adur munu ventingar
um préun vaxta og gengis krénunnar til skamms og
langs tima veentanlega rada miklu um préunina horft
fram 4 vio.

Mynd I-7
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1. Langtimavaxtamunur midad vid 10 ara rikisskuldabréf.
Heimildir: Refinitiv Datastream, Sedlabanki slands.

Erlendir adilar fijarfestu i rikisbréfum fyrir um 18
ma.kr. i april sl. sem er nokkud hatt i ségulegu samhengi
og er hrein nyfjarfesting pvi jakveed um 6 ma.kr. & fyrstu
atta manudum arsins. bad sem af er ari hafa erlendir adilar
adallega selt skrad hlutabréf en ahrif af inntéku 15 inn-
lendra félaga i visitélu FTSE Russell fyrir nymarkadsriki eru
ekki enn komin fram i gégnum um nyfjarfestingu erlendra
adila hér & landi nema ad litlu leyti en hreint innfledi
erlendra adila i skrad hlutabréf nam 2,2 ma.kr. i 4gust.

Mynd -8
Skrad nyfjarfesting?

Ma.kr.
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2021 2022

= Rikisbréf Annad

w= Skrad hlutabréf —— Hrein nyfjarfesting

1. Gégn um nyfjarfestingu na til fiarmagnsinnflaedis par sem erlendum gjaldeyri er skipt
i islenskar kronur til fjarfestingar hér 4 landi. Heildarfjarfesting, ny- og endur-
fiarfesting. Innflaedi med dokkum lit en atflaedi med ljosari blae.

Heimild: Sedlabanki [slands.

Svigram lifeyrissj6da til erlendrar fjarfestingar ad
aukast

Lifeyrissjodir juku litillega vid gjaldeyriskaup sin i sumar
midad vid sidastlidin tvo ar, sem skyrist adallega af
o6venjumiklum kaupum sjédanna & gjaldeyri i mai. Hlutfall
gjaldeyriseigna af heildareignum peirra laekkadi hratt
a fyrri helmingi arsins vegna verdlakkana & erlendum
eignamorkudum og heaerra gengis kronunnar. For hlutfall-
i0 haest i teeplega 38% i arslok 2021 en var i lok juli komid
nidur i 35%. Svigrim sj6danna til ad auka vid gjaldeyr-
iseignir sinar til &haettudreifingar hefur pvi aukist midad
vid 50% hamark hlutfallsins 16gum samkvamt. Verdi
frumvarp til laga um breytingar & hlutfallinu sampykkt,
b.e.a.s. ad hakka pad i skrefum upp i 65% a naestu arum
og heimila sjo8unum ad rjufa hamarkid vegna gengis- og
verdbreytinga, myndi pad auka vid svigrimid enn frekar.
Dregi® hefur Gr brattdé gjaldeyrissélu sjodanna sidan
frumvarpid var fyrst lagt fram i mars & pessu ari.

Mynd 1-9
Gjaldeyrisvidskipti lifeyrissjoda

Ma.kr.

10
-15 1
2020 2021 2022
. Kaup Hrein gjaldeyriskaup - medaltal 2019
mm Sala — Hrein gjaldeyriskaup - medaltal 2021

Hrein gjaldeyriskaup

Heimild: Sedlabanki slands.

Hlutfall gjaldeyrisforda og fordavidmida lakkad en er
verulega had gengishreyfingum

Hlutfall gjaldeyrisforda Sedlabanka [slands og samsetts
for@avidmids Alpjodagjaldeyrissjoédsins var 136% i lok
annars arsfiordungs 2022. Er pad 15 prosentum legra
heldur en i arslok 2019. Hlutfallid er nokkud naemt fyrir
breytingum 4 gengi krénunnar en leekkun hlutfallsins ad
undanférnu kemur p6 einnig til vegna almennt aukinnar
erlendrar skuldsetningar i farsottinni. bratt fyrir laekk-
un er gjaldeyrisfordinn vel vidunandi midad vid helstu
fordavidmid.
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Mynd 1-10
Gijaldeyrisfordi Sedlabanka fslands

Ma.kr. Fordi / vidmid (%)
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mm Gjaldeyrisfordi (v. as)
Samsett fordaviomid AGS (h. as)
priggja manada innflutningur (h. &s)
— Erlendar skammtimaskuldir' (h. as)

Audseljanlegar kronueignir? (h. as)

1. M.v. eftirsteedan liftima. 2. Rikisbréf, innstaedur og innstaeedubréf atgefin af
Sedlabanka fslands.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mikill gangur i ferdapjonustunni i sumar

Ferdapjonustan hefur tekid hradar vid sér & sidustu
manudum en gert var rad fyrir i upphafi ars. Utlit er fyrir
ad fioldi ferdamanna sem heimsekir landid i ar verdi
nokkud umfram pann fjdlda sem spad var sidasta vor.
Nyjasta pjodhagsspa Sedlabankans gerir rad fyrir ad
um 1,7 milljénir feramanna heimsaki landid & arinu
en svo virdist sem stridid i Ukrainu hafi til pessa ekki
dregi® ar ferdaldgum utlendinga til landsins.* A timabil-
inu mai til agust voru brottfarir erlendra ferdamanna
fra Keflavikurflugvelli um 95% af fiéldanum i s6mu
manudum arid 2019. Flugframbod yfir sumarmanudina
var sambaerilegt vid frambodid 2019 og litur Ut fyrir ad

Mynd 1-11
Brottfarir erlendra rikisborgara fra Keflavikurflugvelli
og hotelgistinaetur

Fjoldi (pas.) Fjoldi (pus.)
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— Brottfarir erlendra rikisborgara (v. as)

Hotelgistinatur erlendra adila (h. as)

Heimildir: Ferdamélastofa, Hagstofa [slands, Isavia.

4. Sja Peningamdl 2022/3.

pad geti ordid nokkru meira en arid 2019 undir lok pessa
ars og snemma & naesta ari m.v. naverandi flugaeaetlanir
peirra flugfélaga sem fljiga hingad til lands.

pratt fyrir toluvert frambod flugsaeta rikir enn
o6vissa um fjolda ferdamanna i vetur. Minni kaupmattur
almennings erlendis og versnandi efnahagshorfur i kjol-
far mikillar verdbolgu munu ad 6llum likindum draga
nokkud ur ferBavilja sem geeti haft ahrif & straum ferda-
manna til landsins & naestu manudum. Verdbolguhorfur
hafa m.a. versnad hratt i Bretlandi en Bretar eru ad jafn-
adi fjolmennasti hopur ferdamanna hér & landi yfir vetr-
armanudina. Pa er somuleidis mikil dvissa um hvenar
séttvarnaradgerdum i Asiu verdur aflétt og hvenaer
feramonnum padan fer ad fjdlga aftur hér & landi.

Hotelgistinéttum hefur fjolgad verulega a sio-
ustu manudum samhlida mikilli fjélgun ferdamanna.
Gistineetur & hételum voru teplega 600 pusund i juli sl.
(18% fleiri en i juli 2019) og hafa paer ekki meelst fleiri i
einum manudi sidan malingar héfust. Nyting hotelher-
bergja maeldist 88,9% 4 landinu 6llu i jali sl. Nytingin
hefur batnad hratt og midad vid jali 2019 var hin betri
i ar i ollum landshlutum ad Sudurnesjum undanskildum.
Hotelgistinaetur slendinga eru mun fleiri en fyrir heims-
faraldurinn og pa hefur medalfijoldi gistinatta erlendra
ferdamanna aukist frd& 2019 samkvemt landameera-
kénnun Ferdamalastofu og Hagstofu islands.

Fjoldi peirra sem starfa i ferdapjonustutengdum
greinum hefur aukist hratt pad sem af er pessu ari. [ mai
sl. storfudu um 29 puasund manns vid ferdapjonustu-
tengd storf, um 62% fleiri en i sama manudi ari 40ur.
pratt fyrir mikla fjolgun starfsfolks & sidustu manudum
téldu um 53% fyrirteekja i samgéngum, flutningum og
ferdapjonustu sig bua vid skort & starfsfélki i juni sl. sam-
kvaemt fyrirtaekjakonnun Gallup.

Dregid ur vexti Gtlana til ferdapjonustufyrirtekja

Verulega hefur haegt & Utlanavexti KMB til ferdapjon-
ustunnar en Utlanin jukust ad medaltali um teeplega
18% 4 &ri ad nafnvirdi 4 &runum 2016 til 2019. [ lok juni
sl. meaeldist 12 manada utldnavoxtur 3,7% eda 5,8% &
fostu gengi en hofleg styrking kronunnar & timabilinu
hafdi ahrif &4 voxtinn til leekkunar. Fjarhad dtlananna
nam um 308 ma.kr. i lok juni um 9,1% af heildardtlanum
KMB til vidskiptamanna og 20,2% af fyrirtaekjautlan-
um peirra. Utlan til bilaleiga skyra Gtlanavéxt 4 sidustu
manudum en bilaleigur hafa staekkad bilaflota sinn aftur
i kjolfar fiolgunar feramanna.® Litid var um fjarfestingu i
ferdapjonustu eftir ad heimsfaraldurinn skall & ef undan-

5. Skv. tolum frd Samgongustofu hafdi bilaleigubilum i byrjun september
fjolgad um riumlega 30% fra upphafi ars.
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skildar eru hételframkveemdir sem pa voru vel & veg
komnar. Haldi hradur vidsniningur greinarinnar afram
gati fjarfesting aukist 4 ny med tilheyrandi dGtlanavexti.
Fyrirtaeki sem safnad hafa skuldum i gegnum faraldurinn
geetu pd att erfitt med ad auka skuldsetningu sina enn
frekar, sér i lagi ni pegar vaxtastig hefur hakkad.

Mynd 1-12

Utldn KMB til ferdapjonustu
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mm Farpegaflutningar med flugi (v. as)

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

mm Bilaleigur (v. as)

mm  Ferdaskrifstofur og ferdaskipuleggjendur (v. &s)

Annad (v. as)

Hlutfall af heildaratlanum til vidskiptamanna (h. as)

Heimild: Sedlabanki fslands.

Alverd farid ad gefa eftir

Heimsmarkadsverd & ali, likt og verd annarra hravara,
hakkadi hratt eftir ad til stridsataka kom i Ukrainu en
gaf eftir & 60rum fjordungi arsins eftir pvi sem alpjéo-
legar efnahagshorfur versnudu. Utflutningsverd &lafurda
heaekkadi mikid & fyrri helmingi arsins eda um 61% fra
sama timabili i fyrra. Framvirk verd & ali gera rad fyrir
ad enn frekar dragi Ur hakkunum & milli ara & seinni
helmingi arsins og ad utflutningsverd laekki & naesta ari.

Mikil ver8hakkun 4 islenskum sjavarafurdum pad
sem af er ari

Verd 4 islenskum sjavarafurdum hefur haekkad téluvert
undanfarin misseri, pa sér i lagi & botnfiski. A fyrri helm-
ingi arsins haekkadi verd sjavarafurda i erlendum gjald-
midli um 21 % fra sama timabil { fyrra. Russland var mikil-
vaegur Utflytjandi & botnfiski og hefur heft adgengi Russa
ad morkudum leitt til aukinnar eftirspurnar eftir islensk-
um sjavarafurdum. Svo virdist sem heldur hafi hagt &
eftirspurn i sumar og ekki er gert rad fyrir &framhaldandi
verdhaekkunum & komandi misserum. Stér lodnukvoéti i
ar vegur & méti minni leyfilegum heildarafla & porski en
horfur eru & samdraetti i tflutningi sjavarafurda a naesta
ari vegna frekari samdrattar i porskveidum.

Mynd 1-13

Verdpréun & botnfiski i erlendri mynt

Visitala, 2020 = 100 Arsbreyting (%)
130 40
125 35
120 30
115 25
110 20
105 1B
100 10
95 5
90 0
85 &
80 r T 1 -10
2020 2021 2022

= Arsbreyting (h.4s) —— Botnfiskur (v. 4s)

Heimild: Hagstofa islands.

Aframhaldandi leekkanir & hlutabréfamérkudum
Hlutabréfaverd hefur leekkad vida um heim & arinu i kjol-
far aukinnar verdbdlgu, aukins adhalds peningastefnu
og verri efnahagshorfa. pad sem af er ari hefur evrépska
hlutabréfavisitalan Euro Stoxx 50 lekkad um 22,1%.
Sambeerileg préun hefur verid i Bandarikjunum par
sem S&P 500 hefur leekkad um 22,5% og Nasdaq um
25,1%. Talsvert dré ar sveiflum & mérkudum um midjan
juni fram i midjan agust, maelt med VIX-visitélunni, en
eftir pad hafa sveiflur aukist ad nyju.

Hlutabréfaverd skradra félaga i kaupholl Nasdaq
& Islandi hefur ekki fari® varhluta af pessari alpj68legu
préun. Urvalsvisitala Kauphallarinnar hefur laekkad um
teeplega 25 prosentur pad sem af er ari. Mest laekkun
hefur verid & bréfum Marel sem laekkad hafa um 45% fra
aramétum. Alls hafa prettan félog laekkad & arinu en niu
félog hakkad, par af fisgur um meira en 10%, Olgerdin
um 21,3%, Sildarvinnslan um 18,2%, Brim um 14,2% og
Skeljungur um 13,1%.

Mynd 1-14
Urvalsvisitala islenska hlutabréfamarkadarins OMXI10
2. januar 2020 - 23. september 2022
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mm Arsbreyting (h. 4s) = OMXI10 (v. &s)

Heimild: Refinitiv Eikon.
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Vatryggingafélag islands (ViS) kom inn fyrir Haga
i Grvalsvisitolu Kauphallarinnar frd og med 1. juli sl., en
hun samanstendur af tiu veltumestu hlutabréfunum i
Kaupholl. P4 hafa prju félég verid skrad &4 markad fra
sidustu Utgafu Fjdrmdlastédugleika, Olgerdin og Nova
4 adalmarkad Kauphallarinnar og Alvotech 4 First North,
vaxtarmarkad Kauphallarinnar. Hja Alvotech er um ad
reeda tviskraningu, félagid er einnig skrdd & Nasdag-
hlutabréfamarkadinn { New York.

Velta med hlutabréf i Kauphollinni hefur aukist.
A fyrstu atta manudum arsins nam veltan 719,4 ma.kr.
sem er 10,1% meira en & sama tima i fyrra. Heildarfjoldi
vidskipta med hlutabréf hefur einnig aukist & milli ara
eda um 21,5%. Bein vedsetning hlutabréfa a islenska
markadnum hefur jafnframt aukist. I lok juni sl. nam
bein vedsetning um 13,2% sem er aukning um 2,5 pro-
sentur fra aramétum.® Lifeyrissjédirnir eiga um 33% af
markadsvirdi skradra félaga og eru paer eignir dvedsettar.
Pvi er bein vedsetning hlutabréfa i eigu annarra adila en
lifeyrissjoda um 25% en var 17% i lok ars 2021.7

Tafla 1-1 Verdbreyting skradra félaga i kaupholl Nasdaq

4 [slandi’

Fra dramotum, % 12 mdnada breyting, %
Eik 6,8 18,4
Reitir 53 25,2
Skeljungur 13,1 25,5
Sildarvinnslan 18,2 75,5
Sjova -16,3 -9,7
Reginn -9,3 10,9
Icelandair -0,7 23,8
vis -5,6 10,1
Brim 14,2 62,0
Hagar 3,0 11,2
Syn -84 50,0
Siminn -7.8 2,4
Eimskip 4,6 24,0
Festi -11,0 11
{slandsbanki 3,2 12,1
Arion banki -5,9 10,6
Kvika banki -31,7 -18,3
Origo -9,0 11,0
Marel -44.8 -45,3
Iceland Seafood -43,6 -50,9
Nova -11,0 -11,0
Olgerdin 213 213

1. Gengi hlutabréfa félaga er leidrétt fyrir ardgreidslum og hlutafjarlackkun.
Heimild: Kodiak Excel.

6. begar litid er til beinnar vedsetningar er ekki tekid tillit til allsherjarveda
i hlutabréfum eda dbeinnar vedtoku med gerd afleidusamninga. Margt
bendir til ad skuldsetning & markadnum sé nokkru meiri, med vedsetn-
ingu i gegnum framvirka samninga og skammtimalanveitingar.

7. Bein vedsetning er medalvedsetning allra skradra hlutabréfa, baedi & ad-
allista og First North, ut fra hlutfallslegu vaegi markadsvirdis hvers og eins
félags.

islenski hlutabréfaflokkurinn faerdur i flokk
nymarkadsrikja

Visitolufyrirtaeki® FTSE Russel akvad i april sl. ad faera
island i flokk nymarkadsrikja en markadurinn hefur veri®
flokkadur sem vaxtarmarkadur hja félaginu fra pvi i
september 2019. Endurflokkunin, sem tok gildi 19. sept-
ember sl., geeti ladad aukid erlent fjarmagn inn & islenska
hlutabréfamarkadinn en talsvert fleiri sjodir fiarfesta i
samrami vid nymarkadsvisitdlur en vaxtarmarkadsvisi-
tolur. Fimmtan fyrirtaeki & adalmarkadi Kauphallarinnar
voru samhlida tekin inn i FTSE Global All Cap visitéluna. |
agust sl. var tilkynnt um endurflokkun islensku fyrirtaekj-
anna i stér, medalstor, litil og orfyrirtaeki (e. micro cap).
Morg hver voru faerd upp um sterdarflokk. Arion banki,
islandsbanki og Marel voru faerd upp i flokk stérra fyrir-
teekja en &dur voru engin islensk fyrirteeki i peim flokki.
Sjo fyrirtaeki eru flokkud sem medalstér, prju fyrirtaeki eru
flokkud sem litil og tvd sem orfyrirtaeki.

Verdbolgualag laekkar a skuldabréfamarkadi

Avéxtunarkrafa 4 innlendum skuldabréfamarkadi hefur
almennt hakkad fra sidustu atgafu Fjdrmalastédugleika
i mars, nokkud i takt vid aukid adhald peningastefn-
unnar. Adrir pattir hafa einnig haft ahrif, til a8 mynda
atfledi ar verdbréfasjodum. Avodxtunarkrafa overd-
tryggdra rikisbréfa haekkadi hratt framan af arinu en
hefur litid breyst eftir vaxtadkvordun Sedlabankans i
jani sl. Avéxtunarkrafa verdtryggdra rikisbréfa hefur
hins vegar afram hakkad, sér i lagi krafan til skemmri
tima sem er ordin heaerri en krafan til lengri tima.
Verdbdlguélagid & markadnum hefur pvi heldur laekkad
a sl. manudum. Kann pad ad endurspegla tru fjarfesta &

Mynd I-15

Avoxtunarkrafa skuldabréfa
2. januar 2020 - 23. september 2022
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Heimild: Nasdaq Iceland.
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ad hert taumhald peningastefnunnar sé byrjad ad hafa
ahrif, m.a. & fasteignamarkadinn sem fari ad hagja 4 sér.
Verdbolgualag til tveggja ara var 5,5% um midjan sept-
ember og hafdi pa leekkad um 1,5% frd midjum juni og
verdbolgualagid til fimm ara var 4,2% og hafdi leekkad
um 1,3% & sama timabili. Velta & skuldabréfamarkadi
nam 842,3 ma.kr. & fyrstu atta manudum arsins og jokst
um 14% & milli &ra. Veltan hefur p6 dregist saman um
29% fra sama tima arid 2020.

Mynd I-16

Verdbolgualag & skuldabréfamarkadi
2. janutar 2020 - 23. september 2022
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Heimild: Sedlabanki islands.

Fyrstu merki um kélnun a ibidamarkadi...

Eftir hradar verGhaekkanir frd upphafi sidasta ars eru
fyrstu visbendingar um kélnun & ibadamarkadi nu
komnar fram. Verd meelist hatt 4 naer alla maelikvarda og
adgengi ad lansfé hefur verid prengt med hertum lan-
begaskilyrdum og vaxtahakkunum. [budum sem aug-
lystar eru til solu hefur fjélgad verulega ad undanférnu
Gr um 1.000 & landinu 6llu sidastlidid vor i ramlega 2.000
um midjan september. A sama tima fer kaupsamningum
um ibudarhlsnaedi faekkandi. Medalsolutimi hefur lengst
og maldist 57 dagar i dglst & hofudborgarsvaedinu en
var stystur 25 dagar i mars. Utan hofudborgarsvaedis-
ins er préunin svipud, par meeldist medalsdlutiminn 76
dagar i 4glst & méti 39 dogum i mai.® Hlutfall ibtida sem
seldar eru yfir settu verdi haekkadi skarpt fra seinni hluta
arsins 2020, ur um 10%, og nadi hamarki i mars sl. i um
65%. Hlutfallid hefur eftir pad farid laekkandi. Jafnframt
hefur hlutfall ibuda sem seljast meira en 5% yfir asettu
verdi farid hratt leekkandi. Allt ofangreint eru merki um
ad dregid hafi Gr spennu & ibidamarkadi eftir miklar
verdhaekkanir & sidustu 18 manudum.

8. Medalsdlutimi er hér reiknadur sem medalfjéldi ibada sem auglystar eru
til sélu i hverjum manudi & moti fjolda kaupsamninga i sama manudi.

Mynd 1-17

Fjoldi ibuda til s6lu
2022

mm Hofudborgarsvaedio

mm Utan hofudborgarsvaedisins

Heimild: Fasteignavefur Morgunbladsins.

Mynd 1-18

Raunverd ibtida og velta & héfudborgarsvaedinu’
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mm Arsbreyting budaverds (v. 4s) — Velta 4 fasteignamarkadi (h. 4s)

1. Velta a fasteignamarkadi 4 fostu verdlagi desember 2021.
Heimildir: Hagstofa islands, pj6dskra islands, Sedlabanki slands.

Arshaekkun visitélu ibudaverds maldist 12,1% ad
raunvirdi (23 % ad nafnvirdi) i agust sl. og hefur visitalan
haekkad um 22,3% ad raunvirdi fra arslokum 2020.
Visitalan leekkadi pé litillega & milli manada i 4gust. Hafa
verdur i huga ad pott visitalan sé birt manadarlega stydst
hver meeling vid gerda kaupsamninga sl. prja manudi og
koma breytingar & préun ibadaverds pvi ekki ad fullu
fram 1 visitélunni & einum manudi. pratt fyrir samdratt
fra fyrra ari hefur velta & ibudamarkadi verid toéluverd
i sogulegu samhengi. A fyrstu 4tta manudum arsins
drést velta & hofudborgarsvedinu saman um neerri
fijordung ad raunvirdi midad vid sému manudi i fyrra.
Kaupsamningum faekkadi & sama tima um 33%.

...0g likur a leidréttingu ibudaverds hafa aukist

Heekkun visit6lu ibudaverds & fyrri hluta arsins var afram
umfram pa peetti sem alla jafnan rada préun ibudaverds
til lengri tima. Hlutfall ibidaverds og launavisitlu hafdi
i lok juli hakkad um ramlega 16% & arsgrundvelli og
hefur ekki maelst haerra fra aldamétum. Hlutfall ibida-
verds og samanlagdra radstéfunartekna pjodarinnar
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hefur einnig farid hakkandi ad undanférnu, sérstaklega
ef litid er til radstofunartekna ad teknu tilliti til fiolda
folks & vinnualdri. Ibadaverd hefur einnig hakkad langt
umfram byggingarkostnad fra seinni hluta arsins 2020.

Ojafnveegi 4 milli kaup- og leiguverds ibuda hefur
aukist mikio en leiguverd hefur leekkad ad raunvirdi &
undanférnum arum. Arshakkun & hlutfalli ibudaverds
og leiguverds var teplega 17% i agust en frd upphafi
ars 2020 hefur haekkun hlutfallsins verid taeplega 40%.
Haerri fjasrmagnskostnadur, aukin skammtimaleiga iblida
til ferdamanna, félksflutningar til landsins 4samt 68rum
pattum sem auka eftirspurn eftir leiguhlsnaedi mun ad
likindum setja aukinn prysting & hakkun leiguverds a
komandi misserum.

Mynd 1-19
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Verdvisitala ibadarhtsnaedis / Visitala byggingarkostnadar (v. s)
Verdvisitala ibudarhusnaedis / Visitala leiguverds (v. as)
— Frévik fra langtimaleitni (h. &s)
1. Langtimaleitni metin 0t fra verdvisitslu ibudarhtsnadis a héfudborgarsvaedinu,
raunvirt med visitlu neysluverds. Leitni er fundin med Hodrick-Prescott-siu med A
=32.400.000, i samrami vid Ravn, M.O. og Uhlig, H. (2002). Notes on adjusting

the Hodrick-Prescott filter for the frequency of observations. Review of Economics
and Statistics.

Heimildir: Hagstofa fslands, Pjédskra islands, Sedlabanki islands.

Fravik visitolu ibudaverds & hofudborgarsveedinu
frd metinni langtimaleitni meeldist um 19% i 4gust. pad
er litilleg laekkun fra fyrri manudum en pa hafdi visitalan
ekki maelst jafn hatt yfir leitni fra fjarmalahruninu 2008.
Fra upphafi sidasta ars hefur fravikid aukist um ramar 17
prosentur. GSADF-préf er nnur algeng leid til ad meta
hvort eignaverd séu ofmetin i samhengi vid undirliggj-
andi paetti.? Fra pvi i mars & pessu ari hefur GSADF-prof

9. GSADF-profid er einhlida einingarrotarprof Phillips, Shiog Yu (2015) sem
leitar ad 6stodugum rotum (e. explosive roots) i eignaverdi. Profid er
framkveaemt & timar6d sem er talin lysandi fyrir viSkomandi eignaverd og
tti ad ollu jofnu ad sveiflast i kringum &kvedid jafnvagisgildi. Oryggis-
mork proéfsins eru svo fundin med Monte Carlo-hermunum. Sé profgildi
GSADF umfram 6ryggismork profsins er ekki haegt ad hafna tilgatu um
ostéduga einingarrot m.v. tiltekin 6ryggismork.

fyrir hlutfall ibddaverds og launavisitolu gefid til kynna
ad bolumyndun sé & markadi med ibudarhdsnadi.

Mikil heekkun ibudaverds umfram dkvardandi paetti
a sidustu manudum bendir til mikils 6jafnvaegis & mark-
adnum. Likur & leidréttingu & ibudamarkadi hafa aukist
enn frekar fra sibustu Utgafu Fjdrmdlastédugleika i mars
sl. Sem fyrr segir eru fyrstu visbendingar um ad dregid
hafi ar spennu & markadnum nu komnar fram. Erfitt
er ad fullyrda nokkud um hvort moéguleg leidrétting
ibidaverds komi til med ad verda tiltélulega hrod og
ad henni fylgi nafnverdsleekkanir eda hvort nafnverd
stadni og raunverd laekki uns nyju jafnveegi verdur nad
& markadnum.

Mynd 1-20
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— GSADF-préfid (h. as)

1. GSADF-profid er einhlida einingarrotarprof Phillips, Shi og Yu (2015) sem leitar
ad 6st6dugum rétum (e. explosive roots) i eignaverdi. Oryggismérk fundin med
Monte Carlo-hermunum. Skyggd svaedi syna timabil par sem ekki er haegt ad
hafna tilgdtu um 6stdduga einingarrét. Arstidarleidréttar tolur.

Heimildir: Hagstofa islands, P. C. B. Phillips, S. Shi og J. Yu (2015), , Testing for
multiple bubbles: Historical episodes of exuberance and collapse in the S&P 500“,
International Economic Review, 56, 1043-1078, bj6dskra islands, Sedlabanki
slands.

Mikil umsvif i byggingargeiranum

Velta i byggingargeiranum hefur aukist talsvert fra
upphafi sidasta ars og virdist nokkur spenna vera &
byggingamarkadi, i takt vid mikla eftirspurn eftir ibtidar-
hasnaedi. A fyrstu sex manudum drsins jokst veltan um
neerri fimmtung ad raunvirdi frd sama timabili i fyrra.
Miklar haekkanir & ymsum adféngum og frambods-
hnékrar i kjélfar innrasar Rassa i Ukrainu hafa mégulega
tafid ibudauppbyggingu en pratt fyrir pad maelist inn-
flutningur byggingarefna ni med mesta moéti. Ennfremur
er atvinnuleysi i byggingaridnadi sem stendur mjog litid
og visbendingar um vidvarandi skort & starfsfélki.'

10. Fram kemur i nyrri kénnun & medal stjérnenda stérra islenskra félaga i
mannvirkjagerd og byggingaridnadi sem unnin var fyrir Samtok idnad-
arins ad um tvd af hverjum premur fyrirteekjum i greininni telji skort &
starfsfolki vera takmarkandi patt fyrir voxt peirra. Skortur & 168um til
nybygginga hefur sémuleidis heftandi ahrif & uppbyggingu ibtda skv.
kénnuninni.
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Fjoldi nyrra fullbdinna ibida mun ad likindum
dragast nokkud saman i ar fra sidustu arum. Midad vid
fiolda nyrra ibuda & fyrstu niu manudum arsins ma gera
rad fyrir ad naerri 1.900 ibudir komi inn & markadinn &
hofudborgarsvaedinu & pessu ari samanborid vid teplega
2.200 4 sidasta ari. bratt fyrir nokkra feekkun & milli ara
er fjéldinn nokkud yfir medaltali sl. dratugar. Samkvamt
ibudatalningu Samtaka idnadarins fra pvi i febrdar og
mars hafdi ibudum & fyrri byggingarstigum fjolgad tals-
vert fra talningu peirra i september i fyrra. bvi ma buast
vid ad nyjum fullklarudum ibidum & hofudborgarsvaed-
inu fjolgi aftur & naesta ari.

Mynd [-21
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— Sementsala (v. as)
Innflutningur byggingarefna (h. as)
1. 12 méanada hlaupandi medaltal sementssolu og innflutnings 4 timbri, krossvid,
spona- og byggingarplotum, steypustyrktarjani og pakjarni.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.
Mynd 1-22
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Aztlun Sedlabankans
1. Fullbanar ibudir eru taldar sem ibadir & matsstigi 7 og 8. Fjoldi fyrir arid 2022 i

heild er metinn ut fra fjdlda ibada sem lokid var ad byggja um midjan september.
Heimildir: Samtok idnadarins, Pj6dskra islands, Sedlabanki islands.

Aukin dhatta a fasteignamarkadi hefur kallad a
vidbrogd fjarmalastodugleikanefndar

kom fram ad stadan 4 fasteignamarkadi veeri dhyggjuefni
og taldi nefndin ad auknar likur veeru & st6dnun eda
leidréttingu raunverds. bad var jafnframt mat nefndar-

innar ad visir ad eignabolu & ibidamarkadi vaeri kominn
fram. Sérstakar ahyggjur komu fram um st6du kaupenda
fyrstu fasteignar. Hratt heaekkandi fasteignaverd hafdi
komid illa vid pennan hép kaupenda og medaltal baedi
vedsetningar- og greidslubyrdarhlutfalls peirra hafdi
haekkad. Til pess ad vinna gegn aukningu kerfisdhaettu
og vardveita vidnamsprétt akvad nefndin pvi ad laekka
hamark vedsetningarhlutfalls fyrir kaupendur fyrstu fast-
eignar ar 90% i 85%."

Fjarmalastodugleikanefnd 4kvad einnig 4 fundi
sinum i juni sl. ad skerpa & nylegum reglum um hamark
greidslubyrdar i hlutfalli vid radstéfunartekjur neytenda.
Vextir verotryggdra lana hofou leekkad & sama tima og
vextir overdtryggdra lana hofou haekkad sem jok mun
a greidslubyrdi olikra lansforma vid upphaf lanstima.
Nefndin taldi pvi naudsynlegt ad uppfeera reglurnar og
setja fram vaxtavidmid til ad jafna lagmarkskrofur til
pessara mismunandi lansforma. Vid Gtreikning greidslu-
byrBar eftir breytinguna geta vidmidunarvextir fyrir
verdtryggd fasteignalan ekki verid leegri en 3% og fyrir
overdtryggd fasteignalan 5,5%. Séu samningsvextir lana
heerri skal mida vid pa. Leyfilegur hamarkslanstimi verd-
tryggdra lana vid Utreikning greidslubyrdar var jafnframt
styttur ar 30 arum i 25 ar. begar breytingarnar voru
kynntar var sérstaklega tekid fram ad peim veeri atlad
ad auka aheettuvitund lantaka gagnvart verdtryggdum
l[anum &samt pvi ad tryggja betur vidnamsprott peirra
gagnvart hakkandi greidslubyrdi yfir lanstimann.

Til pess ad leggja mat & éahrif pessara breytinga 4
adgengi ad lansfé ma skoda hvada ahrif par hefdu haft
ef peer hefdu tekid gildi fyrr. Fra midju ari 2020 fram &
pridja arsfjordung 2021 voru um 20-25% af fjarhaed
lanveitinga til fyrstu kaupenda med vedsetningarhlutfall
yfir 85%. Fra peim tima laekkadi hlutfallid og var & bil-
inu 12-15% fra siBasta arsfjérdungi 2021 og Ut annan
arsfjérdung 2022. Bradabirgdagogn fyrir juli og agust a
pessu ari benda til ad hlutfallid hafi leekkad mjog hratt
eftir ad nyjar reglur téku gildi."

Hefdu breyttar reiknireglur um greidslubyrdarhlut-
fall verid i gildi sidastlidid ar hefou peer haft ahrif & um
10-12% lanveitinga. | reglunum er lanveitendum po
veitt almenn undanpaga sem heimilar peim ad veita allt
ad 5% af samanlag0ri fiarhaed allra nyrra lana i hverjum
fiéréungi an tillits til reglnanna. pvi er liklegt ad breytingin

11. Sj& nanar i fundargerd fjarmalastodugleikanefndar sem birt var 1. jali
2022 & vef Sedlabankans: https://sedlabanki.is/library/Skraarsafn/
Fjarmalastodugleiki/Fundargerd_fjarmalastodugleikanefndar_13fund-
ur_juni2022.pdf

12. begar reglurnar téku gildi var lanveitendum heimilt ad klara peer lan-
veitingar sem loford hafdi pegar verid veitt um an tillits til reglnanna.
bvi er edlilegt ad hlutfallid hafi ekki farid nidur i 0% strax eftir gildistoku
peirra.
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—— Hlutfall af heildarfjarhad lanveitinga til fyrstu kaupenda (h. &s)
Hlutfall af heildarfjarhaed lanveitinga (h. as)

1. Byggt & gognum fra KMB og HMS, en einnig 9 staerstu lifeyrissjodum fra agast
2020. Nyjustu gildi eru bradabirgdagdgn.
Heimild: Sedlabanki slands.

hefdi haft ahrif & um 5-7% af lanveitingum siBastlidins
ars. Nyjustu gogn, fra juli og agust, benda til pess ad hlut-
fall lana med hatt greidslubyrdarhlutfall sé ad laekka hratt.
Hvad petta vardar er pvi litil timatof i virkni reglnanna.
Til vidbotar vid pessar adgerdir hafa meginvextir
Sedlabankans verid haekkadir. bad hefur leitt til haekk-
andi vaxta & éverdtryggdum fasteignalanum og prengt
adgengi ad slikum lanum. Vegnir medalvextir nyrra
6verdtryggora fasteignaldna med fasta vexti voru 5,9%
4 60rum arsfjoréungi samanborid vid 5,1% fjordunginn
& undan." Breytilegir vextir nyrra 6verdtryggdra fast-
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Hlutfall fjarhadar umfram reglur (h. as)
— Vidmid almennrar undanpagu (h. as)

1. Byggt & gognum fra KMB og HMS, en einnig 9 staerstu lifeyrissjoda fra agust
2020. Greidslubyrdi lantaka byggist  reiknireglum i reglum nr. 701/2022 um
hamark greidslubyrdar. Nyjustu gildi eru bradabirgdagogn.

Heimild: Sedlabanki islands.

13. Vegnir medalvextir eru reiknadir ut fra véxtum nyrra lanveitinga i hverjum
arsfjoroungi vegnir med fijarhad hvers lans.

Mynd 1-25
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——  Fastir overdtryggdir — Meginvextir Sedlabanka islands?

1. Byggt a gognum fra KMB og HMS, en einnig 9 steerstu lifeyrissjodum fra agust
2020. 2. Medaltal meginvaxta yfir hvern arsfjoroung.

Heimild: Sedlabanki fslands.

eignalana hakkudu einnig toluvert milli arsfjéréunga
eda um 0,9 prosentur. Vextir dverdtryggdra lana hafa
heaekkad afram 4 pridja arsfjéroungi i takt vid hakkanir &
meginvoxtum Sedlabankans, skv. bradabirgdatolum fyrir
juli og agust. Verdtryggdir vextir hafa hins vegar laekkad
undanfarin misseri. Vegnir vextir nyrra verdtryggdra fast-
eignalana voru 1,7% & 60rum arsfjordungi og leekkudu
um 0,1 présentu milli fjordunga. Préunin hefur snist
vid 4 allra siBustu manudum og hafa legstu skradu
fostu vextir verdtryggora fasteignalana hja KMB hakkad
nokkud sidan f juni.

ibudaverd hefur laekkad i nokkrum 16ndum

ibudaverd hefur haekkad mikid vida um heim fra byrjun
ars 2020. [ nokkrum l6ndum hefur sa préun pegar snuist
vid og nafnverd husnadis farid ad laekka. Neartaekustu
daemin um petta er ad finna i Noregi og Svipjod. | Noregi
hefur visitala husnaedisverds laekkad um 2% ad raunvirdi
(-0,1% ad nafnvirdi) fra pvi i mai en i Svipjod hefur verdid
leekkad um 14,5% (-8,7% ad nafnvirdi) fra pvi i febrdar.
Verdlaekkanir hafa einnig verid aberandi 4 Nyja-Sjalandi
en par hefur verdid lekkad um 15% (-12% ad nafnvirdi)
fra pvi i névember 2021. Husnadisverd haekkadi mjog
hratt & Nyja-Sjalandi eftir ad farséttin nadi til landsins,
einkum eftir ad sedlabanki landsins leekkadi meginvexti
sina ar 1% i 0,25% &samt pvi ad hefja magnbundna
ihlutun og adrar adgerdir til ad stydja vid efnahagsumsvif
a timum faraldursins. Husnaedisverd par nadi hamarki
i névember 2021 og meeldist arshaekkun pa um 20%
ad raunvirdi. Bankinn hof vaxtahaekkunarferli haustid
2021 og hefur n hakkad vexti um alls 2,75 prosentur.
Aukid adhald peningastefnunnar & Nyja-Sjalandi virdist
pvi hafa haft veruleg ahrif & parlendan fasteignamarkad.
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Préunin i pessum premur I6ndum hefur ad morgu
leyti verid dpekk og hér & landi sidustu manudi, fasteigna-
lanavextir hafa hakkad og dregid hefur r umsvifum &
fasteignamarkadi. | Bandarikjunum og Kanada ma einnig
sja merki um vidsnining 4 fasteignamarkadi, en par hefur
heegt verulega 4 ver8hakkunum 4 allra sidustu manudum
og velta minnkad. Pessa préun ma medal annars rekja til
vaxtahakkana. | Bandarikjunum hafa fasteignalanavextir
haekkad Ur 3,5% i upphafi ars i 6% i dgust en i Kanada
hafa peir heekkad ur 1,9% i upphafi ars i 4,4% i juni."
po er liklegt ad dvissa um efnahagshorfur og minnkandi
kaupmattur eigi lika sinn pétt i pessari préun.

Mynd 1-26
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1. Visitélur fyrir Bandarikin (mzlir breytingar & verdi sérbylis) og Kanada eru Case-

Shiller-visitdlur. Visitala neysluverds i Nyja-Sjalandi birtist arsfjordungslega og pvi eru

gildi fyrir juli og agtist 2022 raunvirt m.v. visitélu neysluverds & 6drum arsfjordungi,

annars er linulega bruad par sem maelingar vantar. Ekki er hagt ad tryggja fulla

samanburdarhafni milli visitalna élikra landa.

Heimildir: Eiendomnorge, Macrobond, Teranet, U.S. Federal Housing Finance Agency,
Valueguard, pj6dskra [slands, Sedlabanki islands.

Verd atvinnuhtisnadis malist hatt og velta eykst

Arshakkun verdvisitélu atvinnuhdsnaedis & hofudborgar-
svaedinu meeldist 15,3 % i lok annars arsfjérdungs 2022."
Visitalan er nu nalaegt hagildi sinu fra byrjun ars 2008 og
meelist 17,7 % yfir metinni langtimaleitni. A fyrri helmingi
arsins haekkadi visitalan hlutfallslega mikid midad vid
hlutfalli
vid staerd hasnadisstofnsins og maelast hlutfllin talsvert

byggingarkostnad og verga landsframleidslu i

yfir medalgildi sinu fra aldamétum. Haekkun visitélunnar
vir@ist vera drifin 4fram af aukinni eftirspurn, m.a. vegna
aukinna tekna fyrirteekja og leegra vaxtastigs i faraldrin-
um. Nylegar vaxtahakkanir ettu &
af frekari verdhaekkunum. Velta i pinglystum vidskiptum

moéti ad halda aftur

14. | Bandarikjunum er um ad raeda medaltal 30 4ra fastra vaxta samkvaemt
Freddie Mac, 30-Year Fixed Rate Mortgage Average in the United States
[MORTGAGE30US], sott af heimasidu FRED, Federal Reserve Bank of St.
Louis; 19. september 2022. | Kanada er um ad reeda 5 ara fasta vexti, sjd
nanar & mynd 1-A i Financial System Review (2022), Sedlabanki Kanada.

15. Nyjasta gildi verdvisitélunnar er til bradabirgda og getur tekid breytingum
ef kaupsamningar eru skradir seint inn.

Mynd 1-27
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| Arsbreyting verds (h. &s) Veltuvisitala (v. 4s)

Verdvisitala (v. &s)

1. Verdvisitala raunvirt med VNV. Visitalan byggist & vegnu medaltali idnadar-,
verslunar- og skrifstofuhusnaedis. Nyjasta gildi hennar er til bradabirgda. Veltu-
visitala synir hlaupandi medaltal veltu sidustu fjégurra arsfjordunga, raunvirt med
visitdlu neysluverds.

Heimildir: Hagstofa [slands, pj6dskra islands, Sedlabanki Islands.
med atvinnuhtsnaedi hefur naerri tvofaldast & fyrstu sjo
manudum arsins m.v. sama timabil i fyrra og hefur tolf
manada velta ekki malst jafn mikil ad raunvirdi og i lok
annars arsfjoroungs fra pvi ad meelingar hofust. Velta
utan hofudborgarsvaedisins hefur sémuleidis aukist mikid
fra fyrri arum.

Stofn atvinnuhtsnaedis 4 landinu 6llu staekkadi
um teplega 1% 4a fyrstu atta manudum Aarsins. Fjoldi
fermetra i byggingu, p.e. & byggingarstigum 1-6, hefur
aukist nokkud fra upphafi arsins en meira skrifstofu- og
verslunarhisnedi er i byggingu sem og idnadarhusnadi
og vorugeymslur. Hételfermetrum i byggingu heldur
afram ad feekka eftir mikla fiolgun hotel- og gistiryma 4
undanférnum &rum.

Rekstur stdrra atvinnuhusnadisfélaga sterkur en
lausafjarstada fer versnandi
Rekstur stéru atvinnuhlsnadisfélaganna, Eikar, Regins
og Reita, gefur visbendingar um nokkud jakvaedar horfur
4 atvinnuhtsnadismarkadi. Avéxtun fjarfestingareigna
hja félogunum premur meeldist 5,3% & fyrri helmingi
arsins og var ar@semi eigin fjar mikil i sogulegu sam-
hengi. A fyrri helmingi arsins héldu félégin afram ad
faera sér til tekna hakkad virdismat fiarfestingareigna en
jakvadar matsbreytingar pad sem af er ari skyrast helst
af hakkun almenns verdlags.'® Hlutfall fjarfestingareigna
félaganna sem stendur autt meelist lagt i ségulegu sam-
hengi og hefur fjarfesting peirra aukist pad sem af er ari.
Storu atvinnuhusneedisfélogin  endurfiarmoégnudu
stéran hluta af skuldum sinum fra midju ari 2020 til arsloka

16. Neaer allir leigusamningar stéru atvinnuhusneedisfélaganna eru verd-
tryggdir. Aukin verdbolga hakkar pvi framtidarleigutekjur félaganna i
krénum talid.
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2021 en litid hefur verid um nyjar skuldabréfadtgafur &
pessu ari, enda hafa vaxtakjor & markadi versnad. Aukin
verdbdlga i ar hefur, samhlida pvi ad hackka matsvirdi fjar-
festingareigna, aukid fijairmagnskostnad félaganna, adal-
lega vegna heerri verdbota af verdtryggdum skuldum.
Samanlagt eiginfiarhlutfall félaganna lekkadi litillega &
60rum arsfjéréungi, einna helst vegna ardgreidslna og
kaupa 4 eigin bréfum en vedsetning eignasafna peirra
hefur sémuleidis leekkad litillega. Lausafjarstada félaganna
versnadi 4 fyrri hluta arsins en auknar afborganir lang-
timaldna sem koma & gjalddaga innan télf manada hafa
leekkad veltufjar- og sjédstreymishlutfoll félaganna priggja.

Mynd 1-28
Matsbreyting fjarfestingareigna’
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mm  Matsbreyting sem hlutfall af hreinum leigutekjum (h. as)

—— Matsbreyting sem hlutfall af fjarfestingareignum (v. as)

1. Samanlégd hlutfoll fyrir fasteignafélogin Eik, Regin og Reiti. Matsbreyting
fiarfestingareigna skv. rekstrarreikningi i hlutfalli vid bokfaert virdi fjarfestingar-
eigna annars vegar og leigutekjur ad fradregnum rekstrarkostnadi fjarfestingar-
eigna hins vegar.

Heimildir: Ars- og &rshlutareikningar Eikar, Regins og Reita, Sedlabanki islands.

Mynd 1-29

Greidslufaerni helstu fasteignafélaga’
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— Sjodstreymishlutfall —— Veltufjarhlutfall

1. Samanlogd hlutfoll fyrir fasteignafélégin Eik, Regin og Reiti. Veltufjarhlutfall er
hlutfall veltufjarmuna & méti skammtimaskuldum. Sjodstreymishlutfall er hlutfall
handbaers fjar fra rekstri, 4 arsgrundvelli, & méti skammtimaskuldum. A pvi sidar-
nefnda er synt fiogurra arsfjordunga hlaupandi medaltal.

Heimildir: Ars- og 4rshlutareikningar Eikar, Regins og Reita, Sedlabanki islands.

Breyttur taktur i skuldavexti einkageirans

Skuldir einkageirans drégust saman um 0,8% ad raun-
virdi & milli ara & 2. arsfjérungi 2022. Breyttur taktur
er nu i préun skulda hja badi heimilum og fyrirtaekjum

en dregid hefur ur skuldavexti hja heimilum i takt vid
minnkandi umsvif & fasteignamarkadi en skuldavoxtur
fyrirteekja hefur teki® nokkud vid sér eftir ad hafa verid
hverfandi fra arinu 2019.

Skuldir einkageirans ndmu 162% vergrar lands-
framleiBslu i lok annars arsfjordungs. Lakkadi hlutfallid
um rdmar 10 présentur frd sama tima ari 46ur par sem
nafnvirdi landsframleidslu 6x talsvert hradar en nafnvirdi
skuldanna.

Mynd [-30

bréun skulda einkageirans’
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—— Gengis- og verdlagsleidrétt
breyting skulda? (v. 4s)

Raunbreyting skulda (v. as)
— Nafnbreyting skulda (v. as)

1. Linur syna breytingu & arsgrundvelli. 2. Verdtryggdar skuldir & fostu verdlagi og
gengisbundnar & fostu gengi.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Breytt proun skulda heimila og fyrirtakja

Hlutfall skulda heimila & moti vergri landsframleidslu
meeldist 81,5% i lok annars arsfjordungs og laeekkadi um
taeplega 4 prosentur fra sama tima arid adur. Hlutfall
skulda & moti radstofunartekjum var 155 % sem telst lagt
i sogulegu samhengi en hlutfallid hefur laekkad litillega
fra sidustu atgafu Fjdrmdlastédugleika.

[ kjolfar vaxtahaekkana og hertra takmarkana &
lanpegaskilyrdi ibddalana hefur dregid ur skuldavexti
heimila. Arsbreyting skulda heimila vid innlend fjarmala-
fyrirtaeki meeldist -0,1% ad raunvirdi i lok jali en 5,1% i
upphafi ars. Skuldir heimila fara p6 enn 6rt vaxandi ad
nafnviri, m.a. vegna aukinnar verdbélgu en um 46%
skulda heimila eru verdtryggd.

Nyjar lanveitingar til heimila hafa dregist verulega
saman fra pvi & sidari arshelmingi 2020, pegar paer nadu
hamarki. Hrein ny ibtdalan til heimila namu 18,5 ma.kr. i
juli en pau maeldust mest teepir 33 ma.kr. i oktéber 2020.%
Préunin & ibudalanamarkadi hefur & sibustu manudum
meelst i svipudum takti og fyrir heimsfaraldurinn. Litla
aukningu ma greina i 68rum skuldum heimila en paer
nd medal annars yfir ndmslan, bilalan og yfirdrattarlan.

17. Hrein ny Gtlan eru ny lan ad fradregnum upp- og umframgreidslum.
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Mynd 1-31
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mm Raunvéxtur (h. as) Hlutfall skulda af radstéfunartekjum (v. as)

mm Nafnvoxtur (h. &s) — Hlutfall skulda af VLF (v. &s)

1. Skuldir heimila vid innlend fjarmalafyrirtaeki. Gégn & 3F 2022 fyrir skuldavéxt eru
fyrir jali. Radstéfunartekjur a 2F 2022 eru byggdar 4 mati Sedlabankans.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-32
Hrein ny ibadalan til heimila’
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1. Hrein ny Gtlan innan hvers manadar & féstu verdlagi. Hrein ny utlan eru ny
utlan ad fradregum upp- og umframgreidslum.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Visbendingar eru p6 um ad yfirdrattarlan hafi aukist nokk-
ud i sumar og einnig eru merki um aukningu i bilalanum.®

Liklegt er ad skuldavoxtur heimila muni dragast
frekar saman & neaestu manudum. Meginvextir voru
heaekkadir i 4gust og eru ahrif peirrar haekkunar ekki ad
fullu komin fram i skuldatélum. P4 benda nidurstodur
atlanakdnnunar Sedlabankans fra pvi i 4gust til pess ad
eftirspurn heimila eftir ibidalanum geti farid minnkandi

a naestunni.

Vextir 6verdtryggdra lana hakka
Vextir nyrra 6verdtryggdra ibudalana hafa haekkad
umtalsvert & arinu og meeldust vegnir medalvextir nyrra

18. Gogn & heimasidu bankans yfir ny atlan bankakerfisins syna fram a
verulega aukningu i bilalanum til heimila fra arsbyrjun 2021. P4 aukningu
ma pd ad verulegu leyti rekja til samruna Kviku og Lykils i mars 2021.
Lykill haf8i 48ur verid utan gagnaséfnunarinnar enda ekki innlansstofnun
og pvi ekki hluti af bankakerfinu.

6verdtryggora ibddalana KMB { jali haerri en vid upphaf
heimsfaraldursins i mars 2020. Préunin er pé 6nnur &
verdtryggdum lanum en vegnir medalvextir nyrra verd-
trygglra lana sem bera fasta vexti nadu lagmarki i jani
sl. og haekkudu svo litillega i jali. Ymsir lanveitendur
hafa p6 auglyst frekari hackkun & verdtryggdum voxtum
& sidustu vikum. Asokn heimila i vertryggd ibadalan
med fostum voxtum hefur aukist & sidustu manudum,
einkum medal fyrstu kaupenda. I jali voru uppgreidslur
verdtryggdra lana p6 enn sem komid var umfangsmeiri
en nyjar lanveitingar.

Mynd 1-33
Tegund nyrra fasteignalana til neytenda’
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- Verdtryggt og fastir vextir

Overdtryggt og breytilegir vextir
mm Overdtryggt og fastir vextir

1. Hlutfallsleg skipting nyrra fasteignalana KMB og HMS til neytenda eftir
tegundum. Fra 4gust 2020 na télur einnig til steerstu lifeyrissjoda. Bradabirgda-
télur fyrir agast 2022.

Heimild: Sedlabanki fslands.

A arinu 2020 jokst hlutur 6verdtryggdra lana i
nyjum ibadalanum verulega og nyttu fjolmoérg heimili
sér lagt vaxtastig til ad baeta vid sig skuldum, m.a. vegna
fasteignakaupa, eda til ad endurfjarmagna eldri skuldir,
par & medal verdtryggd lan. Algengast er ad 6verdtryggd
ibadalan beri ymist breytilega vexti eda fasta vexti til
pbriggja eda fimm dara i senn. Vaxtakjor 6verdtryggdra
lana sem veitt voru & pessum tima munu koma til endur-
skodunar & naestu arum. Mynd 1-34 synir ad Utistandandi
6verdtryggd ibudalan sem koma til vaxtaendurskodunar
& drunum 2023 og 2024 nema rdmum 340 ma.kr., par
af teepir 190 ma.kr. & seinni helmingi ars 2024. Adrir
250 ma.kr. munu svo koma til endurskodunar arid 2025.
Pessi lan voru veitt 4 toluvert hagstaedari vaxtakjorum en
bjédast i dag & sambeerilegum lanum. AJ 60ru dbreyttu
munu heimilin sem bera pessar skuldir purfa ad taka a
sig aukna greidslubyrdi pegar kemur ad vaxtaendur-
skodun ellegar gripa til radstafana, par sem sa moguleiki
er fyrir hendi, til a®@ minnka greidslubyrdi, svo sem med
lanalengingu eda annarri skilmalabreytingu. betta geeti
leitt til pess ad aukinn fjoldi heimila kjosi ad faera sig yfir
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i verdtryggd lan, enda er greidslubyrdi slikra lana leegri &
fyrri hluta lanstima en & sambeerilegum éverdtryggdum
[anum.

Mynd 1-34
Fjarheed ibudalana med vaxtaendurskodun & neestu
arum og vegnir vextir peirra’
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. Verdtryggt mm Overdtryggt

1. Myndin synir fjarhaed fasteignaldna med fasta vexti sem munu koma til vaxta-
endurskodunar & naestu arum. Gogn na til fasteignalana til neytenda veittra af
KMB, HMS og 9 sterstu lifeyrissjodum. Midast vid stédu atlana i lok agust 2022.
Tolur i silum syna vegna vexti vidkomandi lansfjarhaedar.

Heimild: Sedlabanki islands.

Ga4i nyrra utlana fara batnandi

Medaltal vedsetningarhlutfalls nyrra fasteignalana hefur
farid leekkandi & siustu misserum i takt vid leekkanir &
hamarki vedsetningarhlutfallsins. A petta vié hvort sem
liti® er & 6ll ny fasteignalan eda einungis til nyrra fast-
eignaldna veittra til einstaklinga sem eru ad kaupa sina
fyrstu fasteign. Medaltal grei@slubyrdarhlutfalls nyrra
fasteignalana hafdi pvi sem naest stadiod i stad & sidustu
tveimur drum fram til annars arsfijordungs, en hefur
leekkad si®an og st6d i 17,7% i agust. Hlutfallid hafdi
aftur & méti haekkad nokkud stodugt hja fyrstu kaup-

Mynd 1-35

Vedsetningarhlutfall og greidslubyrdarhlutfall
nyrra fasteignaldna til neytenda’
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— Medaltal LTV (v. as) Fyrstu kaupendur: Medaltal LTV (v. &s)
—— Medaltal DSTI (h. &s) = Fyrstu kaupendur: Medaltal DSTI (h. as)

1. Medaltal vedsetningarhlutfalls (LTV) og greidslubyrdarhlutfalls (DSTI) nyrra
fasteignalana KMB og HMS til neytenda. Fra agust 2020 na t6lur einnig yfir ny lan
lifeyrissjoda.

Heimild: Sedlabanki [slands.

endum allt fram til annars arsfjérdungs 4 pessu ari i takt
vid hakkandi ibadaverd, en hefur farid laeekkandi sidan.
Samspil hertra reglna um greidslubyrdarhlutfall, prounar
a fasteignamarkadi og haekkandi vaxtastigs hefur studlad
ad laekkun medaltals hlutfallsins hja kaupendum fyrstu
ibadar & sidustu manudum. Fjallad er um ahrif af hertum
reglum um lanpegaskilyrdi i umfiollun um ibddamarkad
framar i kafla I.

Hlutdeild bankanna & ibudalanamarkadi jokst i
heimsfaraldri

Markadshlutdeild vidskiptabankanna & ibudalanamarkadi
hefur aukist umtalsvert & sidustu arum og stodu vid-
skiptabankarnir ad baki um 72% utistandandi ibudalana i
lok juni sl. Hlutdeild lifeyrissjéda nam & sama tima rdmum
22% og var um 8 prosentum minni en i hapunkti sinum
4 arinu 2020. Utlan lifeyrissjodanna hafa farid vaxandi
4 sidustu manudum og bjéda peir margir ni betri eda
sambeerileg vaxtakjor & ibudalanum og vidskiptabank-
arnir. Svor bankanna vid Gtlanakénnun Sedlabankans i
agust gefa po til kynna ad peir buist ekki vid vaxandi
samkeppni & ibadalanamarkadi & komandi manudum.

Mynd 1-36
préun skulda fyrirtaekja'
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mm Hlutfall skulda af VLF (h. &s)

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

Raunbreyting skulda (v. &s)
— Nafnbreyting skulda (v. as)

1. Linur syna breytingu & arsgrundvelli. 2. Verdtryggdar skuldir & féstu verdlagi og
gengisbundnar a fostu gengi.
Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki fslands.

Mikil aukning i atlanum KMB til fyrirtaekja

Arsbreyting skulda fyrirteekja meeldist -2,4% ad raun-
virdi i lok annars arsfjordungs.t® Leidrétt fyrir dhrifum
gengis- og verdlagsbreytinga meeldist 4,8% skulda-
voxtur. Ramur pridjungur heildarskulda fyrirtaekja er
i erlendum gjaldmidlum en par af eru 53% i evrum,
43% i Bandarikjaddlum og 4% i 6drum gjaldmidlum.
Gagnstaed proun evru og Bandarikjadals gagnvart kronu

19. Skuldir atvinnufyrirtakja vid innlend og erlend fjarmalafyrirtaeki auk at-
gefinna markadsskuldabréfa.
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4 timabilinu hefur mildad ahrif gengishreyfinga & meeld-
an skuldavoxt. Hlutfall skulda fyrirteekja & moti lands-
framlei@slu meeldist 80,5% i lok annars arsfjordungs og
leekkadi um 6,6 présentur milli ara. Hlutfallid hefur ekki
meelst leegra sidan arid 1998.

Eftirspurn fyrirtaekja eftir lansfé tok verulega vid
sér i upphafi pessa ars og hafa vidskiptabankarnir svarad
peirri eftirspurn med auknum Gtlanum 4 sidustu manud-
um, einkum til litilla og medalstdrra fyrirtaekja. Hrein ny
atlan til fyrirteekja, uppséfnud innan arsins 2022, namu
i 4gust sl. 191 ma.kr. en til samanburdar namu hrein ny
Gtlan til fyrirteekja & arinu 2021 i heild adeins 60 ma.kr.
Préunin neer til allra helstu atvinnugreina en aukningin
er synu mest i byggingastarfsemi, hja fasteignafélogum
og i pjonustugreinum. Takturinn i nyjum lanveiting-
um til fyrirteekja hefur pad sem af er pessu ari verid
nokkud sterkari en hann var & arunum 2017 og 2018
begar skuldavoxtur fyrirteekja meeldist nokkud kroftugur.
Samkvaemt nidurstodum utlanakénnunar Sedlabankans {
agust buast bankarnir ekki vid pvi ad eftirspurn fyrirteekja
eftir lansfé dragist saman 4 naestu manudum.

Mynd 1-37

Hrein ny utlan til atvinnufyrirtaekja'
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1. Télur & fostu verdlagi. Hrein ny atlan eru ny atlan ad fradregnum upp- og
umframgreidslum. Télur n4 til (tldna innlansstofnana, iL-sj6ds og Hlisnadissjéds.

Heimild: Sedlabanki islands.

Utgafur fyrirteekjaskuldabréfa & arinu namu i juli
samtals rdmum 30 ma.kr. sem er sambeerilegt Utgafu
& sama timabili arid adur. Fasteignafélog og fyrirtaeki i
sjavarutvegi standa ad baki steerstum hluta skuldabréfa-
Utgéfa arsins. P4 hefur voxtur Gtlana fagfjarfestasjéoa til
fyrirteekja verid hoflegur pad sem af er ari en Gtlanin hafa
aukist um rim 6% ad nafnvirdi fra a&ramétum.

Skuldsetning einkageirans er héfleg og litid er um
vanskil...

Vidnamsprottur heimila og fyrirteekja er & heildina litid
mikill. Vanskilahlutfall atlana KMB (kerfislega mikilvaegra
banka) til heimila meeldist undir 0,8% i lok annars ars-
fiordungs 2022 og hafdi laekkad litillega milli arsfjord-
unga. Vanskilahlutfall fyrirteekjalina KMB laekkadi einnig
og meeldist teep 2,9% sem er nokkud lagt i ségulegu
samhengi. Vanskil hja fyrirteekjum voru almennt lag ad
undanskildum fyrirteekjum i gisti- og veitingarekstri par
sem vanskilahlutfallid var 8,6%. Vanskilahlutfall greinar-
innar hefur p6 lekkad hratt en pad meeldist 15,1% &
60rum arsfjoréungi 2021.

Laun hafa hakkad umtalsvert en arshaekkun launa-
visitolu meeldist 8,1% ad nafnvirdi i juni. Heimilin hafa
aukid verulega vid neyslu sina en einkaneysla & 68rum
arsfjordungi var 13,5% meiri en & sama tima arid adur.

Mynd 1-38
Vanskilahlutfoll atlana KMB til heimila og fyrirtaekja’
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1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka. Vanskilahlutfall reiknad skv. EBA-stadli.
Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd 1-39

Vanskilahlutfoll fyrirteekjattlana KMB nidur &
helstu atvinnugreinar’
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Fasteignastarfsemi
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— Heild- og smasala stodpjonusta

1. Samstaedur kerfislega mikilveegra banka. Vanskilahlutfall reiknad skv. EBA-stadli.
Atvinnugreinaflokkun skv. NACE-flokkunarkerfi.

Heimild: Sedlabanki fslands.
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P4 er stadan 4 vinnumarkadi heimilunum hagfelld.
Atvinnuleysi er liti® og hefur farid minnkandi en skrad
atvinnuleysisstig var adeins 3,2% i lok juli.

Nokkur bjartsyni hefur rikt medal stjornenda fyr-
irteekja en likt og fram hefur komid hefur eftirspurn
fyrirteekja eftir lansfé aukist verulega & si@ustu manud-
um pratt fyrir hakkandi vaxtastig. Fjarmunamyndun
atvinnuvega an skipa, flugvéla, stéridju og tengdra
greina meeldist 23,4% haerri ad raunvirdi & 60rum fjéro-
ungi en & sama tima ari 46ur. P4 kemur fram i siGustu
utgafu Peningamala ad hlutfoll fyrirteekja sem skortir
starfsfolk og starfa vid full afkdst framleidslupatta hafa
sjaldan meelst heerri.

...en vaxta- og verdlagshakkanir gaetu reynt a
vidnamsprott akvedinna hopa

pratt fyrir ad margt bendi til almennt gddrar st6du
heimila og fyrirtaekja eru merki um ad farid sé ad reyna
a4 vidnamsprott peirra ad einhverju leyti. Vaxtahaekkanir
hafa auki® greidslubyrdi margra heimila og fyrirteekja
og heett er vid pvi ad hiun pyngist enn frekar. Pa hefur
mikil verdbodlga aukid utgjold heimila og i juni maeldist
arsbreyting visitélu kaupmattar launa neikvaed i fyrsta
skipti sidan i mai 2010. Ovissa um efnahagshorfur hefur
jafnframt aukist, ekki sist & erlendum morkudum.

Um 28% dutistandandi fasteignaldna eru o6verd-
tryggd og med breytilegum voxtum. Vaxtabyrdi slikra
lana hefur pegar hakkad verulega. Sem dami voru
vegnir medalvextir nyrra ibadalana sem veitt voru af
bénkunum jali 2021 3,7% en voru ari sidar komnir upp
i 6,6%. Fyrir 40 milliéna krona dverdtryggt jafngreidslu-
l&n til 40 ara & breytilegum voxtum felur slik vaxtahaekk-
un i sér ramlega 77 pasund kréna haekkun & manadar-
legri greidslubyrdi eda sem samsvarar teepum 48% af
upphaflegri greidslubyrdi lansins. Eins og fram kemur
framar i pessum kafla styttist jafnframt i endurskodun &
vaxtakjorum fjdlda 6verdtryggdra lana sem veitt voru &
fostum voxtum til tiltekins tima. Horfur eru 4 ad greidslu-
byrdi pessara lana muni aukast vid endurskodun vaxta.

Vert er p6 ad hafa i huga ad téluverdur fjoldi heim-
ila er med blondud ibudalan en i pvi felst ad ibudalan er
samsett Ur tveimur eda fleiri ibddalanum med mismun-
andi skilmala. Blondun lansforma getur t.d. verid & formi
pess ad hluti lansins sé overdtryggdur og hluti verd-
tryggdur og/eda ad hluti sé & féstum voxtum og annar
hluti & breytilegum. Med blondun ibddalana ma dreifa
dhaettu og ma pannig milda ahrif nafnvaxtahaekkana
a greidslubyrdi lana. pau heimili sem eru med bléndud
ibadalan finna pvi ekki ahrifin af vaxtahakkunum af
fullum punga, en ahrifin eru p6 mismikil eftir pvi hvada
samsetning lanaforma vard fyrir valinu. P4 ma einnig

hafa i huga ad margar fasteignir sem kaup voru fest &
a sidustu arum hafa haekkad verulega i verdi. Jafnframt
hafa raunvextir 6verdtryggdra ibudalana verid neikvadir
i talsverdan tima. betta tvennt hefur lagt grunn ad mikilli
eiginfjaraukningu heimila sem eiga fasteign.

Mynd 1-40
Visitala kaupmattar launa og atvinnuleysi’
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— Visitala kaupmattar launa Atvinnuleysi

1. Arsbreyting visitolu kaupmattar launa.
Heimildir: Hagstofa [slands, Vinnumalastofnun.

Reynist verdbolga pralatari en gert er rad fyrir og
ef auka parf adhald peningastefnunnar enn frekar er
b6 heett vid pvi ad dkvednir hdpar heimila og fyrirtaekja
lendi i greidsluerfidleikum. A petta sérlega vid ef pad fer
saman vid minni hagvoxt og aukid atvinnuleysi. Su stada
geeti leitt til aukinna vanskila i bankakerfinu.

Fjarmalasveifla og sveiflutengd kerfisahatta

Med hlidsjon af préun skulda heimila og fyrirteekja og
verdproun 4 ibudamarkadi, ad vidbeettri fjarmodgnun
bankakerfisins sem fjallad er um i . kafla, matti greina
aframhaldandi fjarmalalega uppsveiflu vid lok annars
arsfjordungs. St nidurstada er i samrami vid myndraena
framsetningu fjarmalasveiflunnar med fijarmalasveifluvisi,
sem syndur er & mynd [-41.

Nokkur 6vissa er um hvort st uppsveifla haldi
afram 4 neestunni. Til a® mynda hefur hlutabréfaverd
farid leekkandi & arinu, adhald peningastefnunnar verid
aukid, stjorntaekjum & fasteignalanamarkadi, verid beitt
i rikari meli, spenna & fbudamarkadi hefur dvinad
og horfur eru & héflegum heildaritlanavexti a4 neestu
manudum, m.a. vegna versnandi fjarmoégnunarskilyrda
sem bankakerfid byr vid.

Vid greiningu & fjarmalasveiflum er ad nokkru leyti
horft framhja skammtimasveiflum sem taka allt fra faein-
um manudum upp i allnokkur ar. Adferirnar ad baki
fiarmalasveifluvisinum eru til pess gerdar ad hreinsa burt
badi langtimaleitni og skammvinnar sveiflur og flokt, svo
ad adeins medallangar sveiflur standi eftir. Er pa yfirleitt

23



midad vid sveiflur sem taka a.m.k. atta ar. bvi getur
stundum verid ésamraemi milli nyjustu vendinga i gogn-
um annars vegar og préunar visisins hins vegar. Jafnframt
gerir petta greiningu fjarmalasveiflunnar vandasama.

Mynd 1-41
Fjarmalasveifla og undirpaettir hennar’
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— Fjarmalasveifla Fjarmégnunarsveifla

Skuldasveifla — Husnadissveifla

1. Fjarmalasveiflan, blaa linan, er einfalt medaltal undirpattanna. Hver undirpattur er
einfalt medaltal sveiflupatta ir breytum sem tengjast skuldum, hisnaedisverdi og
fjarmoégnun banka. Sveiflupattimir eru fundnir med Christiano-Fitzgerald-tidnisiu med
tidnisvidid 8-30 ar.

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

Fjarmalasveifla yfir nalli
Vid lok 2. arsfjérdungs tok fiarmalasveifluvisirinn jakvaett
gildi. Pad seetir tidindum pvi ad visirinn hefur verid undir
nulli sian arid 2011. Jafnframt er petta visbending um
vaxandi kerfisdheaettu. Hana skyldi pé ekki tulka sem svo
ad fjarmalaafall sé yfirvofandi, pvi ad sveiflan er enn
mjog nalegt sogulegu medaltali. Greining sogulegra
gagna bendir til pess ad visir af pessu tagi purfi ad hald-
ast yfir nalli um hrid og risa nokkud hatt svo ad merkja-
sendingar hans um fjarmalalegt 6ho6f og yfirvofandi afoll
teljist alvarlegar og gefi skyrt tilefni til vidbragda.?°

Um mitt petta ar var fjarmalaleg uppsveifla drifin
afram af 6llum undirpattunum, p.e. skuldasveiflu, verd-
sveiflu ibldarhlsnadis og fjarmoégnunarsveiflu banka-
kerfisins. A peim tima var mesti slagkrafturinn i husnad-
issveiflunni. Gagnasafnid ad baki visinum er arsfjord-
ungslegt og nyjasta maelingin midast vid lok 2. arsfjord-
ungs. Gognin innihalda pvi pa miklu ibddaverdshaekkun
sem vard & fyrri hluta ars, en ekki pa minnkandi spennu
sem fyrst gerdi vart vid sig sidsumars. Fra sibustu birtingu
er 16gun husnedissveiflunnar jafnframt endurskodud
aftur i timann i pa veru ad sveiflan hafi verid i leegri st6du
arin 2017-2019 en adur var talid. Aftur & méti synir petta
endurmat mun snarpari uppsveiflu sibustu tvo arin en
sidasta birting gaf til kynna. Er sveiflan pannig i meira
samraemi vid undirliggjandi gogn en adur.

20. Ekkert er p6 algilt i peim efnum. Nanari umfiéllun um merkjasendingar
visa af pessu tagi ma finna i rannséknarritgerdum Sedlabanka islands nr.
72 og nr. 80, sem adgengilegar eru & vef bankans.

Skuldasveiflan er i laegri sto0u en hiusnadissveiflan,
en haekkar p6 hradast. Hun nalgast nd s6gulegt medal-
tal med nokkurri stigandi en er pé enn undir nulli. bad
bendir til pess ad skuldsetning einkageirans sé vidradan-
leg pratt fyrir voxt umlidinna ara.

Hlutfall skulda einkageirans af vergri landsfram-
leidslu, sem oft er nefnt skuldahlutfallid, haeekkadi veru-
lega i upphafi faraldursins, ad stérum hluta vegna sam-
dréttar f landsframleidslunni. NG hefur st haekkun gengid
til baka ad premur fjérou hlutum. Fravik skuldahlutfallsins
fra leitni er nu neikveett um riflega tiu présentur. P4 hefur
voxtur heildarskulda ad raunvirdi verid hverfandi sidustu
tvo ar. S4 heekkun hlutfalls skulda heimila & méti radstof-
unartekjum sem vard i faraldrinum hefur hins vegar ekki
gengid til baka. Pessar skammtimahreyfingar i skuldsetn-
ingu einkageirans & timum heimsfaraldurs og i kjolfar
hans eru ekki sjdanlegar i skuldasveiflunni & mynd 1-41,
sem frekar synir medallanga sveiflu sem enn leitar jafn-
veegis. Pad endurspeglar e.t.v. fyrst og fremst erfidleika
vid leitni- og sveiflugreiningu eftir umfangsmikla skulda-
sveiflu aranna 2005-2016, en pad mun timinn leida i ljos.

Mynd 1-42

Skuldahlutfall, fravik fra leitni og eiginfjaraukavidomid'
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mm Fravik fra leitni (v. &s) Skuldahlutfall (v. as)

Leitni (v. &s) — Eiginfjaraukaviomid (h. as)

1. Skuldir heimila og fyrirteekja ad kréfuvirdi, i hlutfalli vid VLF sidustu fjogurra
arsfjordunga. Langtimaleitni er fundin med einhlida HP-siu med A=400.000.
Eiginfjaraukavidmid byggist 4 linulegri vorpun af fraviki hlutfalls fra leitni.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Skuldasveiflan er groéfur meelikvardi & girun i hag-
kerfinu og gefur par med gréfa hugmynd um tapspolid
sem hagkerfid byr yfir. Hisnaedissveiflan er aftur & moti
gréfur malikvardi & likurnar & pvi ad tap raungerist
a steersta eignaflokki hagkerfisins med pvi ad gefa
hugmynd um likurnar & verdlaekkun fasteigna og um
umfang hennar ef af verdur. Pvi ma lita & husnadissveifl-
una og skuldasveifluna i sameiningu likt og alagsprof af
einféldustu gerd. Ut fra pessari syn ma tulka pessa tvo
undirpeetti fjarmalasveiflunnar sem svo ad um pessar
mundir séu nokkrar likur & verdlaekkun, sem geti reynst
talsverd ad umfangi. A moéti sé pol hagkerfisins gagn-
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vart slikri verdlaekkun talsvert, enda skuldsetning innan
vidunandi marka.

Pridji undirpatturinn, fjarmoégnunarsveiflan, byggist
a préun 6stodugrar fjarmognunar bankakerfisins. Med
henni er mali slegid & préun gjalddagamisreemis og
lausafjaraheettu i kerfinu, sem gefur gréfa hugmynd um
dhaettutdku lanveitenda, en hinir undirpaettirir beinast
ad aheettutoku skuldara. Fjarmognunarsveiflan er pvi
meelikvardi & likurnar & pvi ad vidbrogd bankakerfisins
vid afollum verdi skadleg en ekki hjalpleg.'

Likt og i hinum undirpattunum ma greina upp-
takt i fjarmognunarsveiflunni. Hann er p6 hofstilltur.
Hlutfall 6st6dugrar fijarmognunar af heildarfjarmégnun
bankakerfisins hefur sveiflast héflega sidan arid 2012.
Bankakerfid hefur hins vegar vaxid toluvert og 6st68-
ug fjarmégnun med, sem kemur fram sem uppsveifla.
Breytingarnar eru vaegar i sdgulegu samhengi og sveiflan
endurspeglar pad.

Sveiflutengd kerfisaheetta

Samsettur dhaettuvisir fyrir innlenda sveiflutengda kerfis-
dhaettu (e. domestic systemic risk indicator, d-SRI)
leekkadi & 2. arsfjoroungi og hefur hann ni leekkad tvo
fjérdunga i r60 eftir samfellda haekkun i tvo ar par adur.
Lakkunin er ad pessu sinni ad mestu knuin afram af
leekkandi hlutabréfaverdi og kroftugum hagvexti sam-

Mynd 1-43
Samsettur visir fyrir sveiflutengda kerfisdheettu’
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Visir 5: Greidslubyrdarhlutfall heimila

Visir 6: Raunverd hlutabréfa

d-SRI

1. Samantekid greidslubyrdarhlutfall fyrir alla utgefna greidslusedla vantar fra og
med 1F 2020. Sama gildi er pvi notad eftir pad til ad valda sem minnstri skekkju.
Skyggd svaedi syna arsfjordunga med neikvadum hagvexti.

Heimildir: Hagstofa islands, Hisnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki fslands.

21. Til ad mynda pau vidbrogd ad draga i skyndingu stérlega Ur lansfjar-
frambodi, sem ykt getur ahrif afalla & framleidslu og atvinnustig, aukid
verdleekkun eigna og ytt undir tap. Pannig geta afoll sem vid fyrstu syn
virdast ekki 6gna pjodarhag haft i for med sér mikil og langdregin nei-
kveed ahrif, ef prottlitid bankakerfi magnar pau upp.

fara hoflegum skuldavexti. A moti vega mikil haekkun
ibudaverds og halli & vidskiptum vid Gtlond. Samanlagt
gefur visirinn til kynna ad umfang sveiflutengdrar kerfis-
aheettu sé litillega yfir sogulegu medtali. Komi til kélnun-
ar a fasteignamarkadi og fari svo ad 4 pridja arsfjordungi
verdi afgangur af vidskiptum vid Gtlond geeti pad skilad
riflegri leekkun pessa visis.

par sem fjarmalasveiflunni er &tlad ad endurspegla
uppsofnun kerfisdheettu og par sem fjarmalaafollum
fylgir oft djupur og langdreginn efnahagssamdrattur, ma
etla ad vid herra stig fjarmalasveiflunnar versni hag-
vaxtarhorfur til skamms tima. Med 6drum ordum bjagist
likindadreifing framtidarhagvaxtar nidur & vid pegar
fijarmalasveiflan er ha, pétt midgildi dreifingarinnar radist
e.t.v. af 6rum pattum.

Mynd [-44
Likindadreifing framti®arhagvaxtar’
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— Arslok 2019 Arslok 2020 Mitt &r 2022

1. Bjogud t-dreifing matud vid utkomu hlutfallsmarka adhvarfsgreiningar (e. quantile
regression). Hagvoxtur-i-hifi er gefinn med skyggda hluta dreifinganna.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

A mynd |-44 sést metin likindadreifing medalhag-
vaxtar tvo ar fram i timann eins og hin var metin vid ars-
lok 2019 og 2020 auk dreifingarinnar vid lok 2. arsfjérd-
ungs i ar. Med 60rum oréum synir myndin dreifinguna
rétt fyrir heimsfaraldur, & medan 4 honum stéd og pegar
hann var afstadinn.?

Midgildi dreifingarinnar er nd mjog keimlikt pvi
sem pad var i arslok 2019 og Ofgadheetta (e. tail risk)
svo til alveg dbreytt. A hvorum timapunkti fyrir sig voru
5% hlutfallsmork dreifingarinnar néleegt 1% samdraetti.
Pad pydir ad & neestu tveimur drum séu metnar 5% likur
& efnahagssamdreetti sem nemur a.m.k. 1% af vergri
landsframleidslu. Proskuldurinn er kalladur hagvoxtur-i-

22. Likindadreifingin er metin med hlutfallsmarkaadhvarfsgreiningu (e. qu-
antile regression), en adferdin var kynnt til ségunnar i Fjdrmdlastédug-
leika 2022/1. Skyribreyturnar eru tvar: stada fjarmalasveiflunnar hverju
sinni og hagvoxtur sidustu 12 manada. Greiningin gefur til kynna ad pro-
un nedri hlutfallsmarka likindadreifingarinnar fylgi st6u fjarmalasveifl-
unnar en midgildi og efri hlutfallsmork fylgi hagvexti siGustu 12 manada.
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hufi (e. growth-at-risk) en hann er syndur med skyggda
svaedinu undir hverri dreifingu & myndinni. | pessu tilfelli
falla skyggdu sveedin undir blau og grau dreifingunum
svo til alveg saman.

bPetta er jakveett i ljosi pess ad oll likindadreifingin
hlidradist verulega nidur & vid & medan & faraldrinum
st6d midad vid arslok 2020. A myndinni er su stada synd
med appelsinugulu dreifingunni. Ofgadhattan jokst og
lagu 5% hlutfallsmork dreifingarinnar i ndmunda vid
2,5% efnahagssamdratt. Hlidrun likindadreifingarinnar,
fyrst nidur & vid og svo upp & vid, helgast adallega af
hagvaxtarpréun og metinni sjalffylgni vergrar landsfram-
leidslu { likaninu. Dreifingin er hins vegar litid eitt flatari
eftir faraldurinn en fyrir hann og helgast pad af heerri
stodu fjarmalasveiflunnar.

petta gefur til kynna ad pratt fyrir kroftuga haekkun
ibldaverds og aukna skuldsetningu heimila hafi umfang
sveiflutengdrar kerfisdhaettu, meelt i peirri dhaettu sem
hagvexti stafar af henni, ekki aukist markvert fra pvi
fyrir heimsfaraldurinn, po6tt hiin hafi timabundid aukist &4
medan 4 faraldrinum st6d. Eins og & vid um adra sam-
setta melikvarda 4 sveiflutengdri kerfisdhaettu parf p6 ad
sla varnagla vid peirri tulkun.

Efnahagssamdrattur aranna 2020 og 2021 var
bess edlis ad ekki vard veruleg roskun & framleidslugetu
hagkerfisins, pétt framleidsla pess draegist mikid saman
um tima. baer atvinnugreinar sem helst urdu fyrir bardinu
a sottvarnarradstofunum 16gdust nanast af timabundid.
Pegar astandinu Iétti risu paer hins vegar fljétt Gr dvala.
Par sem samdratturinn var skarpur hafa sterk grunnéhrif
og hrod endurkoma pessara atvinnugreina pvi lagst
a eitt vid ad framkalla kroftugan hagvoxt i kjolfarid.
Hagkerfid er jafnframt & évenjuskdmmum tima komid
ar miklum framleidsluslaka yfir i astand par sem rikir
framleidsluspenna, spenna er & vinnumarkadi, verdbdlga
er yfir markmidi Sedlabankans og peningalegt adhald fer
vaxandi.

Pvi er vel hugsanlegt ad hid einfalda likan, sem
meelikvardinn hagvoxtur-i-hifi byggist 4, ofmeti um
pessar mundir likurnar & 4framhaldandi kroftugum hag-
vexti. Med 60rum ordum er mogulegt ad st hlidrun
likindadreifingarinnar upp a vid fra arslokum 2020 fram
a mitt petta ar, sem synd er & mynd 1-44, sé meiri en efni
standa til. Hagvoxtur-i-hufi er engu ad sidur gagnleg
adferd vid ad meta likleg ahrif kerfisdheettuprounar &
hagpréun i vidari skilningi.
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Fidrmadlakerfio

Eignir fjarmalakerfisins voru 429% af landsframleidslu
i lok juni sl. Hlutfallid laekkadi um 45 présentur & fyrri
hluta arsins sem er umtalsverd laekkun & svo stuttum
tima. Leekkunina ma ad langstaerstum hluta rekja til
um 7,6% hakkunar & nafnvirdi landsframleidslu a fyrri
hluta arsins & medan eignir fjarmalakerfisins leekkudu um
2,2% & sama tima. A arinu 2020 hakkadi hlutfall eigna
fjarmalakerfisins af landsframleidslu um 63 prosentur
adallega par sem landsframleidslan drést saman. A arinu
2021 hakkadi hlutfallid sidan um 17 présentur pd ad
nafnvirdi landsframleidslu hafi aukist um 10,7% 4 arinu.

[ lok jani sl. namu eignir innldnsstofnana teepum
pridjungi af heildarfjareignum fjarmalakerfisins. Um 43 %
af heildareignunum tilheyra lifeyrissjodunum sem er

Mynd 11-1
Fjarmalakerfid: Eignir sem hlutfall af VLF'
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Lifeyrissjodir

1. Médurféldg. 2. Annad: Fallin fiarmalafyrirtaeki sem gengid hafa i gegnum
naudasamningaferli teljast til annarra fjarmalafyrirtaekja fra og med peim tima sem
naudasamningar peirra voru sampykktir. Eignasafn Sedlabanka fslands telst einnig til
annarra fjarmalafyrirtaekja fra stofnun pess i desember 2009 til slita pess i febrtar
2019. 3. Ibtidalanasjédur sameinadist Mannvirkjastofnun 1. jandar 2020 en eignir
{btidaldnasjods frd og med 1. jantiar 2020 & myndinni eru eignir IL-sj63s sem tok vid
Grvinnslu eigna og skulda Ibudalanasjods.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

leekkun um eina présentu fra &ramétum en heerra hlut-
fall en fyrir heimsfaraldurinn. Hlutdeild innlansstofnana
af heildareignum jokst & fyrri hluta érsins, en hlutdeild
annarra ymist stod i stad eda laeekkadi.

Eignir lifeyrissjodanna ndmu 6.386 ma.kr. i lok juni
og laekkudu um 361 ma.kr. & fyrri hluta arsins en um
95% af lekkuninni ma rekja til samdrattar i erlendum
eignum lifeyrissjodanna. Erlendar eignir voru 32,5% af
heildareignum sjodanna i lok juni sl. og laekkadi hlutfallid
um rumlega 3 présentur & fyrri hluta arsins. Teeplega
96% af erlendum eignum sj6danna eru erlend hlutabréf
og hlutdeildarskirteini. Innlend hlutabréf og hlutdeildar-
skirteini namu 16,6% af heildareignunum i lok jini og
lekkadi hlutfallid um > prosentu & fyrri hluta arsins. A
moti pessum laekkunum hefur hlutur innlendra markads-

Mynd II-2
Sjoofélagalan lifeyrissjoda’
Jantar 2016 - juli 2022
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= Hrein ny verdtryggd Gtlan i manudinum (v. &s)
mm Hrein ny 6vertryggd utlan i manudinum (v. as)
Heildaratlan til sjodfélaga (h. as)

1. Télur byggdar 4 efnahagsyfirlitum lifeyrissjoda sem safnad er af Sedlabanka islands.
Hrein ny Gtlan eru ny Gtlan ad fradregnum upp- og umframgreidslum.

Heimild: Sedlabanki islands.
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skuldabréfa og vixla af heildareignum lifeyrissjodanna
haekkad um 2,7% og hlutur sjédsfélagalana um 0,8%
en hlutur pessara eignaflokka af heildareignum i lok juni
var 37% og rimlega 8%.

A &rinu 2021 veittu lifeyrissjodirnir ad medaltali 8,6
ma.kr. manadarlega i ny sjodsfélagalan en & méti namu
uppgreidslur ad medaltali um 10,7 ma.kr. | arslok 2021
voru sjodsfélagalan 486 ma.kr. og minnkadi fjarhaed
peirra um 22 makr. & arinu. Préunin var med 6drum
heetti fyrstu 7 manudi pessa ars par sem sjodirnir veittu
ad medaltali 12,3 ma.kr. manadarlega i ny sjodsfélagalan
en & méti ndmu uppgreidslur ad medaltali um 8,9 ma.kr.
i lok juli sl. nam fjarhaed sjodsfélagalana 521 ma.kr.
og heakkadi par med um 35 ma.kr. & fyrstu 7 manud-
um arsins. Frambod lifeyrissjo8anna a 6verdtryggdum
ibddalanum & samkeppnishaefum kjoérum var takmarkad
pegar vextir ibidaldna voru sem laegstir. Pegar vextir &
ibudalanum toku ad hakka seinni hluta sidasta ars uréu
kjor ibtdalana lifeyrissjodanna sambaerilegri vid pau kjor
sem bankarnir budu en i kj6lfarid for fijarhad sjodsfé-
lagalana lifeyrissjodanna ad haekka & ny. Pessi préun
hefur sidan haldid afram i ar. Til deemis haekkadi fjarhaed
6verdtryggdra ibudalana sjédanna i lok juli sl. um 37%
midad vid sama tima fyrir ari en fjarhaed verdtryggdra
ibddalana laekkadi um 4% & sama tima. Haekkandi
vaxtastig hefur aukid samkeppnishafni lifeyrissjodanna
a nyjan leik.

Lifeyrissjodirnir eru steerstu fjarfestar 4 islenskum
fijarmalamarkadi. beir eru baedi beinir lanveitendur &
ibadalanamarkadi og fjarmagna ibddalan bankanna
med kaupum & skuldabréfum peirra. beir fjarmagna auk
pess fyrirtaeki beint med skuldabréfakaupum og dbeint
i gegnum sj6di og eru steerstu fjarfestarnir & innlendum
hlutabréfamarkadi, par med talid i hopi staerstu eigenda
tveggja af premur kerfislega mikilveegu vidskiptabonk-
unum. Fjarfestingarstefna lifeyrissjodanna gerir einnig
rad fyrir ad stor hluti eignasafnsins sé avaxtadur erlendis.
Vegna sterdar sjodanna hefur stefna peirra og hegdun
mikil ahrif & markadi og & hagkerfid allt.

Ardsemi

Rekstur KMB & fyrri hluta arsins 2022 gekk vel en hagn-
adur nam 32 ma.kr. samanborid vid 37 ma.kr. hagnad
4 sama timabili & sidasta ari. Ar@semi eigin fijar KMB
var 10% & fyrri helmingi arsins og leekkadi um 1,7 pré-
sentur & milli ara. Segja ma ad grunnrekstur hafi gengid
vel hja 6llum KMB a fyrri hluta arsins, en ad neikvadar
adstaedur & fjarmalamorkudum & fyrri hluta arsins hafi
leitt til pess ad hagnadur og ar8semi i heild var minni i
ar en i fyrra. Fjarmalatekjur KMB voru p6 nokkud mis-

Mynd 11-3
Breytingar & hagnadi KMB fyrstu 6M 2022"
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1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka. Myndin synir muninn & tekjum og kostnadi
fyrstu 6 manudina 2022 i samanburdi vid fyrstu 6 manudina 2021.

Heimildir: Ars- og 4rshlutareikningar vidskiptabanka.

jafnar & milli bankanna priggja, en islandsbanki var med
0,1 ma.kr. i hreinar fjarmalatekjur & fyrri hluta arsins en
Arion banki bdkadi 2 ma.kr. tap og Landsbankinn 4,8

ma.kr. tap.
Mynd I1-4
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1. Ardsemi er reiknud Gt midad vid medalstddu eigin fjar. Samstaedur kerfislega
mikilvaegra banka. 2. Ardsemi reglulegra tekna midast vid hreinar vaxta- og
poknunartekjur ad fradregnum reglulegum kostnadi. Skatthlutfall er 20% og midad
er vid medalstodu eigin fjar. Valitor undanskilid arin 2017-2020 og Borgun 2020.

Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.

Ardsemi eigin fjar af undirliggjandi rekstri, an
einskiptislida, var 10,8% & fyrri hluta arsins 2022 og
hefur aldrei verid meiri fra stofnun bankanna arid 2008.
Undirliggjandi ar@semi var 7,9% & fyrri hluta sidasta ars.
Ef horft er nokkur ar aftur i timann hefur undirliggjandi
ar@semi batnad ar fra ari sl. 8 ar.

1. Hér er midad vid ardsemi reglulegra tekna sem eru hreinar vaxta- og
poknunartekjur ad fradregnum reglulegum kostnadi ad undanskildum
einskiptis kostnadarlidum. Skatthlutfall er 20% og midad er vié medal-
stédu eigin fjar.
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Fra 2016 til arsloka 2021 lekkadi vaxtamunur
bankanna nokkud stédugt. | ar hefur préunin hins vegar
snuist vid en vaxtamunur heildareigna KMB var 2,68%
a fyrri hluta arsins og jokst um 0,24 prosentur fra fyrri
hluta ars 2021. Sidustu ar hefur efnahagsreikningur
bankanna staeekkad skarpt en meiri Gtlan og haerri vextir
hafa leitt til pess ad vaxtatekjur og vaxtagjold hafa auk-
ist hratt i ar. Hreinar vaxtatekjur voru 60,2 ma.kr. 4 fyrri
hluta arsins og jukust um 9,3 ma.kr. midad vid fyrri hluta
sidasta ars. Liklegt er ad vaxtamunur bankanna muni
halda afram ad aukast seinni hluta arsins par sem megin-
vextir Sedlabankans hafa hakkad enn frekar. Vaxtatekjur
bankanna m.a. af lausu fé hafa aukist mikid. Jafnframt
benda gogn Sedlabankans um breytilega 6verdtryggda
vexti inn- og Gtlana sem na til juli sl. til pess ad vaxta-
munur hafi aukist par sem vextir innlana hafi haekkad
minna en vextir Gtldna. Vaxtadlag hefur pvi aukist en pé
minna gagnvart einstaklingum en fyrirtaekjum.

Samsetning & Gtlanasafni KMB hefur tekid télu-
verdum breytingum sidustu ar par sem Utlan til heimila
namu teaeplega 55% af heildaratlanum til heimila og
fyrirtaekja i lok jani sl. en hlutfallid var 45% i lok ars
2019. Langstarstur hluti Gtlana til heimila eru ibtdalan,
medalvextir ibddautlana til heimila eru leegri en & fyrir-
taekjalanum og ad 60ru oObreyttu etti pvi vaxtamunur
bankanna ad laekka eftir pvi sem hlutfall ibtidalana eykst
i Utldnasdfnunum. Oliklegt er pvi ad vaxtamunur KMB
muni na fyrri gildum nema alag haekki.

Mynd II-5

KMB: Vaxtatekjur, vaxtagjold, heildareignir og
vaxtamunur’
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1. Samstadur kerfislega mikilvaegra banka.
Heimildir: Ars- og rshlutareikningar vidskiptabanka.

i april 2021 voru meginvextir Sedlabankans 0,75%
og hofou peir pa lekkad um 3,75 présentur fra april
2019. Samkveemt vaxtatéflum bankanna nam laekk-
un breytilegra vaxta éverdtryggdra ibadalana 75% af

leekkun meginvaxta og laeekkun fastra vaxta til priggja
ara 73%. Fra mai & sidasta ari og til loka juni i ar haekk-
udu meginvextir Sedlabankans um samtals 4 prosentur.
Midad vid vaxtatoflur heekkudu breytilegir vextir dverd-
tryggdra ibudaldna um 78% af hakkun meginvaxta og
fastir vextir til priggja ara um 83%. Erfitt getur verid
ad bera saman fasta vexti & milli timabila par sem vaent
préun verdbolgu og vaxta hefur ahrif & vaxtadlag og
par med veitta vexti. Midad vid breytilega 6verdtryggda
ibudalanavexti ma pd segja ad midlun meginvaxta
Sedlabanka & adurnefnda vexti hafi verid nokkud svipud
i leekkunar- og haekkunarferlinu.

Hreinar poknanatekjur voru 20 ma.kr. & fyrri helm-
ingi arsins og jukust um 18% midad vid sama timabil
i fyrra og um 41% miGad vid fyrri hluta ars 2020.
poknanatekjur jukust hja 6llum bénkunum og ma segja
ad préunin hafi verid jakvaed i ollum einingum, p.e.
eignastyringu, greidslumidlun, fjarfestingarbankastarf-
semi og verdbréfavidskiptum, lAnum og dbyrgdum og ad
lokum i innheimtu- og greidslupjonustu.

Hér & undan var greint fra pvi ad fjarmalatekjur
hafi verid nokkud misjafnar hja bonkunum, en i heildina
voru tekjur KMB af fjarmalastarfsemi neikvaedar um
6,7 ma.kr. sem er mikill vidsniningar midad vid sama
timabil i fyrra en pa voru peer jakvaedar um 8,2 ma.kr.
Neikvaedar tekjur af fjarmalastarfsemi skyrast adallega
af gengismun verdbréfa. Adrar rekstrartekjur voru 3,3
ma.kr. & fyrri hluta arsins og nanast obreyttar & milli ara.
AJ lokum var afkoma af aflagdri starfsemi jakvaed um
6,9 ma.kr. sem alfarid ma rekja til Arion banka en bank-
inn seldi détturfélag sitt Valitor & 14,6 ma.kr. & 66rum
arsfiordungi og voru ahrifin 4 aflagda starfsemi jakvaed
um 6,7 ma.kr.

Kostnadur leekkar afram
Samanlagdur rekstrarkostnadur KMB nam 36,7 ma.kr.
a fyrri hluta arsins sem er 0,4 ma.kr. laekkun midad vid
sama tima fyrir ari. Préun kostnadar er jakveed, sérstak-
lega ef haft er i huga ad verdbdlga var teplega 9% i lok
juni sl. og 12 manada hakkun launavisitélu var 8,1%.
A0 raunvirdi leekkadi kostnadur um 9,1% en raunlaekkun
launa var 7,9% og raunleekkun annars rekstrarkostnadar
10,7%. | lok jani sl. voru 2.272 stédugildi hja KMB
og feekkadi peim um 30 & fyrri hluta arsins og um 81
midad vid juni & sidasta ari. Afram er gert rad fyrir ad
starfsmonnum faekki en hagar en 48ur par sem svigrim
til faekkunar starfsmanna hefur minnkad. Starfsmenn
KMB voru rimlega 3.400 { arslok 2016 og pvi hefur peim
faekkad um pridjung 4 fimm og halfu ari.
Kostnadarhlutfall & fyrri helmingi arsins var 47,5%
og hakkadi um 0,7 présentur milli ara, en astedan
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Mynd II-6
KMB: Reglulegar tekjur og kostnadarhlutfall’
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1. Samstadur kerfislega mikilvaegra banka. Reglulegar tekjur eru hreinar
vaxtatekjur og poknunartekjur.

Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.

er su ad tekjur laekkudu meira milli ara en kostnadur.
Fjarmalamarkadir hafa verid sveiflukenndir fra arinu
2020 pegar farséttin skall &. Hreinar tekjur af fjarmala-
starfsemi hafa ymist verid mjog jakvaedar eda mijog
neikvaedar, sem hefur haft ahrif & heildartekjur. R6t &
fijarmalamorkudum hefur pvi haft ahrif & malt kostn-
adarhlutfall. Med pvi ad stydjast vid reglulegar tekjur {
stadinn fyrir heildartekjur er audveldara ad meta hvernig
kostnadur hefur verid ad proast i hlutfalli vid tekjur
sidustu arin (mynd 11-6). Hlutfallid hefur leekkad jafnt
og pétt fra arinu 2013 og i raun aldrei eins skarpt og i
ar en i lok juni sl. var hlutfallid 45,7%. Fra arinu 2018
til 2020 lekkadi kostnadarhlutfall reglulegra tekna par
sem kostnadur laekkadi en tekjur breyttust litid & sama
tima. Fra 2020 hefur kostnadarhlutfallid leekkad um 8,4
prosentur, nanast eingébngu vegna aukinna tekna. Med
hakkandi voxtum er liklegt ad reglulegar tekjur aukist
enn frekar og pvi ma buast vid ad kostnadarhlutfallid eigi
eftir ad halda afram ad laekka, ad pvi gefnu ad kostnadur
aukist ekki.

Haegir & aukningu ibidalana

Fjarhaed Gtlana KMB til heimila og fyrirteekja nam 3.420
ma.kr. i lok juli sl. og jokst um 7,5% fra aramétum.
MiBad vid fjarhaed er aukningin alika mikil hja einstak-
lingum og fyrirtaekjum. A sidasta ari var atlanaaukningin
taeplega 14% til heimila fyrstu 7 manudi arsins og 21%
fyrir arid i heild en fjarhed dtlana til fyrirteekja var
Obreytt Ut arid. Pad hefur pvi hagt & Utlanaaukningu til
heimila, p.e. veitingu ibudalana, en um 87% af atlanum
KMB til heimila eru ibadalan. Er pessi préun i takt vid
minni veltu & fasteignamarkadnum og fakkun kaup-
samninga, medal annars vegna aukins adhalds peninga-

og pjédhagsvaridarstefnunnar. Einnig hefur verulega
dregid Ur endurfiarmégnun ibddalana i kjolfar hakkandi
vaxtastigs. Prounin er hins vegar 6fug hja fyrirtaekjum
par sem eftirspurn eftir tlanum hefur aukist téluvert og
pa sérstaklega hja minni og medalstorum fyrirteekjum.
Er petta til marks um hversu vel atvinnulifid hefur tekid
vid sér i ar, par sem pessi proun & sér stad pratt fyrir
haekkandi vexti.

Fra arsbyrjun 2020 hafa o6verdtryggd Gtlan KMB
til einkageirans aukist um 945 ma.kr. en fjarhad verd-
tryggdra utlana lekkadi um 201 makr. & sama tima.
Pessi breyting hefur haft mikil ahrif & ver8tryggingar-
misvaegi KMB, p.e. muninn & verdtryggbum eignum
og skuldum. [ lok jani sl. var misveegi® jakveett um 35
ma.kr. en pad var jakveett um 233 ma.kr. i arslok 2019.
Ver0tryggingarmisvaegid i lok juni sl. var p6 13 ma.kr.
meira en um sidustu dramoét sem gefur til kynna ad bank-
arnir geti styrt misvaeginu t.d. med kaupum & verdtryggo-
um eignum svo sem verdtryggdum rikisskuldabréfum.

Virdisryrnun utlana minnkar

Mikill prottur er i atvinnulifinu hér & landi og sidustu
manudi hafa hagvaxtarhorfur batnad. Voxtur einkaneysl-
unnar hefur verid mikill og bati i ferdapjonustu meiri
en buist var vid. Motvagisadgerdir af halfu rikisins og
Sedlabankans voru umfangsmiklar til ad stydja vid fyrir-
teeki og heimili pegar heimsfaraldurinn skall 4. Jafnframt
veittu fjarmalafyrirtaeki lantakendum skjél med pvi ad
bjéda greidsluhlé, frystingar og skuldbreytingar Gtlana.
Sumir lantakendur hafa nad ad komast i edlileg skil med
endurfjarmégnun og stada flestra peirra sem purftu &

Mynd 1I-7
KMB: Vanskil, greidsluhlé og ivilnanir'
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1. Samstadur kerfislega mikilvaegra banka. Vanskil og ivilnun samkvamt
skilgreiningum Evropsku bankaeftirlitsstofnunarinnar (EBA).

Heimildir: Evropska bankaeftirlitsstofnunin, Sedlabanki fslands.
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Mynd 11-8
KMB: Utldn og virdisryrnunarsjédur'
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1. Samstadur kerfislega mikilvaegra banka. IFRS-9-flokkun utlana til einstaklinga
og fyrirtaekja.
Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.

studningsadgerdum ad halda hefur batnad mikid. Til
deemis leekkudu vanskil fyrirteekja um pridjung fra pvi ad
pau voru sem hast a fyrsta fjérdungi & sidasta ari og par
til i lok juni i &r pegar pau voru 2,9%. Hja heimilum hafa
vanskil minnkad um meira en helming sidan pau voru
heest i byrjun faraldursins, en pau voru 0,8% i lok jani sl.2

Utlan peirra sem padu greidsludrradi voru i flest-
um tilfellum skilgreind med ivilnun (e. forbearance) og {
skilum. [ lok jani sl. voru 10,3% Gtlana KMB til fyrirtekja
(171 ma.kr) og 1,5% utlana einstaklinga (27 ma.kr.)
med ivilnun og i skilum. Hlutfall Gtldna med ivilnun
hefur farid laeekkandi. Helsta asteedan fyrir pvi er su ad
lagmarkstimi sem Gtlan getur verid med ivilnun er 24
manudir og eitt af skilyrdunum fyrir pvi ad atlan teljist
ekki lengur med ivilnun er ad reglulegar greidslur hafi att
sér stad & hofudstdl og/eda voxtum i meira en helming
bess tima sem Gtlan hefur verid med ivilnun.

i dag er stor hluti peirra vidskiptavina bankanna
ivilnun pegar byrjadir ad greida af
peim ad hluta eda ollu leyti. Nu  haust eiga fyrstu Gtlan-
in sem skrdd voru med ivilnun moguleika & pvi ad ljuka
ivilnunarskraningu ad pvi gefnu ad pau uppfylli skilyrdi

sem eru med Gtlan i

fyrir sliku. Bankarnir bdast vid ad fram ad neestu dramét-
um muni stér hluti atlana med ivilnun endurflokkast ur
ivilnun og vera skrd® sem venjuleg lan i skilum. bvi er
mjog liklegt ad & neesta ari verdi ahrif heimsfaraldursins
a flokkun atlana hverfandi.

Batta stédu lantakenda ma jafnframt sja a
breytingu IFRS-9-flokkun dtlana. Fjarhad Gtlana & stigi
2 meira en tvofaldadist hja KMB & milli aranna 2019 og
2020, en i lok ars 2020 var 14,1% utlana a stigi 2. Stor

2. Hérer midad vid vanskil samkvamt skilgreiningu Evrépsku bankaeftirlits-
stofnunarinnar (EBA).

hluti pessara utlana sem faerdust yfir 4 stig 2 tilheyroi
fyrirteekjum i ferdapjonustu og algengast var ad atlan
i frystingu voru flokkud & stig 2.3 Vegna baettrar st6du
lantakenda var fjarheed atlana & stigi 2 i lok juni sl. ordin
leegri en fyrir heimsfaraldurinn, pratt fyrir ad heildaratlan
KMB til heimila og fyrirteekja hafi aukist um teeplega 830
ma.kr. & sama tima. Petta & einnig vid um (tlan & stigi 3
sem ma lita & sem atlan i vanskilum, i arslok 2019 voru
2,9% utlana a stigi 3 samanborid vid 1,7% i lok jani sl.
Ad sama skapi var virdisryrnunarsjodur i lok juni sl. laegri
en i upphafi faraldursins, p.e. um 32 ma.kr. (eda 0,9%) {
lok jani samanborid vid 34 ma.kr. (1,2%) i lok ars 2019.
Samsetning virdisryrnunarsjodsins eftir IFRS-9-flokkun
hefur breyst nokkud par sem 32% virdisryrnunar til-
heyrdu Gtlanum 4 stigi 1 og 2 arid 2019 en petta hlutfall
var um 52% i jani sl.

Eiginfjarhlutfall laekkar

Eigi0 fé KMB var 654 ma.kr. i lok juni sl. og lekkadi
um rdmlega 26 ma.kr. midad vid sidustu aramét, en er
nanast obreytt midad vid juni 4 sidasta ari. Samanlagt
eiginfjarhlutfall bankanna i lok juni var 23,3% og leekk-
adi um 2,1 prosentu fra &ramétum en um 1,7 présentur
sé miBad vid sama tima fyrir ari.* Hagnadur leiddi til 1,1

Mynd 1I-9
Eiginfjarkrofur og eiginfjarhlutfoll KMB i lok juni 2022°
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1. Vid utreikning a eiginfjarhlutfalli er buid ad draga fra eiginfjargrunni pann hluta
hagnadar a fyrri hluta ars 2022 sem midad er vid ad greiddur verdi Ut i ard & arinu
2023. Eiginfjarkrafa inniheldur haekkun sveiflujéfnunarauka fra 0% til 2%.

Heimildir: Arshlutareikningar vidskiptabanka og kynningarefni.

3. Utlan eru feerd af stigi 1 4 stig 2 ef tldnadheetta hefur aukist verulega fra
upphafsstédu. Utldn eru faerd 4 stig 3 ef pau eru i alvarlegum vanefndum
og ef veenta ma virdisryrnunarframlags. Virdisryrnun skal mida vid veent
Utlanatap at liftima lansins.

4. [ arshlutareikningum KMB fyrir annan arsfjsrdung 2022 eru fyrirhugadar
ardgreidslur KMB ad fjarhaed 31 ma.kr. dregnar fra eiginfjargrunni og er
pad gert hér. Ef hins vegar fyrirhugdum ardgreidslum er baett vid eigin-
fjargrunninn veeri eiginfijarhlutfallid 24,3% i lok annars arsfjordungs sem
er hélfri prosentu heerra en um sidustu dramét.
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présentu heekkunar eiginfjarhlutfalls KMB & fyrri hluta
arsins, en ardgreidslur og kaup & eigin hlutabréfum ad
fiarhaed 59 ma.kr. leekkudu hlutfallid um 2 proésentur.
Steekkun &heettugrunns & fyrri hluta arsins leekkadi sidan
eiginfjarhlutfallid um 1,4 présentur.

Heildarkrafa Sedlabankans um lagmarks eigin-
fiarhlutfoll KMB er 4 bilinu 19,9% til 20,8% en krafan
byggist 4 stédu bankanna i lok ars 2021. [ lok juni sl.
voru eiginfjarhlutfollin um 1,5-4 présentum heerri en
krofur Sedlabankans og er pa buid ad taka tillit til fyrir-
hugadra ardgreidslna vegna hagnadar a arinu 2022. A3
vibattum stjornendaauka voru eiginfijarhlutfoll bank-
anna priggja um O til 2 présentum fyrir ofan krofu
Sedlabankans.® Mogulegt er ad stekka eiginfjargrunn
KMB med utgéfu eiginfjargerninga sem teljast til vid-
botar eiginfiarpattar 1 og vikjandi lana (pattur 2) par
sem svigram til sliks er ekki fullnytt. Pvi eru toluverdir
moguleikar hja KMB til ad styra eiginfjargrunni, sérstak-
lega par sem undirliggjandi ardsemi KMB er gé0.

Fra arslokum 2020 hefur eiginfjarhlutfall KMB
leekkad um 1,6 présentur medal annars par sem KMB
hafa greitt ut ard eda keypt eigin hlutabréf fyrir um
100 ma.kr. Steekkun aheettugrunns um 8% & sama tima
hefur jafnframt leitt til leegra eiginfijarhlutfalls. islensku
bankarnir hafa sterka eiginfjarstodu, sérstaklega pegar
haft er i huga ad allir bankarnir stydjast vid stadalad-
ferd (e. Standardised approach) vid mat & Gtlanadheettu
en algengt er ad steerri bankar erlendis stydjist vid
innramatsadferd (e. IRB approach) vid mat & Gtlanaa-
heettu. Innramatsadferd leidir alla jafnan til minni eig-
infjarbindingar vegna legri dhaettuvoga.® Ahrifin koma
glogglega fram pegar eigid fé banka er skodad midad vid
heildareignir, p.e. vogunarhlutfall, en islensku bankarnir
eru med heestu gildin 4 evropska efnahagssvaedinu.

Vogunarhlutfall KMB var 13,2% i lok annars
arsfjordungs og leekkadi um 0,7 présentur & fyrri hluta
arsins. Ef horft er 4 einstaka banka var vogunarhlutfallid
a bilinu 12,5% til 14,1% og leekkadi um O til 1 proésentu
& fyrri hluta arsins. Asteda laekkunar vogunarhlutfalls
skyrist baedi af aukningu heildardhattuskuldbindinga
og af lekkun & eiginfjarpaetti 1.7 Poétt vogunarhlutfall
hafi leekkad & fyrri hluta arsins er pad langt yfir 3% lag-
marksgildinu.

5. Stjérnendaauki er innri varGdarauki sem bankarnir skilgreina sjalfir.
6. Sjat.d. Rammagrein IlI-2 i Fjidrmdlastédugleika 2015-1.

7. Vogunarhlutfall, reiknad samkveemt I6gum nr. 161/2002, um fjarmala-
fyrirtaeki, er eiginfjarpattur 1 deilt med heildardheettuskuldbindingum.
Lagmarks vogunarhlutfall er 3%.

Lausafjarstada og fjarmoégnun

Lausafjarstada KMB versnar

Lausafjarstada KMB hefur versnad & arinu en er p6 afram
vel yfir lagmorkum Sedlabankans. Leaekkun 4 lausa-
fiarhlutfollum skyrist einkum af Gtlanavexti, gjalddog-
um skuldabréfa, ardgreidslum og innlanahreyfingum.
Lausafjarhlutfall KMB i o6llum gjaldmidlum samtals var
165% i lok agust sl., vel yfir 100% lagmarki samkvaemt
lausafjarreglum Sedlabankans en stada bankanna er
b6 misjofn. Lausafjarhlutfall fyrir erlenda gjaldmidla
samtals var 316% og hlutfallid fyrir islenskar krénur var
121% vid sama timamark. Ef horft er 4 einstaka erlenda
gjaldmidla meelist hlutfall evru um 337% og hlutfall
Bandarikjadals um 192%. Vegna almennt erfidari fjar-
mognunarskilyrda & erlendum morkudum fyrir innlenda
og erlenda banka, sem m.a. hafa leitt til aukins vaxta-
alags a erlendar skuldabréfautgéafur islensku bankanna,
hafa peir litid gefid Ut i erlendum gjaldmidlum & liGnum
manudum og pvi hafa lausafjarhlutfollin i erlendum
gjaldmidlum leekkad nokkud.

Mynd 11-10
Lausafjarhlutfall KMB'
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1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka.
Heimild: Sedlabanki slands.

Laust fé sem bankarnir hafa til radstéfunar umfram
lagmark lausafjarreglna var um 213 ma.kr. i lok agust
sl. sé midad vid lagmaork fyrir alla gjaldmidla samtals. A
sl. 12 manudum hefur laust fé umfram lausafjarkrofur
leekkad um 81 ma.kr. Sem fyrr eru innri vidmid bankanna
radandi um svigram peirra til radstéfunar a lausu fé. Sé
til deemis midad vid 120% lagmark i lausafjarhlutfalli er
umfram laust fé bankanna 148 ma.kr. i lok agust sl. Med
minna lausafé minnkar svigrim bankanna til Gtlana, ard-
greidsina og endurkaupa 4 eigin hlutabréfum.

Lausafjareignir bankanna samanstanda adal-
lega af rikisskuldabréfum, rikisvixlum og innlanum i
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Sedlabankanum. | lok agust sl. attu bankarnir um 488
ma.kr. i hagaeda lausafjareignum i 6llum gjaldmidlum
samtals en lausar eignir hafa dregist saman um rima
117 ma.kr. fra arslokum sidasta ars. Um helmingur af
lausafjareignum KMB er i rikisskuldabréfum og vixlum.
Lausafjareignir bankanna i islenskum kronum voru sam-
tals 396 ma.kr. i lok 4gust sl. og hafa dregist saman um
24 ma.kr. fra lokum sidasta ars en samdrattur i lausum
eignum hefur veri®@ mun meiri i erlendum gjaldmidlum
sem eru ad langmestu leyti i rikisskuldabréfum. Hlutfall
lausra eigna af heildareignum hefur laeekkad nokkud a
sidustu manudum og var um 16% i lok agust sl. en pad
var hast 20% um mitt ar 2020.

Mynd 11-11

KMB: Skipting hdgeeda lausra eigna i islenskum kréonum’
Lok juni 2022
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1. Médurféldg kerfislegra mikilvaegra banka.
Heimild: Sedlabanki [slands.

Utlanaaukning kemur nidur 4 lausafjarstodu

Utlan til heimila og fyrirtekja hafa aukist ad undanférnu
sem hefur dregid r lausu fé bankanna 4 sama tima og
brengt hefur ad markadsfijarmégnun peirra. Bankarnir
hafa p6 enn naegt laust fé til midlunar lansfjar til heimila
og fyrirtaekja en horft fram 4 veginn parf markadsutgafa
beirra ad aukast, badi i islenskum krénum og erlendum

Mynd 11-12
KMB: Laust fé umfram lagmork’
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1. Modurfélog kerfislega mikilvaegra banka.
Heimild: Sedlabanki fslands.

gjaldmidlum, ef Gtlanaaukning verdur vidvarandi. Ef sam-
setning & innlanasafni bankanna breytist, getur pad haft
neikvaed ahrif & lausafjarstodu peirra, til ad mynda 7 kjol-
far pess ad einstaklingar radstafa sparnadi i formi innlana
i adra fjarfestingu. Fylgjast parf pvi vel med préun innlana
i bankakerfinu. Umfram laust fé bankanna jokst mikid i
farséttinni en er nd & svipudum stad og fyrir farséttina.

Reglulega eru framkvaemd alagsprof & lausafjar- og
fjarmégnunarstddu bankanna. Pau syna t.d. ad bankarn-
ir ettu naegar lausar eignir til ad greida Ut staerstu inn-
lanseigendum i hépi storra fyrirteekja, fjarmalafyrirtaekja,
lifeyrissjoda og erlendra adila. Lausafjarstada bankanna
feeri p6 nidur fyrir lagmork lausafjarreglna Sedlabankans
enda um toluvert Utfleedi ad raeda.

Adgangur bankanna ad markadsfjarmégnun prengist
Fjarmognunarhlutfall KMB fyrir alla gjaldmidla samtals er
vel yfir lagmarki samkvaemt lausafjarreglum Sedlabankans
og f lok agust var hlutfallid 117%. Fjarmognunarhlutfall
fyrir erlenda gjaldmidla samtals var 165% og hlutfallid
fyrir islenskar krénur var 108% vid sama timamark. Gera
ma rad fyrir ad hlutfallid leekki pegar styttist i gjalddaga a
stérum skuldabréfattgafum bankanna i evrum & neesta ari.

Mynd 11-13
Fjarmognunarhlutfall KMB'
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1. Samstadur kerfislega mikilvaegra banka.
Heimild: Sedlabanki islands.

Bankarnir eru sem fyrr ad mestu leyti fjarmagn-
adir med innlanum og markadsskuldabréfum. | lok jani
sl. ndmu innldn um helmingi af fjarmoégnun peirra. Fra
upphafi arsins jukust innlan um 7% eda 150 ma.kr.
og munar mestu um innlan einstaklinga sem jukust um
45 ma.kr. og innlan stérra fyrirtaekja sem jukust um 77
ma.kr. Binding & innlanum bankanna hefur & méti verid
ad styttast en pad hefur haft neikvaed ahrif & maelda
lausafjarstodu. Innlend fjarmégnun bankanna i islenskum
krénum er fyrst og fremst med innlanum en pad skyrir
lagan fjarmégnunarkostnad i islenskum kronum.
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Mynd 11-14
KMB: Utistandandi sértryggd skuldabréf’
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1. Islenskar krénur. Médurfélog kerfislega mikilvaegra banka.
Heimild: Sedlabanki Islands.

Bankarnir hafa litid gefid at af markadsskuldabréf-
um i islenskum krénum ad fratéldum sértryggdum skulda-
bréfum. A fyrstu atta manudum arsins hafa bankarnir
gefid Ut raima 50 milljarda af sértryggdum skuldabréfum i
islenskum kronum. Fra d&ramo6tum jukust dtistandandi sér-
tryggd skuldabréf i islenskum krénum um rdma 9 ma.kr.
en hluti af Gtgafunni var til eigin nota. | september voru
svo gjalddagar & tveimur flokkum sértryggdra skuldabréfa
fyrir um 42 ma.kr. Hrein sértryggd atgafa bankanna er pvi
neikvaed & arinu. Eftirspurn eftir bréfunum hefur verid litil
og kaupendur eru sem fyrr fair. A sama tima voru hrein
ny Gtlan bankanna til heimila um 98 ma.kr.8 A nasta ari

Mynd 11-15

KMB: Vaxtaalag a voldum skradum erlendum
skuldabréfum i evrum’
Mars 2017 - sept. 2022

Vaxtaalag

2017 2018 2019 2020 2021 ‘ 2022

— Arion banki - 2024

— Islandsbanki - 2024
Landsbankinn - 2024

— Arion banki - 2023

{slandsbanki - 2023
— Landsbankinn - 2023
Landsbankinn - 2022

1. Kerfislega mikilvaegir bankar. Vaxtaalag a vidmidunarkurfu skuldabréfa i evrum.
Vidmidunarkarfan er samsett Gr rikisskuldabréfum Evrulanda auk skuldabréfa
sveitarfélaga med lanshaefismatid AAA i Evruldndum.

Heimild: Refinitiv Datastream.

8. Hrein ny atlan eru ny Gtlan ad fradregnum uppgreidslum og fyrirfram-
greiddum 6samningsbundnum innborgunum.

eru um 90 ma.kr. af sértryggdum skuldabréfum hja bénk-
unum & gjalddaga. bpad geeti ordid erfitt fyrir bankana
vid nuverandi markadsadstaeedur hérlendis ad vidhalda
utistandandi upphad sértryggdra skuldabréfa.

Vaxtadlag & erlendar atgafur hefur haekkad toluvert
& arinu. Alagid hakkadi verulega i upphafi heimsfar-
aldurs en laekkadi smam saman og hélst ad mestu st6o-
ugt til loka &rs 2021 pegar smitum fjélgadi mikid. | mars
sl. hakkadi alagid skarpt vid innras Rasslands i Ukrainu.
Alagi® hefur verid i haegum takti upp 4 vid undanfarna
manudi og er ni komid 4 svipadar sl6dir og pegar pad
var hast vid upphaf farsottarinnar.

Sambhlida hakkandi vaxtadlagi & fyrri hluta ars drogu
bankarnir Gr atgafu skuldabréfa i erlendum gjaldmidlum.
i september gafu bankarnir b6 Ut tveer stérar utgafur i
evrum. Islandsbanki seldi sértryggd skuldabréf fyrir 300
m. evra og Arion banki gaf at graeen skuldabréf fyrir 300
m. evra. Vaxtadlag 4 Gtgafu Arion banka var nokkru heerra
en bankarnir héfdu adur gefid at 4. Utgafur bankanna
i senskum og norskum kronum hafa einnig verid med
haerra vaxtadlagi m.v. samberilegar Utgafur bankanna
4 sidasta ari. Pad sem af er ari hafa bankarnir gefid Gt
skuldabréf i erlendum gjaldmidlum fyrir teepa 214 ma.kr.

Mynd 11-16

KMB: Skrad erlend markadsskuldabréf
eftir gjalddogum’
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1. Midad vid gengi 31.8.2022. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar. A myndina

vantar AT1-Gtgafur Arion banka og Islandsbanka.
Heimild: Nasdaq island.

Haustid 2021 gaf Arion banki at, fyrstur islenskra
banka, sértryggda utgafu i erlendum gjaldmidli, en
fjarhaed hennar var 300 m. evra. | 4r gaf Arion banki
pvi til vidbotar at sértryggd skuldabréf ad fjarhaed 200
m. evra. | sumar fékk Islandsbanki einnig heimild fyrir
sértryggdri utgafu i evrum og gaf bankinn Gt 300 m.
evra dsamt pvi ad selja 300 m. evra i september eins og
kom fram hér ad ofan. Vaxtadlag a sértryggdar atgafur
bankanna i evrum er toluvert laegra og mun stodugra en
alag a 6vedtryggdar erlendar Gtgafur bankanna. | toflu
8 i vidauka 1 ma finna yfirlit yfir allar Gtgafur bankanna
sl. 12 manudi.
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Engir gjalddagar eru pad sem eftir lifir ars af uti-
standandi erlendum skuldabréfatitgafum bankanna. A
neesta ari eru stérir gjalddagar hja bonkunum premur i
evrum asamt minni gjalddégum i norreenum gjaldmiol-
um, samtals um 140 ma.kr. bratt fyrir ad lausafjarstada
KMB i erlendum gjaldmidlum sé rim er ekki mogulegt ad
greifa upp oll dtistandandi skuldabréf i erlendum gjald-
midlum sem eru & gjalddaga & naesta ari an nokkurrar
endurfjarmégnunar. Endurfjarmégnunarahaetta bank-
anna hefur aukist & arinu med haekkandi alagi & erlendar
Utgafur peirra.

Aukin markadsfjarmégnun askileg

Mikil utlanaaukning, ardgreidslur og endurkaup 4 eigin
hlutabréfum samfara afar krefjandi adsteedum & fjar-
magnsmorkudum baedi hérlendis og erlendis hafa valdid
nokkrum lekkunum 4 lausafjarstodu KMB & siBustu
manudum. Bankarnir ver8a, horft fram & veginn, ad
auka markadsfjarmognun badi i islenskum kronum og
erlendum gjaldmidlum og samhlida huga ad bindingu
innldna til ad treysta lausafjarstdduna. Aframhaldandi
Gtlanaaukning an samhlida aukinnar markadsfjarmogn-
unar mun fyrr eda sidar 6gna lausafjarstédu bankanna.
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Alagsprof Sedlabanka [slands

2022

Sedlabankinn kannar arlega vidnamsprétt kerfislega mikil-
vaegra banka med alagsprofi. Alagssvidsmynd arsins 2022
var hénnud til ad reyna & allar grunnstodir bankarekstr-
ar. | svidsmyndinni verdur vaxtamunur bankanna fyrir
prystingi pvi ad munur skammtima- og langtimavaxta
dregst saman. Utldnatap eykst nokkud, baedi hja heimil-
um og fyrirteekjum, par sem verd allra helstu eignaflokka
i hagkerfinu laekkar verulega og framtidarhorfur fyrir
helstu atvinnugreinar og launafolk versna. Um leid vex
ahattugrunnur bankanna ad nafnvirdi vegna verdbolgu,
veikingar gengis krénunnar og almenns Utlanavaxtar.

Fra pvi ad svidsmyndin var samin haustid 2021
hafa forsendur hennar ad hluta til raungerst, en p6 heilt
yfir med mildari heetti en svidsmyndin gerdi rad fyrir.
Avéxtunarferill rikisverdbréfa hefur risid og er avéxtun-
arkrafan nanast flot 6had liftima, verdbréf hafa laeekkad
nokkud i verdi og verdbdlga aukist verulega. pad sem af
er ari hefur afkoma bankanna engu ad sidur reynst g6d
enda hafa adrir peettir préast med jakvaedum heetti fyrir
ba. pannig hefur fasteignaverd afram hakkad en fast-
eignir eru steersti einstaki eignaflokkur i vedtrygginga-
safni bankanna. P4 hefur atvinnuleysi dregist verulega
saman og er litid. Ad auki hafa stjérnendur bankanna
gripid til ymissa adgerda til ad verja vaxtamun og unnid
med lantokum til ad koma i veg fyrir Gtlanatap en
6heimilt er ad gera rad fyrir slikum stjornendaadgerdum
i dlagsprofinu.

Storu kerfislega mikilveegu vidskiptabankarnir prir
standast allir heildarkréfu um eiginfjargrunn dsamt krofu
um almennt eigid fé pattar 1 i alagsprofinu. Heilt yfir
benda niBurstddur alagsprofsins til ad bankarnir bai yfir
negum vidnamsprotti til ad stydja afram vid hagkerfid
med obreyttu lansfjarframbodi pétt adstedur proist til
verri vegar.

Ll

Tilgangur og forsendur

Kerfislegt dlagsprof Sedlabanka islands er framkvaemt &r
hvert. [ pvi er vidnamsprottur einstakra banka gagnvart
aféllum kannadur en jafnframt vidnamsprottur banka-
kerfisins i heild. pPatttakendur i préfinu eru kerfislega
mikilvaegu vidskiptabankarnir prir (KMB) en 95% af
heildareignum innlansstofnana tilheyrdu peim vid arslok
2021. Alagssvidsmynd profsins er byggd a greiningu
helstu aheettupatta og askorana sem talin eru stedja
ad fjarmalastodugleika naestu misseri. AJ jafnadi stydst
Sedlabankinn vid sveiflutengdar alagssvidsmyndir. | pvi
felst ad alvarleiki peirra eykst pegar sveiflutengd kerfis-
aheetta er talin aukast.

Vidskiptabankarnir hafa stutt vid efnahagslifid fra
pvi ad faraldurinn hofst, en sterk eigin- og lausafjarhlut-
foll hafa gert peim kleift ad veita greidslufresti og vid-
botarlan auk pess ad maeta annarri lansfjareftirspurn sem
er naudsynleg edlilegri framvindu hagkerfisins. begar
undirblningur kerfislegs alagsprofs fyrir arid 2022 hoéfst
med smidi svidsmyndar var faraldurinn & undanhaldi en
mikil 6vissa enn til stadar um veentan efnahagsbata. Eitt
af markmidum alagspréfsins var pvi ad meta hvort bank-
arnir bai yfir neegum vidnamsprétti til ad stydja afram vid
efnahagslifid pott adsteedur proist til verri vegar.

Alagsprofid er unnid i samstarfi vid KMB en hér
eru birtar eigin nidurstodur Sedlabankans sem luta ad
pvi hvernig rekstur, efnahagur og eiginfjarhlutfoll banka-
kerfisins gaetu proast i alagssvidsmyndinni. Misjafnt
er hvort bankarnir draga sampykktar ardgreidslur fra
eiginfjargrunninum i arsuppgjérum sinum eda ekki. Til
ad jafna samanburdinn i alagspréfinu eru peer dregnar
fra upphafsgildum peirra allra. | nidurstédunum er ekki
gert rad fyrir ad gripid sé til neinna stjornendaadgerda.
Pad pydir ad hlutfallslegri samsetningu Gtlanasafna eda
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fijarmognunar sé ekki hagreett né tekid sérstaklega til
rekstri eda gefnir Ut eiginfjargerningar til ad hakka eig-
infjarhlutfoll bankanna.’

Tafla 111-1 Helstu hagstaerdir i alagssvidsmynd"

% 2022 2023 2024
Einkaneysla -1,2 -51 0,6
pjonustuttflutningur 23,4 11,6 9,9
Hagvoxtur -0,4 0,2 2,2
Atvinnuleysi (medaltal ars) 8,1 8,4 6,8
Verdbolga (medaltal ars) 6,5 52 3,4
Nafnverd ibuda -4,5 -16,0 -0,7
Nafnverd atvinnuhdsnadis -15,5 -21,2 -3,0
Breyting skammtimavaxta

(présentur) 4.4 0,1 -1,7
Breyting 5 4ra nafnvaxta (présentur) 2,8 0,3 -0,4

1. Breyting fra fyrra ari (%) nema annad sé tekid fram.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Svidsmynd

Grunnspdin um proun hagsteerda nastu arin er byggd 4
bj6dhagsspa Sedlabankans sem birt var i Peningamdlum
2021/4. Alagssvidsmyndin er gerd at frd henni og
byggist &4 greiningu & helstu dhaettupattum og askor-
unum sem stedja ad fjarmalastddugleika en hun felur
ekki i sér spad um vaentanlega préun pjédhagsstaerda eda
annarra breyta. begar pyngd édlagssvidsmyndarinnar og
askileg proun lykilbreyta hefur verid valin eru samfelldar
timaradir fengnar med sérstakri keyrslu & pjédhagslikani
Sedlabankans (QMM).

Eins og fram kom i Fjdrmalastédugleika 2021/2
og Peningamdlum 2021/4 voru helstu 4skoranir pess
tima tengdar hradri haekkun eignaverds og versnandi
verdboélguhorfum. bvi var akvedid ad kjarni alagssvids-
myndarinnar skyldi felast i veikari efnahagsbata, veru-
legri verdbolgu og mikilli laekkun eignaverds.

[ alagssvidsmyndinni, sem nar yfir arin 2022 til
2024, er gert rad fyrir frekari frambodstruflunum sem
leida til pess ad alpjédleg verdbdlga eykst og festist i sessi
svo ad erlendir sedlabankar hrada vaxtahaekkunarferlum
sinum. A heimsvisu leidir pad til ad hagvoxtur verdur
tveimur présentum undir spdm og fjarhagsleg skilyrdi
versna. Veentingar um minni hagvoxt dsamt vaxtahaekk-
unum valda miklu verdfalli & alpjédlegum eignamork-
udum. Heildareftirspurn dregst saman, par & medal
eftirspurn eftir helstu atflutningsvérum okkar fslendinga.

i alagssvidsmyndinni ryrir verdpréun & hravéru-
morkudum jafnframt vidskiptakjér islands, en verd helstu
Utflutningsvara, p.e. alverds og sjavarafurda, laekkar. A8

1. Frekari lysingu & alagsprofi Sedlabankans og adferdafraedi pess ma finna
i ritinu The Central Bank of Iceland's approach to stress testing the
Icelandic banking system.
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Mynd 111-3
Nafnverd helstu eignaflokka
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auki er gert rad fyrir um 14% aflasamdraetti yfir arin prju
og ad erlendir ferdamenn verdi um 300.000 farri en
buist var vid & hverju ari i grunnspanni. Vegna grunna-
hrifa meelist p6 nokkur voxtur i pjonustuttflutningi arid
2022 eda um 24 %, samanborid vid 42% { grunnspanni.
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Heildaratflutningur véru og pjénustu eykst um 8% i stad
19% arid 2022 en gert er rad fyrir ad vorudtflutningur
dragist saman um 5% & fyrstu tveimur arum svids-
myndarinnar.

Visitala medalgengis haekkar um 32% i alagssvids-
myndinni pvi ad heerri vextir erlendis lada fjarmagn ar

Mynd Ill-4
Alagssvidsmynd: Rekstur KMB
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Mynd IlI-5
Alagssvidsmynd: Utlan KMB
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Mynd I1l-6
Alagssvidsmynd: Eiginfjar- og ahaettugrunnur KMB
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landi og gjaldeyrisinnstreymi vegna ferdapjonustu verdur
minna en buist var vid. Verdbdlga verdur 6,5% arid 2022
pratt fyrir mikla laekkun ibidaverds og skammtimavextir
leita aftur i svipad horf og fyrir farséttina. Likt og algengt
er i kreppum verdur avoxtunarferill rikisverdbréfa flatur
ut liftimann en munur skammtima- og 5 ara nafnvaxta
minnkar um 1,6 présentur & fyrsta ari svidsmyndarinnar.

Likt og erlendis leekka 6l eignaverd innanlands veru-
lega, enda hafa pau hakkad mikid 4 tiltélulega skommum
tima. Helst ber ad nefna ad verd ibidarhisnadis lakkar
um 20% ad nafnverdi & premur arum en verd hlutabréfa
og atvinnuhulsnaedis um 35% & fyrstu tveimur arum
svi@smyndarinnar. betta er talsvert meiri nafnverdsleekkun
en i fyrri dlagssvidsmyndum en hun er rokstudd med mikl-
um hakkunum eignaverds arin 2020 og 2021.

Haerri fjarmagnskostnadur og verri efnahagshorfur
valda pvi ad atvinnuvegafjarfesting dregst saman um
21% yfir timabilid en samdratturinn neer jafnt til allra
atvinnuvega. | svidsmyndinni eykst pvi atvinnuleysi hja
fiolbreyttum hopi félks og verdur ad hamarki 8,4% arid
2023. bad reynist 7,8% ad medaltali i svidsmyndinni.
Einkaneysla dregst saman, samtals um 6% fyrstu tvo
arin, verg landsframleidsla dregst p6 einungis saman um
0,4% a fyrsta ari og stadnar 4 60ru ari (0,2% voxtur).
Vaegan samdratt i landsframleidslu ma ad miklu leyti rekja
til mikils efnahagsslaka vid upphaf svidmyndarinnar. Verg
landsframleidsla neer samkvamt pessu ekki fyrra hagildi
innan timaramma svi@smyndarinnar.

Adgengi ad markadsfjarmoégnun versnar, kjor
skuldabréfaltgafa einkageirans og fjarmoégnunar banka
badi 4 Islandi og erlendis versna alika mikid og vid upphaf
faraldursins pegar 6vissan var hvad mest. Vaxtadlag banka
og fyrirtaekja heekkar um 150 punkta & innlendri markads-
fjarmognun og um 200 punkta 4 erlendri fjarmognun.
Vaxtadlag islenskra rikisbréfa verdur 100 punktar umfram
almenna préun vaxta, en pé er gengid Ut fra pvi ad dlag &
erlend rikisskuldabréf verdi breytt ad medaltali.

Nidurstédur
Gert er rad fyrir Gtlanavexti yfir oll ar svidsmyndar-
innar en hann er aatladur med tolfredilegu mati
Sedlabankans & lansfjarporf ad gefinni préun annarra
hagstaerda. AG sama skapi er mikil verdbolga i svids-
myndinni og gengi kronunnar leekkar sem leidir til ad
nafnvirdi verdtryggdra og gengisbundinna lana haekkar
samkveaemt pvi. Utldnasafn bankanna vex pvi nokkud ért
eda um 8,1% ad medaltali i svidsmyndinni en til saman-
burdar 6x pad um 9,5% 4 arinu 2021.

pott haekkandi vextir séu almennt jakveedir fyrir
vaxtamun bankanna vegur flatari avoxtunarferill & méti
peim ahrifum pvi ad bankarnir eru ad miklu leyti fjar-
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magnadir med skammtimafjarmégnun en eignir peirra
bera vexti sem fylgja lengri enda vaxtaréfsins. A drinu
2021 namu hreinar vaxtatekjur kerfislega mikilvaegu
bankanna um 2,4% af medalst6du heildareigna peirra
en i dlagssvidsmyndinni verda paer rétt rim 2% & fyrsta
ari en na svo jafnveegi & 60ru og pridja ari.

Hreinar vaxtatekjur dragast saman um 11,5 ma.kr.
a fyrsta ari svidsmyndarinnar vegna minni vaxtamunar
og aukinna vanskila en sidar, pegar vaxtamunurinn eykst
4 ny og eignasafnid heldur afram ad stakka, aukast
hreinar vaxtatekjur verulega.

Utlanatap vegna heimsfaraldursins kom ad mestu
fram & arinu 2020 og samanstdd ad miklu leyti af var-
adarnidurfaerslum. Utldnatapid einskordadist vid fyrir-
taekjalan til ferdapjonustu en vanskil heimila minnkudu
samfellt gegnum faraldurinn préatt fyrir timabundid stokk
i atvinnuleysi. Meginskyringarnar & pvi voru hagfelld fjar-
mognunarskilyrdi og greidslufrestir sem bankarnir veittu
skuldurum. 1 alagssvidsmyndinni versna fjarmégnunar-

Mynd I11-7
Alagssvidsmynd: Eiginfjarhlutfall og -krafa KMB
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Mynd 111-8
Alagssvidsmynd: CET-1-hlutfall og -krafa KMB
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skilyr8i hins vegar verulega dsamt pvi ad atvinnuleysi
verdur badi langvarandi og almennt. Einnig er efna-
hagsafallid ekki jafn afmarkad vid stakar atvinnugreinar
og vid upphaf faraldursins. Utlanatap bankanna er pvi
metid talsvert meira en pad sem raungerdist 2020. [ heild
nemur pad rimum 125 ma.kr. & fyrstu tveimur arum
svidsmyndarinnar fyrir alla bankana prja samanlagt.

Rekstrarlidurinn adrar tekjur og gjold er neikvaed-
ur um 70 ma.kr. & fyrsta ari svi@smyndarinnar sem er
t6luvert verra en arin 48ur en pvi veldur einkum aukinn
rekstrarkostnadur sem fylgir almennu verdlagi og tap af
verdbréfaeign.

Samandregid nemur rekstrartap fyrsta ars svids-
myndarinnar rimum 50 ma.kr. fyrir skatt svo ad eigin-
fiargrunnur dregst saman um samsvarandi fjarhaed. par
sem aheettugrunnurinn vex & sama tima leekkar vegio
medaltal eiginfiarhlutfalls KMB ar 24,4% i 20,9%.
Lagpunktur pess naest ari sidar i 20,3% en hlutfallid fer
svo hakkandi. Hlutfall almenns eigin fjar pattar 1 af
aheettugrunni préast med svipudum heetti en vegid med-
altal pess er 21,2% i upphafi svidsmyndarinnar, laekkar {
17,9% & fyrsta ari og neer lagmarki i 17,5% & 60ru ari.

Heildarkrafa um eiginfjarhlutfall sem Sed&labanki
islands gerir til stéru vidskiptabankanna nam & bilinu
17,8%-18,9% (vegid medaltal 18,4%) i upphafi svids-
myndarinnar og bankarnir standast hver sina krofu ut
svidsmyndina. A &3ru 4ri hennar, pegar eiginfjarhlutfoll-
in nd leegsta gildi sinu, eru pau 1,4-2,2 présentum yfir
heildarkréfu. Krafa um hlutfall almenns eigin fjar pattar
1 af 4heettugrunni nam & bilinu 13,2%-13,9% (vegio
medaltal 13,6%) i upphafi svidsmyndarinnar en pegar
hlutféllin n& leegstu gildum sinum eru pau & bilinu 2,7-
5,5 prosentum yfir krofu.

Hinn 29. september 2021 var tilkynnt um fyrir-
hugada heekkun krofu um sveiflujfnunarauka um 2
présentur, sem tekur gildi & sama tima & pessu ari. Keemi
st hakkun til framkvaemda i alagssvidsmyndinni geetu
bankarnir rofid heildarkrofu um eiginfjargrunn en pé
ekki krofu um almennt eigid fé pattar 1. pé ber ad lita til
bess ad sveiflujofnunaraukinn er hugsadur til ad koma
til mots vid afoll par sem raunhagkerfid lendir i erfid-
leikum samhlida eignaverdslaekkunum og skuldavanda
en pad er einmitt vidfangsefni pessarar svidsmyndar.
Pvi ma leida likur ad pvi ad aukinn yrdi ekki haekkadur
heldur afnuminn f svidsmyndinni og ad allir bankarnir
standist eiginfjarkrofur baedi um eigid fé i heild og
almennt eigid fé pattar 1.

Mikill vidnamsprottur

Bankarnir hafa & sidustu arum einfaldad vidskiptalikon
sin og dregid markvisst Gr dhaettu. Verdbréfaeign bank-
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anna, fyrir utan skuldabréfaeign vegna lausafjarstyringar,
er 6veruleg. Hlutfall ibddalana til heimila af heildaratlan-
um hefur aukist nokkud. Verdtryggingar- og gjaldeyris-
jafnadarmisveegi bankanna er éverulegt. Détturfélog |
6skyldum rekstri hafa verid seld. Utibtum hefur veri®
faekkad, launakostnadur lekkad og pannig meetti afram
telja. Allt hefur petta leitt til pess ad efnahagsreikningur
bankanna er betur en &dur i stakk buinn til ad meta
afollum.

Nidurstada alagspréfsins synir ad bankakerfid byr
yfir miklum vidndmsprétti til ad stydja vid hagkerfid
pott afoll verdi i efnahagslifinu. Sterk eiginfjarstada veitir
bénkunum svigram til ad vidhalda Gtlanavexti pratt fyrir
samdratt og verulega aukin vanskil og stydja pannig
vid fjarfestingu i niBursveiflu. par ad auki eru stjorn-
endaadgerdir ekki leyfdar i alagspréfinu en stjornendur
bankanna gripu an efa til margvislegra adgerda til ad
stydja vid lantakendur og verja hagsmuni bankanna ef
afall  likingu vid svidsmyndina yréi. Pad myndi milda
ahrif afallsins 4 efnahagsreikninga bankanna enn frekar.
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Fidrmalainnvidir

Stada og préun i greidslumidlun

Bankar og sparisjodir reka eigin greidslumidlanir og
greidslukerfi sem kalla ma innra greidslukerfi (IGK).
Sedlabankinn rekur millibankagreidslukerfi (MBK) sem
afgreidir greidslufyrirmeeli til uppgjors milli fjarmalafyrir-
taekja. Pa rekur Nasdaq CSD SE verdbréfauppgjorskerfi
par sem farslur eru endanlega gerdar upp i MBK. A
[slandi eru kerfin til greidslumidlunar ad mérgu leyti
tengd innbyrdis og pvi smitaheetta til stadar. Ef til deemis
greidslukerfi i banka A verdur fyrir pjonusturéskun pannig
ad greidslur skila sér ekki inn & innlansreikninga eigenda
i banka B getur pad audveldlega smitast yfir i 6nnur
greidslukerfi. Ef pad raungerist er haetta 4 ad dlag myndist
a lausafjarlinur i greidslukerfunum sem truflar midlun fjar-
magns i hagkerfinu og égnar fiarmalastédugleika.

Umfang millifeersina i innra greidslukerfi

Steerstur hluti innlendrar greidslumidlunar fer i gegnum
IGK banka og sparisjodi." A fyrstu sex manudum drsins
nam velta (Gtfleedi) IGK um 618 ma.kr. ad medaltali
4 dag eda rimlega 81% af heildargreidslumidluninni.
Nettostada hreyfinga & innlansreikningum (innlagt a
bankareikninga minus uttekt af bankareikningum) var
um -40,7 ma.kr. ad medaltali & dag en var -38,6 ma.kr.
4 sama tima 4arid & undan. Fjarhad innlagningar 4
bankareikninga laekkadi pvi milli timabilanna um taeplega
2 ma.kr. en skyringin geeti verid su ad fleiri hafa tekid ut
reidufé eda farid sjaldnar med pad i banka og sparisjodi.
Sja einnig umfjollun um reidufjarattekt i pessu riti.

1. IGK eru allar greidslur milli bankareikninga innan sama banka og uti-
bua hans og eru pvi gerdar upp i rafreenu vidskiptabankafé. Einnig fara
i gegnum IGK greidslukortavidskipti par sem greidandi og méttakandi
greidslu eiga vidskipti vid sama banka.

Millibankakerfi (MBK)
MBK Sedlabankans telst til kerfislega mikilveegra innvida.?
patttakendur i MBK eru Sedlabankinn sem er jafnframt
vidskiptabanki rikissjods, innlendir vidskiptabankar, spari-
5j6dir og tvo erlend fjarmalafyrirtaeki. [ febrtar sl. fjolgadi
patttakendum i MBK um einn eda ur 11 i 12 eftir ad
Sedlabankinn veitti Indo Service hf. starfsleyfi sem spari-
sj6our. Samkvaemt gildandi reglum mega pessir adilar
einir eiga vidskiptareikning i Sedlabankanum.

A fyrstu sjd manudum 4rsins voru taplega 140
ma.kr. feerdir & milli patttakenda i MBK ad medaltali
a dag, par af nam velta storgreidsina um 114 ma.kr.?

Mynd V-1

Skipting uppgjors i MBK
Dagleg velta, 2022
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Heimildir: Reiknistofa bankanna, Sedlabanki fslands.

2. Feerslur milli reikningseigenda sem eru i vidskiptum vid dlika banka eru
gerdar upp i sedlabankafé.

3. Fjarhaedin 140 ma.kr. ad medaltali & dag (& opnunartima storgreidslu-
hlutans) endurspeglar allar millibankagreidslur i MBK, 6had tegund
greidsina. 114 ma.kr. er medalfjarhaedin & dag ef horft er til millibanka-
greidsina annarra en verdbréfauppgjora, smagreidsluuppgjora, vaxta og
gjalda.
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i storgreidslutdlunum eru markadsadgerdir Sedlabankans
medtaldar, sem fara fram & midvikudégum med patttoku
vidskiptabanka og sparisjoda. A mynd IV-1 ma sja ad
veltan eykst verulega & midvikudégum en er nokkud jofn
a 60rum virkum dégum medan storgreidsluhluti MBK er
opinn.

Uppgjor storgreidsina innan timamarka

Storgreidslur sem eru gerdar upp milli fjarmalafyrir-
taekja eru oftar en ekki skilgreindar sem timavidkvaemar
greidslur (e. time-critical payments). Fra sjonarmidi
rekstraroryggis skiptir miklu mali ad sendar séu inn sem
flestar greidslur til uppgjors snemma dags til ad draga
Ur alagi & greidslukerfin ef upp kami alvarlegt atvik yfir
daginn. A fyrstu sex manudum Arsins var ad medaltali
um 80% af uppgjori greidsina, malt i veltu, lokid um
klukkan 13:00 i stoérgreidsluhluta MBK. Haerra hlutfalli
greidslna hefur i ar og 4 siGasta ari verid lokid fyrr yfir
daginn samanborid vid sama timabil & &runum 2019 og
2020 sem er afar jakveaed préun.

Mynd V-2
Uppgjor banka og sparisjéda i storgreidsluhluta MBK
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Heimildir: Reiknistofa bankanna, Sedlabanki slands.

Fjarhad hverrar ferslu hekkar i smagreidsluhluta
MBK

Allar feerslur milli innlansstofnana sem eru undir 10 m.kr.
fara i gegnum smagreidsluhluta MBK. Fjoldi faerslna i
smagreidsluhluta MBK & fyrstu sjo manudum arsins var
um 120 pus. faerslur & dag ad medaltali. Pad er um 15%
samdrattur i feerslufjdlda samanborid vid sama timabil i
fyrra. Veltan ad baki faerslunum var um 14 ma.kr. & dag
a0 medaltali. Samanborid vid sama timabil i fyrra jokst
veltan um rimlega 9%, sem er téluvert umfram almenna
verdlagsproun. Feerri feerslur og haerri velta leiddu til pess
ad medalfjarhad hverrar faerslu hakkadi ar 88 pus. kr. i
115 pus. kr. frd sama timabili & sidasta ari.

i smagreidslumidlun er &lagid yfirleitt mest um
manadamét pegar laun og opinberar greidslur eru
greiddar inn & bankareikninga einstaklinga. A sama tima
eru gjarnan eindagar & ymsum greidslusedlum, afborg-
anir lana og oftar en ekki versla einstaklingar meira um
manadamot eins og sést & mynd 1V-3.

Mynd IV-3

Smaégreidsluuppgjor i MBK
Dagleg velta, 2022
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Heimild: Sedlabanki fslands.

Aukin velta i verdbréfauppgjorskerfi

Sedlabankinn fylgist med greidslufleedi verdbréfa par
sem verdbréfauppgijorskerfi Nasdagq CSD SE, utibus &
islandi, er skilgreint sem kerfislega mikilveegur innvidur.
Heildarfjarhaed greidslufyrirmala nam teeplega 2,8 b.kr.
a fyrstu sjo manudum arsins eda um 19,7 ma.kr. & hvern
vidskiptadag ad medaltali. Er pad aukning um 19% 4
milli &ra og ma rekja hana ad miklu leyti til aukinna vid-
skipta med hlutabréf og rikisbréf. Ad baki veltunnar voru
455 faerslur ad medaltali & dag en par voru um 450 4
sama tima & arinu & undan.

Mynd IV-4

Verdbréfauppgjorskerfi Nasdag
Dagleg velta, jandar - juli 2022
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Litid um pjonusturéskun i MBK

Einn af malikvordum Sedlabankans sem getur varpad
ljosi & rekstraraheettu i greidslumidlun er fjéldi og edli
atvika (rekstrarfravika).*

A &rinu 2021 komu upp 69 atvik i rekstri MBK, par
af fengu fjogur atvik haestu alvarleikaeinkunn sem eru
einu fleiri en & arinu & undan.® A fyrri hluta arsins 2022
var skrad 21 atvik i rekstri MBK og ekkert atvik fékk haa
alvarleikaeinkunn. Atvikin voru pess edlis ad pau roskudu
ekki pjonustu vid patttakendur s.s. ekki til pess fallin
ad seinka faerslum innan dags. Ekkert atvik kom upp |
verdbréfauppgjorskerfi Nasdaq 4 fyrstu sjo6 manudum
bessa ars en eitt alvarlegt rof atti sér stad 4 sidasta ari.6
A mynd IV-5 m4 sja pann tima sem pjonusturéskun vardi
innan hvers ars fra upphafi ars 2015 til annars fjordungs
pessa ars. Pad sem af er pessu ari hefur uppitimi MBK
verid 100% en var um 98% 4 sama timabili & sidasta ari.

Nagt laust fé til uppgjors innan dags hja innlans-
stofnunum

Lausafjaraheetta innan dags er avallt til stadar i greidslu-
midlun. Ahztta getur myndast ef patttakandi & ekki
neaegjanlegt laust fé & peirri stundu sem greidsluskuld-
binding fellur til. Lausafjarvandi hja einum péatttakanda
getur skapad vanda m.t.t. greislugetu annarra patttak-
enda par sem peir byggja lausafjarstyringu sina medal

Mynd IV-5
pjonusturéskun i MBK'
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1. Null présent synir ad kerfin stérfudu an pjonusturéskunar innan ars. Ef pjonusturéskun
atti sér stad innan ars i einu kerfi var s timi sem réskunin vardi reiknadur i hlutfalli vid
heildarfjélda minatna sem kerfid var opid yfir pad ar. MBK-storgreidsluhlutinn er opinn
virka daga kl. 9:00-16:30, verdbréfauppgjérskerfid er opid virka daga 9:15-15:20
(uppgjor fer fram fimm sinnum yfir daginn) og MBK-smagreidsluhlutinn er opinn allan
solarhringinn.

Heimild: Sedlabanki islands.

4. Med atviki eda rekstrarfraviki er einkum att vid 6vaenta truflun a rekstri
eda pjénustu, minnkud gadi eda galla sem enn hefur ekki haft ahrif en
getur sidar att eftir ad hafa ahrif.

5. Fjoldi atvika milli ara er ekki ad ollu leyti sambaerilegur. Mun faerri atvik
attu sér stad 4 arinu 2021 og pad sem af er pessu ari miéad vid arin &
undan. Faekkunin stafar mest af pvi ad ekki eru lengur skrad dagleg atvik
vegna virkni sem er pekkt og undir eftirliti.

6. Sja umfjollun i Fjdrmdlastédugleika 2021/2.

annars & vaentu fledi greidslna. ESli mals samkveemt
er meiri dheetta til stadar pa daga pegar greidslufleedi
MBK er mikid og nyting & lausu fé sem mest. Alla jafna
er hreyfingin mest & midvikudégum pegar Sedlabankinn
bydur fijarmalafyrirtaekjum ad taka patt i markadsadgerd-
um bankans.

Pad sem af er pessu ari hefur medalfjarhaed
greidsluskuldbindinga haekkad hja patttakendum i MBK
borid saman vid arid & undan sem er i takt vid préun {
hagkerfinu. Ad sama skapi hefur stada reikninga peirra i
Sedlabankanum haekkad i lok hvers dags ad medaltali en
& moti hefur bilid & milli fjarhada greidsluskuldbindinga
og lausafjarstédu innan dags minnkad midad vid sama
timabil 4 4rinu & undan. Lausafjarstada patttakenda
innan dags er p6 afram god. Pad sama & vid um endur-
nytingu & innstreymi fijarmagns i kerfinu til uppgjors vid
onnur fjarmalafyrirtaeki. Pad er pvi ekki veruleg hatta
& ad pau standist ekki afall i greidslumidlun midad vid
nuverandi stodu.

A 6llu drinu 2021 veitti Sedlabankinn patttakend-
um fjégur daglan en & fyrstu sjo manudum pessa ars
hefur Sedlabankinn veitt fimm daglan en pau voru prju &
sama tima & arinu 2021.7

Kostir og aheetta i rafreenni smagreidslumidlun
Rafraenar greidslur i vidskiptum eru i meginatridum
framkvaemdar hérlendis 4 prja vegu: | fyrsta lagi med
millifeerslu fjsrmuna gegnum netbanka eda greidsluapp
i snjallteeki. | 63ru lagi med greidslukorti, & plasti eda i
snjalltaeki, og i pridja lagi med reikningsvidskiptum (e.
buy now, pay later, BNPL) sem fara i gegnum kréfupott
Reiknistofu bankanna og eru pvi gerdar upp innanlands.

A sidustu arum hefur valkostum vid notkun raf-
reenna greidslumidla i vidskiptum fijolgad. Nyjar lausnir
i greidslumidlun er af hinu gdda. beer geta einfaldad
vidskipti og eflt samkeppni og skilvirkni greidslumidla.
Samhlida kostum nyrra rafrenna lausna fylgja gjarn-
an fleiri dhaettupeettir eins og netards a greidslukerfi,
greidslukortasvik og rof & netsambandi vid umheiminn.
Sedlabankinn hefur lika um nokkurt skeid fjallad i ritum
sinum um pa dheettu ad ner allar greidslukortafeerslur
(debet- og kreditkort) fara i gegnum alpjédlega korta-
innvidi en pad skerdir moguleika islenskra stjornvalda
til inngripa, med pad ad leidarljosi ad tryggja virkni
rafreennar innlendrar smagreidslumidlunar. Ad auki ma
nefna dheettu vid notkun syndarfjar i vidskiptum en um
bad er fjallad i riti Fjdrmdlastédugleika 2022/1.

7. Daglan eru lan sem Sedlabankinn veitir métadilum i vidskiptum vid
Sedlabankann, ef um pau er sétt, gegn vedi i verdbréfum eda bundnum
innlanum. Pau eru veitt til naesta vidskiptadags og eetlud til ad tryggja ad
stada uppgjorsreikninga sé jakvaed vid dagslok.
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Flestar greidslur tengdar alpj6dlegum kortainnvidum

i kénnun sem Gallup framkveemdi fyrir Sedlabankann sl.
vor kom i ljés ad vid kaup & vorum og pjonustu & solu-
stodum notudu 93% svarenda rafraena greidslumidla,
par af i teplega 92% tilvikum greidslukort sem tengd
eru alpjédlegum kortainnvidum (VISA og Mastercard).
Ramlega 1% greidslna & s6lustédum eru framkveemdar
med BNPL-lausnum, Netgiré eda SiminnPay. Hlutfallid
er um 98% ef tekid er mid af peim sem nota reglulega
rafreena greidslumidla (vikulega eda oftar), par af 0,15%
sem nota reglulega BNPL. Neer allir einstaklingar sem
svorudu konnuninni millifeera fjarmuni & annan einstak-
ling rafreent og eru nokkrir valkostir i peim efnum. Flestir
millifeera fjarhaedir i netbanka gegnum télvu eda um
70% svarenda. Um 66% nota bankaapp i snjallteki og
einn af hverjum fimm notar Aur og/eda Kass. Innan vid
2% sogdust millifera fjarmuni hja gjaldkera.

A &rinu 2018 var hlutfall netverslunar af greidslu-
kortanotkun i smasélu, meelt i veltu, { kringum 8% en eri
dag um 15%. A fyrstu sj6 manudum pessa &rs nam velta
um 393 m.kr. ad medaltali & dag.®

i 48urnefndri Gallup-kénnun kom fram ad teplega
94% svarenda hofdu einhvern timann verslad a netinu.
Innan vid 20% s6gdust versla reglulega & netinu en prir
af hverjum fjérum sjaldnar en vikulega. peir sem voru i
aldurshopunum 25-54 4ra nyttu sér netid hvad mest til
vOru- og pjonustukaupa.

Mynd IV-6
Hvernig einstaklingar millifeera fjarmuni &
annan einstakling’
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Netbanki

Bankaapp
i snjallteeki

Aur/Kass
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Hradbanki
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1. | spurningunni métti nefna fleiri en einn svarméguleika. Hlutfallstslur
eru reiknadar eftir fjslda peirra sem toku afstédu en ekki fiélda svara.

Heimild: Gallup.

Breytt eignarhald i greidslupjonustu

A sidustu misserum hefur ordid breyting 4 eignarhaldi
fyrirtekja i feersluhirdingu. A arinu 2020 keypti brasiliska
greidslumidlunarfyrirtaeki® Salt Pay Co Ltd., Borgun af
islandsbanka og eignarhaldsfélagi® Borgun slf. A &rinu
2021 ték breska fjartaeknifyrirtaekid Rapyd yfir rekstur

8. Rannséknasetur verslunarinnar.

Kortu ehf. og nylega sampykkti Samkeppniseftirlitid
kaup fyrirteekisins 4 Valitor hf. Samhlida keypti
Kvika hluta af feersluhirdingarsamningum Valitors.®
Kvika hefur ad auki keypt tvo fjartaknifyrirtaeki, Aur og
Netgird, og sameinad pau i eitt félag.

Mynd IV-7
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Heimild: Rannsoknasetur verslunarinnar.

Mynd IV-8
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Heimildir: Gallup, Sedlabanki islands.

Erlendir greidslupjonustuveitendur
Erlendum greidslupjonustuveitendum er heimilt ad veita
pjonustu hér & landi ad undangenginni tilkynningu fra
eftirlitsadila fyrirtaekisins i heimariki pess par sem pad
lytur jafnframt eftirliti. Nokkrir erlendir faersluhirdar sem
hafa stadfestu og starfsleyfi i 60ru EES-riki hafa veitt
pjonustu hér & landi um nokkurt skeid og pa adallega
innan ferdapjonustunnar og tengdum greinum. Aztlad er
ad hlutdeild peirra hafi verid um 7,8% i juli & pessu ari.
Erlendir greidslupjonustuveitendur veita lika pjon-
ustu hérlendis i gegnum netid s.s. Alipay, Revolut og

9. Samkeppniseftirlitid setti pad sem skilyrdi fyrir sélu & Valitor ad hluti
faersluhirdingarsamninga félagsins yrdi seldur 6dru haefu félagi til ad
koma i veg fyrir pa sampjoppun sem af samrunanum hefdi leitt. Sja nanar
hér: https://www.samkeppni.is/utgafa/frettir/nr/4191.
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Mynd IV-9

Aatlud markadshlutdeild erlendra faersluhirda hérlendis

Heimild: Sedlabanki [slands.

Mynd IV-10
Notkun & erlendum greidslulausnum
Skipt eftir aldurshopum
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Heimildir: Gallup, Sedlabanki islands.

N26. Tveir sidastnefndu eru bankar og gefa ut greidslu-
kort & netinu sem hagt er ad hlada inn & snjalltaeki. P4
bydur Western Union pjonustu til ad senda peninga yfir
landameeri. | kénnun Gallup voru einstaklingar spurdir
hvort peir noti erlenda greidslumidla s.s. Paypal, Alipay
og Revolut. Teplega helmingur svarenda sagdist hafa
einhvern timann nytt sér slikar lausnir en af peim sem
svorudu hafdi einn af hverjum premur notad peer sjaldan.

Afram dregur ur notkun reidufjar

Aukin notkun & adgengilegum, hradvirkum og notenda-
vaenum rafrenum greidslumoguleikum, m.a. i gegnum
snertilausar greidslur med snjalltaekjum, hefur dregid
enn frekar ar notkun reidufjar i vidskiptum. Samkveemt
Gallup-kénnun sem framkveaemd var sl. vor sagdist einn
af hverjum premur svarenda nota reidufé og fakkadi
peim um 6,5% samanborid vid sambeerilega kdnnun
frd 2020. Af peim taeplega 40% svarenda sem notudu
reidufé, sogdust langflestir nyta pad til gjafa og til ad
borga 68rum einstaklingi. Um 7,5% svarenda notudu
reidufé til ad greida fyrir voru og pjonustu a s6lustddum,
sambeerilegt hlutfall var 12,8 % arié 2018. begar skodad-

Mynd IV-11
Notkun reidufjar & sélustodum’

— Greidslukort (plast) Reidufé
——  Grei0slukort i snjalltaeki

1. Svér peirra sem nota greidslulausn vikulega eda oftar.
Heimildir: Gallup, Sedlabanki fslands.

Mynd IV-12

Einstaklingar sem nota ekki reidufé
Skipt eftir aldurshépum
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Heimildir: Gallup, Sedlabanki islands.

Mynd IV-13

Hlutfall einstaklinga med litid eda ekkert reidufé
vid héndina
Skipt eftir aldurshépum
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Heimildir: Gallup, Sedlabanki islands.

ir voru sérstaklega peir sem versludu vikulega eda oftar
a s6lustodum, sem meirihluti gerir, notudu adeins 1,8%
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reidufé. A milli dranna 2018 og 2022 er fj6lgun i 6llum
aldurshopum sem sogdust ekki nota reidufé a solustod-
um, p6é mest medal folks yngra en fertugt.

Velta reidufiar i greidslumidlun & solustédum er
deetlud i kringum 30 ma.kr. & fyrstu sex manudum pessa
ars eda rimlega 6% af heildarveltu en sambeerilegt hlut-
fall var daetlad um 8% arid 2020.1°

Um 27% svarenda sogdust ekki vera med neitt
reidufé vid hondina til radstéfunar pegar kénnunin fér
fram. Hlutfallid var nanast ébreytt fra kénnuninni 2020
en hlutfallid var um 30% 4rid 2018. Pa voru margir
me0 litid reidufé & sér eda 2.500 kr. eda laegri fjarhaed
ad medaltali, aldur breytti par litlu um. Medalfjarhadin
heaekkadi pé milli ara, var 9.900 kr. 4rid 2018 en 12.300
kr. arid 2022. Ein af asteedunum fyrir pvi ad fleiri voru
med reidufé 4 sér og fjarhedin heerri en adur getur
verid st ad margir gatu ekki notad reidufé til greidslu i
COVID-faraldrinum. bannig hafi einstaklingar mégulega
att uppsafnad reidufé.

Mynd IV-14

Hversu mikid reidufé einstaklingar hafa vid hondina
ad medaltali

T
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Heimildir: Gallup, Sedlabanki islands.

Afram eftirspurn eftir reidufé

Reidufé i umferd hér & landi er um 2,5% af landsfram-
leidslu. Pad er frekar lagt hlutfall i alpjédlegum saman-
burdi. I lok ars 2021 var virdi sedla og myntar i umferd
ramlega 82 ma.kr. og haekkadi um riman hélfan milljard
fra &rinu & undan. A sama tima hefur, eins og fyrr segir,
eftirspurn eftir reidufé sem greidslumidli & s6lustodum
minnkad. bessi préun er alls ekki einsdaemi fyrir {sland.
Ymsar skyringar geta legid par ad baki og eru ekki endi-
lega paer sému & milli landa. | kénnunum um greidslu-
hegdun heimila eru ekki visbendingar um ad fjolgad hafi
i hépi peirra sem geyma reidufé fyrir utan bankareikn-
inga, medalfjarhaed reidufjar i geymslu leekkadi pvert &
méti milli aranna 2018 og 2022. Eftirspurn eftir sedli
sem ber hasta nafnverdid hefur heldur ekki aukist &

10. Gallup og Gtreikningar Sedlabanka fslands.

Mynd IV-15

Reidufé i umferd

— 2020 — 2021 2022

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd IV-16

Hlutfall einstaklinga sem geyma reidufé
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Heimildir: Gallup, Sedlabanki Islands.

Mynd IV-17
Reidufjarattekt 4 Islandi’

2018 2019 2020 2021 1.jan-
1. jdli 22

— Hradbankar —— Gjaldkerar

1. Innlend og erlend debet- og kreditkort.
Heimildir: Reiknistofa bankanna, Sedlabanki islands.

sidustu tveimur arum né reidufjarattektir i hradbonkum
og hja gjaldkera en peer tolur geta lika gefid dkvedna
visbendingu um reidufjarnotkun. P4 hafa innlansstofn-
anir ekki heldur haldid eftir meira af sedlum og mynt
en adur. Leita parf pvi ad 6drum pattum. Reidufé er
nafnlaust og getur pad pvi pytt ad hluti pess sé notadur
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Mynd IV-18
Utgefnir sedlar
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Heimild: Sedlabanki slands.

i 6loglega starfsemi eins og peningapvaetti, svarta vinnu
og skattsvik.

Breyttar adstaedur i rafrenni smagreidslumidlun
Sedlabankar standa nu frammi fyrir askorunum i sma-
greidslumidlun. Nyjar rafreenar taeknilausnir vid midlun
greidslna eru sifellt ad koma fram en & sama tima stedjar
meiri 6gn af netardsum sem beinast ad greidslulausnum
og greidslukerfum."

Alvarleg netdras 4 greidslumidlun getur leitt til pjon-
usturofs i lengri tima og raskad midlun fjarmagns i hag-
kerfinu. Annars konar rof i innlendri rafreenni greidslu-
midlun getur lika valdid skada, m.a. ef netsamband rofn-
ar vid umheiminn eda alpj6dlegt kortafyrirtaeki akvedur
ad loka & notkun innlendra debet- og kreditkorta. |
dag fara um 99% allra greidslukortafaersina i gegnum
kortainnvidi VISA og Mastercard. Ef kami til roskunar
a rafraenni greidslumidlun i lengri tima parf ad gera rad
fyrir pvi ad heimilin geti tryggt sér med 68rum leidum
naudsynjavorur eins og matvorur, eldsneyti og lyf. Velta i
pessum voruflokkum nam taeplega 1 ma.kr. ad medaltali
a dag & fyrstu sex manudum pessa ars sem er um 30% af
heildarveltu greidslukorta i innlendri smasolu.

Reidufé hefur hlutverk i samfélaginu

pott notkun reidufjar sé almennt litil gegnir pad afram
mikilveegu hlutverki i rafreenum heimi til ad studla ad
virkri og oruggri greidslumidlun. Reidufé kemur i veg
fyrir fjirmalaeinangrun, pvi ad ekki eru allir sem geta
nytt sér rafraeena greidslumidla. Reidufé er lika logeyrir til
allra greidsina samkveemt 16gum og parf ekki rafmagn
eda netsamband.

11. Alpjédagreidslubankinn (e. Bank for International Settlements, BIS) hefur
gefid t ad veegi netdhattu (e. cyber risk) aukist stodugt eftir pvi sem
hagkerfi og fjarmalakerfi verda stafreenni.

Tryggja parf afram ad reidufé sé adgengilegt fyrir
almenning. Sedlabankinn & naegar birgdir af sedlum og
mynt til ad bregdast vid langvarandi évissudstandi og
getur reidufjarnotkun fullnegt eftirspurn heimila eftir
naudsynjum ef rof verdur a rafrenni smagreidslumid-
lun. Komi til pess ad netsamband rofni getur skapast
vandi hjd morgum séluadilum par sem peir eru med
kassakerfi had nettengingu og geta ekki gefid til baka ef
greitt er med harri sedli en sem nemur verdi vérunnar
eda pjonustunnar. Reidufjarattekt i hradbonkum og
afgreidslukerfi banka eru ad sama skapi had netsam-
bandi. Innlendu vidskiptabankarnir eru um pessar mund-
ir a0 koma med & markadinn nyja hradbankalausn par
sem ekki parf ad nota greidslukort til reidufjarattektar.
Pad getur ad einhverju leyti leyst vandann ef lokad yrdi a
innlend debet- og kreditkort. Allir rafreenir greidslumidlar
eru edli malsins samkveemt hadir rafmagni og pvi parf
ekki ad spyrja ad leikslokum ef pad fer af i lengri tima.

Mynd IV-19
Greidslukortanotkun i smasolu
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Heimild: Rannsoknasetur verslunarinnar.

Vidbunadaraatlun vid rof i greidslumidlun
Sedlabankinn er um pessar mundir ad meta leidir sem
koma til greina vid innleidingu & innlendri 6hadri sma-
greidslulausn. Slik lausn myndi virka ef pjonusturof yrdi
a rafrenum greidslukortum sem fara i gegnum alpjéo-
lega kortainnvidi. Sedlabankinn leggur lika aherslu a
mikilveegi pess ad til stadar sé vidbunadardeetlun sem
tekur til Sedlabankans, sedlavers Reiknistofu bankanna,
fijarmagnsflutninga oryggisfyrirteekja, vidskiptabanka og
selienda par sem hugad er m.a. ad sterd reidufjarforda
i neyd, afgreidsluhrada, abyrgd ofangreindra adila og
dreifingarleidum.
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Sedlabankarafeyrir (e. Central Bank Digital Currency,
CBDCQ)

Margir sedlabankar um heim allan skoda medal annarra
moguleika utgafu rafreens reidufjar, sedlabankarafeyris,
samhli®a utgafu hefdbundins reidufjar med pad ad
markmidi ad geta uppfyllt betur hlutverk sitt i greidslu-
midlun.™

Innlansstofnanir hafa nu pegar adgang ad raf-
reenu sedlabankafé i gegnum innstaedureikning i sedla-
banka og greidslukerfum bankans. Sedlabankarafeyrir
til heildsolu yrdi pvi helst til ad breyta ndverandi eig-
inleikum greidslu- og uppgjorsferils innlansstofnana i
samskiptum vid sedlabanka. Almenningur hefur adeins
adgengi ad sedlabankafé i gegnum sedla og mynt.
Sedlabankarafeyrir til almennings geeti pvi verid leid til ad
studla ad meira 6ryggi i greidslumidlun en flestar rafran-
ar greidslur eru i dag gerdar upp hja fjarmalafyrirteekjum
med vidskiptabankafé.

Pegar hafa fjorir sedlabankar hafid utgafu sedla-
bankarafeyris og fjortan sedlabankar hafid tilraunaver-
kefni.”® | Evrépu hafa Sedlabanki Svipjédar, Sedlabanki
Evropu og Englandsbanki verid leidandi i rannséknum
og greiningum 4 pessu svidi. Sedlabanki Svipjédar hefur
ni pegar hafid tilraunaverkefni en enginn sedlabanki i
Evropu hefur tekid formlega dkvordun um utgafu raf-
eyris."* Sedlabanki Evropu hefur skodad gaumgeefilega
hvada ahrif og ahatta geti fylgt pvi ad gefa Gt evru i
formi sedlabankarafeyris. A nasta ari 4eetlar bankinn ad
taka afstodu um hvort halda eigi d4fram med verkefnid
og feera pad yfir & nasta stig med préfunum.’> Margir
sedlabankar hafa akvedid ad gefa ekki ut sedlabankaraf-
eyri ad svo stoddu en hafa sett fram vidbunadaraeetiun
til a0 geta hafid utgafu fljott ef adstaedur breytast.
Sedlabanki islands mun afram fylgjast grannt med pessu
préunarstarfi.

Rauntimagreidslumidlun o.fl.

islensk rauntimagreidslumidlun

Rauntimagreidslumidlun & islandi & sér langa ségu sem er
einstok & heimsvisu. Um aratuga skeid hefur Reiknistofa
bankanna hf. (RB) haldi utan um rauntimagreidslu-
midlun hér & landi og verid litid & félagid sem mikilvaegan
pjénustuveitanda (e. critical service provider). Teeknilegur

12. Haegt er ad lesa nanar um rafkrénu i sérriti Sedlabanka islands, gefnu Gt
i september 2018.

13. Sja m.a. heimasidu Atlantic Council: https://www.atlanticcouncil.org/
cbdctracker/

14. Nanar um stéduna hja Sedlabanka Svipjodar: https://www.riksbank.se/
globalassets/media/rapporter/e-krona/2022/e-krona-pilot-phase-2.pdf

15. Sja nanar a heimasiéu Sedlabanka Evropu: https://www.ecb.europa.eu/
paym/digital_euro/faqs/html/ecb.faq_digital_euro.en.html

rekstur MBK er hja RB og sér félagid einnig um voktun
kerfisins utan opnunartima stérgreidsluhluta pess. MBK
asamt greidslumidlunarkerfum RB eru kjarninn i raun-
timagreidslumidlun islendinga.

MBK var gangsett i oktéber 2020 en vidamikill
undirbiningur ad innleidingu pess hafdi pa stadid yfir
um nokkurra ara skeid. Kerfid er hid sama og ymsir
norreenir sedlabankar nota."”” MBK er pé frabrugdid ad
pvi leyti ad vid innleidingu pess var hannadur sérstakur
kerfishluti (EXP) vegna smagreidsina (jéfnunarhluti) i pvi
skyni ad vidhalda somu rauntimagreidslumidlun og eldra
jofnunarkerfi (JK) hafdi gert sidan 2002.®

Auk framangreinds hefur undanfarin ar stadid yfir
mikil endurnyjun fjarmalainnvida hér 4 landi en fyrr &
pessu ari lauk t.d. innleidingu siBustu innlansstofnana
landsins & nyjum innlanakerfum (SOPRA) en s veg-
ferd hefur stadid yfir um nokkurra ara skeid. pratt fyrir
pessa mikilveegu 4dfanga ma segja ad endurnyjun eda
endurskipulagning fjarmalainnvida sé i edli sinu pannig
ad henni ljaki aldrei. Nyjungar i teekni og sjonarmié um
oryggi, skilvirkni og hagkvamni i greidslumidlun kalla
m.a. & stédugt endurmat i pessum efnum. | nagranna-
rikjunum hefur undanfarid verid mikil ahersla a rauntima-
greidslumidlun, p.e. hvernig megi sem best koma henni
& eda framkvaema, og hér a landi ad sama skapi verio rik
ahersla & hvernig megi sem frekast vidhalda henni.

Evropsk rauntimagreidslumidlun

Evropski sedlabankinn (ECB) & midlegt rauntima stor-
greidslukerfi med samnytanlegum pjonustupattum sem
tryggir jafnt adgengi fyrir alla markadsadila, TARGET2 (e.
Trans-European Automated Real-time Gross settlement
Express Transfer system) en kerfid var gangsett & arinu
2008." Fra pessum tima hefur ECB innleitt nyja pjon-
ustupeetti fyrir markadsadila, t.d. fjolmyntauppgjorskerfi
fyrir verdbréfavidskipti (e. TARGET2-Securities, T2S).
Einnig beettist vid & arinu 2018 rauntimauppgjorskerfi
(e. TARGET Instant Payment Settlement, TIPS) sem gerir
greidslupjonustuveitendum kleift ad bjoda vidskipta-
moénnum sinum millifaerslu fjairmuna i rauntima hveneer
sem er sélarhringsins allt ari® um kring. TIPS er i reynd
byggt ofan 4 TARGET2 og gerir upp sméagreidslur i sedla-
bankafé, upphaflega einungis i evrum en nu lika i 66rum

16. Leysir af holmi eldri millibankakerfi Sedlabankans/Greidsluveitunnar (SG/
JK).

17- SIA Perago (Nexi S.p.A.) sem sedlabankar Danmerkur, Noregs og Svi-
pjodar nota.

18. Nanar um MBK, sja hér (greidslukerfi): https://sedlabanki.is/peninga-
stefna/markadsvidskipti/

19. Kerfid tok & arinu 2008 vid af TARGET sem gangsett var i arsbyrjun
1999, fliétlega eftir upptoku evrunnar sem gjaldmidils. Kerfid er fyrir
hénd Evrukerfisins (e. the Eurosystem) préad og rekid af sedlabénkum
Frakklands, ftaliu og Pyskalands (e. the three CBs).
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gjaldmidlum. Fram & veginn hafa norreenir sedlabankar
horft til kerfa ECB og jafnvel tekid dkvardanir um nytingu
peirra.?

Uppgjor danskra verdbréfa i evrum hefur raunar fra
arinu 2016 att sér stad i T2S og fra 2018 hefur danski
sedlabankinn einnig bodid upp & verdbréfauppgjor i
dénskum kronum i sedlabankafé med tengingu milli
T2S og storgreidslukerfis bankans (Kronos2). | desember
2020 tilkynnti bankinn si®an pa dkvérdun ad allt upp-
gjor i donskum krénum yrdi flutt til kerfa ECB & arun-
um 2024-25 en umfangsmikil undirbiningsvinna, sem
stendur enn yfir, hefur att sér stad vegna pessa.?’

Saenski sedlabankinn samdi arid 2020 vid ECB um
ad nota TIPS til rauntimauppgjors smagreidsina i seensk-
um kronum. betta mun gera bonkum kleift ad gera
slikar greidslur upp i sedlabankafé hvenaer sem er sol-
arhringsins allt 4rid um kring. | stérgreidslukerfi saenska
sedlabankans (RIX) er ni bodid upp & nyja pjénustu fyrir
smagreidslur (RIX-INST) en fyrsti afanginn, sem félst i pvi
ad tengja storgreidslukerfi bankans (RIX) vid TIPS, nadist
fyrr & pessu ari en fram ad pvi hafdi TIPS einungis gert
upp greidslur i evrum. | 68rum afanga, sem 4formad er
ad ljuki & fyrri hluta ars 2023, munu adilar a senska fjar-
malamarkadnum préfa sig afram i notkun TIPS.2?

Sedlabanki Noregs & i dag i formlegum vidraeedum
vid ECB i pvi skyni ad kanna moguleikann 4 pvi ad ger-
ast adili ad fyrrgreindu rauntimauppgjorskerfi ECB, TIPS.
Meginmarkmid bankans er ad studla ad préun nyrrar
rauntimagreidslupjonustu fyrir neytendur par i landi en
eins og komid hefur fram gerir TIPS upp sméagreidslur
i sedlabankafé. Bankinn skodar m.a. teeknilegar hlidar
malsins, ©ryggismal, vidbragdsaetlanir, kostnad o.fl.
Aformad er ad pessi vinna muni mynda grundvéll fyrir
akvordun bankans pess efnis hvort hann gerist adili ad
TIPS eda ekki og pa med krofur norska sedlabankans og
parfir videigandi haghafa ad leidarljési. Ekki er i dag ljost
hvenaer slik akvordun mun liggja fyrir.2

Sedlabanki Islands fylgist med framangreindri
préun og hefur aflad sér upplysinga um og kortlagt
ad nokkru marki fyrrgreinda Target-pjénustupaetti ECB,
med tilliti til moégulegra hagsmuna Sedlabankans og
islensks markadar i vidara samhengi. Mogulegt er ad

20. Fra névember nk. verda Target-pjonustur ECB sameinadar undir einu
heiti, T2, sja hér: https://www.ecb.europa.eu/paym/target/consoli-
dation/html/index.en.html.

21. Sja tilkynninguna hér: https://www.nationalbanken.dk/en/
bankingandpayments/interbank_payments/Pages/Migration-of-
Danish-kroner-to-Target-Services.aspx.

22. Um RIX-INST sja hér: https://www.riksbank.se/en-gb/payments--cash/
the-payment-system---rix/new-service-in-rix-for-instant-payments/
documentation-concerning-the-implementation-of-rix-inst/.

23. Sja nanar umfjéllun i fjarmalainnvidaskyrslu norska sedlabankans 2022,
hér: https://www.norges-bank.no.

Sedlabanki islands muni i framtidinni 6ska eftir adgangi
ad einhverjum peirra.

Reglubdkarad
i tengslum vid endurskipulagningu fjarmalainnvida hér 4
landi hefur pétt mikilvaegt ad huga ad innleidingu reglu-
boka (e. rulebooks) sem lGta ad samstarfi hér & landi um
slika innvidi til samraemis vid préun i Evropu, p.m.t. &
Nordurldndum.

Vegna pessa hefur, & grundvelli dkvordunar sedla-
bankastjora, fra arinu 2021 verid starfandi sérstakt reglu-
bokarad. Er pvi atlad ad fialla um og akveda hvort teknar
verdi upp erlendar reglubakur hér & landi. Reglubokarad
er undir formennsku Greidsluveitunnar ehf.2* en i pvi eiga
seeti fulltrdar Sedlabankans, Reiknistofu bankanna og
kerfislega mikilveegu vidskiptabankanna dsamt pvi sem
adrar innlansstofnanir eiga par sameiginlegan fulltria.

Markmidid med utgafu regluboka er ad kveda
& um réttindi og skyldur adila ad innvidum og setja
samraemdar leikreglur fyrir patttakendur i greidslukerf-
um, stadla verkferla og auka gagnseei i rekstri peirra.?>
Reglubakur, sem eru skuldbindandi fyrir patttakendur
og etlad ad auka oryggi og skilvirkni greidslumidlunar,
innihalda m.a. upplysingar um pad hvernig:

e Stjérnskipulagi (e. governance) er hattad,

e stadid skuli ad breytingum (e. change management)
regluboka,

o fledi faerslu/greidslu er hattad (greidslufyrirmaeli,
framkveemd uppgjors og endurgreidsina) og

e samskipti um lausnir fara fram og hvada taekni-
stadlar skilgreina skil & milli adila.

Reglubdkarad hefur einkum fjallad um innleidingu
reglubokar fyrir rauntimagreidslumidlun og kynnt sér i
pvi sambandi baedi starfsemi Norraena reglubdkaradsins
(e. Nordic Payments Council, NPC) og Evropska reglu-
bokaradsins (e. European Payments Council, EPC) og
videigandi reglubaekur pessara rada um milliferslu fjar-
muna i rauntima.? Sedlabankastjori sampykkti nylega til-
l6gu reglubdkarads pess efnis ad hér a landi verdi unnid
ad gerd reglubokar er byggi ad sem mestu leyti & reglu-
bok EPC (e. SCT. Inst rulebook).

24. Greidsluveitan er sjalfstatt starfandi einkahlutafélag i eigu Sedlabanka
islands, sja nénar hér: https://www.greidsluveitan.is/.

25. Samhlida storfum reglubokarads hefur undir forystu Reiknistofu bank-
anna (RB) verid unnid ad sérstoku verkefni sem gengid hefur undir
heitinu , ny rauntimagreidslumidlun® (NRM) en patttakendur i pvi eru
peir sému og adild eiga ad reglubokaradi.

26. Instant Credit Transfer Rulebook (NPC) og SEPA Instant Credit Transfer
(EPC).
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Greidslurad

Endurskipulagning fjarmalainnvida midar ad pvi ad auka
Oryggi, skilvirkni og hagkvemni i rekstri og fylgjast
med préun sameiginlegra fijarmalainnvida. Auk reglu-
bokarads eru ni & vegum Sedlabankans starfandi sér-
stakt greidslurdd og framtidarvettvangur, einnig undir
umsja Greidsluveitunnar ehf. | greidsluradi sitja fulltraar
fra ymsum hagsmunasamtékum fyrirteekja, p.m.t.
fijarmalafyrirteekjum, Neytendasamtokunum, Reiknistofu
bankanna og opinberum adilum. A pessum vettvangi
gefst hagsmunaadilum taekifaeri til ad reeda og midla
upplysingum um malefni greidslumidlunar og koma
sjonarmidum sinum & framfeeri.

Framtidarvettvangur

i framtidarvettvangi sitjia fulltriar fra Sedlabankanum,
innlansstofnunum, Reiknistofu bankanna og fjarmala-
og efnahagsraduneytinu og er vettvangnum atlad ad
méta framtiGarsyn og aherslur fyrir préun grunninnvida
a fijarmalamarkadi hér & landi. par verdur jafnframt lagt
grunnmat & hugmyndir og tillégur um ny samstarfs-
verkefni & pessu svidi. Vettvangurinn hefur almanna-
hagsmuni ad leidarljosi i storfum sinum.

Netoryggi 4 vidsjarverdum timum

Netarasum eda tilraunum til slikra arasa fjolgar stéougt
beaedi hér & landi og & heimsvisu. bannig fj6lgadi til-
kynningum um atvik til netdryggissveitarinnar (CERT-IS)
Ur 266 arid 2020 i 598 arid 2021.% Langmest var um
svindl- eda svikatilkynningar, p.e. vegna netveida par
sem reynt er ad komast yfir vidkvaemar upplysingar, t.d.
kortaniimer eda lykilord.?®

Sifellt 6pruttnari eda préadri netarasaradferdir gera
almenningi, fyrirtekjum og stofnunum erfidara en adur
um vik ad verjast peim. Nylega vard t.d. hér & landi vart
vid netsvik sem folust i pvi ad vidskiptamenn eins af
storu vidskiptabonkunum voru lokkadir inn & pad sem
virtist med 6llu vera ésvikin innskraningarsioa fyrir net-
banka en reyndist hins vegar vera folsud.

Segja ma ad landslag netardsa hafi somuleidis
tekid talsverdum breytingum. A sidustu 4&rum ma finna
morg daemi um alvarlegar netarasir sem m.a. hafa beinst
ad lykilstofnunum rikja og mikilvegum innvidum. Sem
deemi ma hér nefna netardsir & norska storpingid (n.

27. Netoryggissveitin starfar & grundvelli laga nr. 78/2019, um 0ryggi
net- og upplysingakerfa mikilvaegra innvida. Atvik merkir samkveemt
I6gunum hvern pann atburd sem hefur skadleg ahrif & 6ryggi net-
og upplysingakerfa, sbr. 1. tolul. 6. gr. laganna.

28. Sja yfirlit CERT-IS fyrir arid 2021, hér: https://gamli.fjarskiptastofa.
is/lisalib/getfile.aspx?itemid=de5c9045-d75a-11ec-9baf-
005056bc703c.

Stortinget) 2020 og 2021, & hugbinad stérrar oliuleidslu
(e. Colonial Pipeline) i Bandarikjunum 2021 sem olli pvi
ad dreifing stodvadist i nokkra daga og hafdi vidtaek
ahrif & austurstrond Bandarikjanna. P4 ma nefna spilli-
hugblnadinn sem arid 2020 var komid fyrir i Orion-
kerfi SolarWinds, sem mjog vida er notad m.a. af 6llum
helstu stjornsyslustofnunum vestanhafs, en uppgotvadist
ekki fyrr en l6ngu sidar. Loks ma nefna RagnarLocker
gagnagislatokublinadinn (e. ransomware) sem sam-
kvaemt skyrslu alrikislogreglu Bandarikjanna (FBI) fyrr &
pessu ari hefur haft ahrif & fijolda fyrirtaekja sem starfa
& svidi mikilvaegra innvida, p.m.t. i orku-, fijarmala- og
upplysingataeknigeiranum.

Ohjakvaemilegt er i pessu samhengi ad nefna innras
Russa i Ukrainu en stridid par hefur ekki adeins verid had
med a0ur pekktu vopnaskaki heldur einnig i netheimum
og skotmork netarasa pa gjarnan verid stjérnsyslustofn-
anir og mikilveegir innvidir med pad ad markmidi ad
valda sem alvarlegustum samfélagslegum afleidingum.?®
petta hefur kallad & mikla vitundarvakningu stjérnvalda
um heim allan og gert pad ad verkum ad hvarvetna &
Vesturlondum hafa 6ryggis- og varnarmalastefnur rikja
og bandalaga pjoda verid endurskodadar eda fyrirliggj-
andi ad svo mun verda i ndinni framtid og stéraukin
ahersla verid bodud & pjédaroryggismal. beer pvinganir
sem Russland hefur verid beitt i kjolfar innrasarinnar
hafa m.a. beinst ad rissneskum fjarmalastofnunum og
sedlabanka landsins. Fela peer t.d. i sér ad ollum helstu
bonkum landsins er meinadur adgangur ad SWIFT-
samskiptakerfinu pannig ad ekki er haegt ad framkveema
eda taka vid greidslum yfir landamaeri med adkomu
kerfisins og eignir rissneska sedlabankans erlendis hafa
verid frystar.3® pessar pvingunaradgerdir hafa sidan leitt
til stéraukins fjélda netardsa med uppruna i Russlandi,
ymist fullframinna eda hotana um ad peer séu yfirvofandi
t.d. & evropskar fjarmalastofnanir og hefur Sedlabanki
Evropu (ECB) m.a. varad vid peim. Ljost er ad & peim
vidsjarverdu timum sem nu rikja munu sedlabankar,
eftirlitsadilar og fjarmalakerfid allt leggja aukna &herslu &
netdryggismal, p.m.t. hvernig efla megi varnir enn frekar
og vinna ad auknu samstarfi i malaflokknum beedi inn-
anlands og yfir landamaeri og sémuleidis pverfaglega.s

29. Sja stutta umfjollun um petta i Rammagrein 6 i riti Fidrmdlast6d-
ugleika 2022/1, https://www.sedlabanki.is/library/Skraarsafn/
Fjarmalastodugleiki/FS/2022/Fjarmalastodugleiki_2022_1.pdf.

30. Sjé ndnar um pvingunaradgerdirnar hér: https://www.consilium..
europa.eu/en/policies/sanctions/restrictive-measures-against-
russia-over-ukraine/sanctions-against-russia-explained/.

31. Alpjédaefnahagsradid (e. World Economic Forum, WEF) hefur i
skyrslum sinum undanfarin ar sagt netarasir vera medal alvar-
legustu 6gna sem stedja ad heimsbyggdinni, sja The Global Risks
reports, sja hér: https://www.weforum.org/.
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Mikilvaegi vidblinadaraatlana, p.m.t. um samfelldan
rekstur

Sedlabankar, p.m.t. Sedlabanki islands, eru mjég medvit-
adir um ad storfelldar eda itrekadar netarésir geta verid til
pess fallnar ad raska eda hafa neikvaed ahrif 4 fjarmala-
stodugleika og leggja pvi rika aherslu & malaflokkinn.
A petta ekki sist vid ef netarasum er beint ad kerfislega
mikilvegum fjarmalainnvidum og/eda kerfislega mikil-
veegum eftirlitsskyldum adilum,3? einnig ef um raedir mik-
ilveega pjonustuveitendur (e. critical service providers)
en hér a landi hefur verid litid & RB sem slikan adila.
Greidslumidlunarkerfi félagsins asamt MBK Sedlabankans
eru kjarninn i rauntimagreidslumidlun islendinga en
teeknilegur rekstur MBK er i hondum RB og allir kerfis-
lega mikilveegir eftirlitsskyldir adilar eru patttakendur i
MBK. Rafraen greidslumidlun hér & landi er mjog tengd
innbyrdis og pvi toluverd smitdheetta til stadar ef t.d.
kemur til netarasa a einhvern pessara adila eda fjarmala-
innvidi peirra og ad sama skapi kann fjarmalastodugleika
ad vera 6gnad ef a reynir.

Greidslumidlun hér & landi er ekki einungis tengd
innbyrdis eda mjog midleeg heldur er hin ad langmestu
leyti rafreen. bad er pvi afar brynt ad peir fjarmalainnvidir
sem hun byggist & standist peer riku rekstraréryggis-
krofur sem gerdar eru til slikra innvida, p.m.t. er vardar
netoryggisvarnir. A9 meginstefnu til er hér um ad reeda
krofur samevrépsks regluverks sem & grundvelli adildar
islands ad samningnum um Evrépska efnahagssvaedid
hefur verid innleitt hér 4 landi og markadsadilar purfa
ad uppfylla. Pa & Sedlabankinn kerfislega mikilvaegasta
fijarmalainnvid landsins, MBK, og er undir rikum krof-
um i pessum efnum en vidmid PFMI-kjarnareglnanna
svokolludu fra Alpjédagreidslubankanum (BIS/CPMI)
og Alpjédasamtokum eftirlitsadila & verdbréfamarkadi
(I0SCO) eiga vid um rekstur og yfirsyn MBK en BIS
hefur Utfeert kjarnareglurnar i sérstokum netoryggisleid-
beiningum.33 A myndinni hér til hlidar ma sja pa lykilpeetti
sem leidbeiningarnar leggja aherslu 4. Samkveemt peim
skal vera hagt ad endurreisa mikilveegustu peetti kerfis
innan tveggja klukkustunda fra peim tima er pjénusturof
vard, jafnvel i tilviki storfelldra netarasa, i pvi skyni ad
uppgjor geti att sér stad samdaegurs og fjarmalastoo-
ugleika vidhaldid. Markmidid er pvi samkveemt pessu
sett hatt og brynt ad vidblunadaraaetlanir taki mid af pvi.

32. Millibankakerfi Sedlabankans (MBK) og verdbréfauppgjorskerfi Nasdaq
CSD SE teljast i dag til kerfislega mikilvaegra innvida og Arion banki hf.,
[slandsbanki hf. og Landsbankinn hf. til kerfislega mikilvaegra eftirlits-
skyldra adila, sbr. d-lidur 13. gr. laga nr. 92/2019.

33. PFMI-kjarnareglurnar (2012) og netdryggisleidbeiningarnar (2016) ma
nalgast & vefsidu BIS, hér: https://www.bis.org/.

Netoéryggismal i brennidepli

Netoryggismal eru ni hvarvetna i forgrunni. Medvitund
um mikilveegi samstarfs i att til aukins é&rangurs i
malaflokknum er sterk, p.m.t. i sedlabankaheiminum.
Sedlabanki Islands hefur lagt rika aherslu &4 malefnid,
badi sem eigandi MBK og i ljési 16gbundins hlutverks
bankans, sémuleidis sem hvataadili um breytingar til
aukins arangurs (e. catalyst role) & pessu svidi. Undir
forystu Sedlabankans er rekinn samstarfsvettvangur hér
a landi um rekstraréryggi fjarmélainnviéa (SURF) dsamt
pvi sem Sedlabankinn hefur, likt og 4 vid um flesta adra
norrena sedlabanka og kerfislega mikilvaegu vidskipta-
bankana islensku, gerst adili ad Nordic Financial CERT.>*
Hvort tveggja hefur ni pegar sannad mikilveegi sitt og
gildi. P4 & Sedlabankinn nu &heyrnarfulltria i net6r-
yggisradi stjornvalda og hefur sémuleidis tengilid vid
pj6daroryggisrad.®

Mynd IV-20

Lykilpaettir éheettustyringar m.t.t. net- og
upplysingadryggis

{erdomur 0g prg;
\,\\undarvakning
Profanir

Skipulags- og
stjornarhaettir

Préfanit

Heimild: LeiBbeiningar CPMI/IOSCO 2016, bls. 7.

Naudsynlegt er ad efla enn frekar samstarf allra
peirra sem hafa hlutverki ad gegna i pagu eflingar netér-
yggis, p.m.t. ad studla ad aukinni medvitund almennings
um pé ahaettu sem yfir okkur 6llum vofir i ljési st6dugt
vaxandi netdégnar. Auk pess ad vera fjarmalastédugleika-
og pjodardryggismal eru netdryggismal vissulega einnig
neytendamal sem okkur 6llum koma vid. Vert er hér ad
nefna nylegt verkefni sem Samtok atvinnulifsins, Samtok
fijarmalafyrirteekja og Neytendasamtokin hleyptu nylega
af stokkunum, , Taktu tveer”, par sem almenningur er
hvattur til ad gefa sér eins og tvaer mindtur til ad huga

34. Sja umfjollun i riti Sedlabankans, Fjdrmalastédugleiki, 2022/1, ramma-
grein 6 & bls. 46, hér https://www.sedlabanki.is/library/Skraarsafn/
Fjarmalastodugleiki/FS/2022/Fjarmalastodugleiki_2022_1.pdf.

35. Um netoryggisrad, pjodardryggisrad o.fl. tengt netoryggismalum sja hér:
https://www.stjornarradid.is/verkefni/samgongur-og-fjarskipti/netor-
yggi/.
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ad pvi hvort allt sé med felldu 48ur en greitt er fyrir voru
eda pjonustu i gegnum tolvu eda sima, i ljosi pess vax-
andi vanda sem netglaepir eru og vegna pess hrada sem
einkennir samfélag okkar.3® Brynt er ad stjérnvold, p.m.t.
Sedlabankinn, og markadsadilar taki hondum saman
med framangreint ad leidarljosi. Sedlabanki slands birti
nylega rit um stefnumarkandi dherslur vid eftirlit & fjar-
malamarkadi &4 timabilinu 2022-2024. Oryggi 4 svidi
net- og upplysingataekni er par efst & bladi.>”

36. Sja nanar um verkefnid hér: https://sff.is/utgafa_umsagnir/taktu-tvaer-
vorumst-netglaepi/.

37. Riti@ ma nalgast hér: https://www.sedlabanki.is/utgefid-efni/rit-
og-skyrslur/rit/2022/06/14/Stefnumarkandi-aherslur-vid-eftirlit-a-
fijarmalamarkadi-2022-2024/.
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Vidaukar
Toflur

Tafla 1 Eignir fjarmalakerfisins’

31.12.2019

840
3.775
3.748

26

144

766

290

936

718

25

259

4.975
12.010

31.12.2020

844
4.212
4.183

28

145

846

258
1.064

703

54

290

5.732
13.445

Eignir, ma.kr. 31.12.2018
Sedlabanki islands 755
Innlansstofnanir 3.681
p.a. Vidskiptabankar 3.656
p.a. Sparisj6dir og innlansdeildir kaupfélaga 26
Peningamarkadssjodir 147
Adrir verdbréfa-, fjarfestingar- og fagfjarfestasjodir? 668
Onnur fjarmalafyrirtaeki® 4 397
Rikissjodur 941
b.a. Ibudaldnasjodur 731
Fjarmalaleg hlidarstarfsemi 25
Tryggingafélog 232
Lifeyrissjodir 4.245
Heildareignir 11.091
1. Eignarhaldsfélog gémlu bankanna med i samtélunni fra og med 31.12.2015.
2. Frd og med 31.12.2016 teljast félog um sérhaefda fjarfestingu til verdbréfa-, fiarfestingar- og fagfjarfestasjoda.
3. Eignarhaldsfélég gémlu bankanna teljast til annarra fjarmalafyrirteekja fra og med 31.12.2015 eftir naudasamninga.
4

mai 2017 fyrir Framtidina og febriar 2016 fyrir Sparisjodabankann.

Heimild: Sedlabanki islands.

Tafla 2 Eignir innlansstofnana

Eignir, ma.kr.

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

Erlend utlan

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

Adrar erlendar eignir

Samtals

Heimild: Sedlabanki islands.

31.12.2018

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

31.12.2019

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

31.12.2020

213.003
1.736
85.059
3.070.639
168.636
306.068
146.996
123.347
2.262
74.048
19.845
4.211.637

31.12.2021

964
4.700
4.669

31

128
1.125

221
1.064

669

59

320

6.747
15.328

31.12.2021

281.653
3.627
80.358
3.409.643
150.557
277.500
183.058
191.208
4.593
108.794
9.229
4.700.220

30.6.2022

920
4.799
4.766

32

111
1.112

227
1.060

656

59

320

6.386
14.993

30.6.2022

244957
3.709
81.108
3.612.051
152.915
316.081
72.496
177.682
3.835
126.027
7.775
4.798.636

Breyting fra
31.12.2021,%
-4,6

21

21

3.2

-13,3

-1,.2

2,7

-0,4

-1,9

0,0

0,0

-5,4

22

. Frd og med 27.2.2019 teljast BYR, ESI, Framtidin ldnasjédur og Sparisjodabankinn til annarra fjarmalafyrirtaekja. Gégnin eru frd og med jantar 2016 fyrir BYR, desember 2009 fyrir ESI,

Breyting fra
31.12.2021,%
-13

2

1

6

2

14

-60

-7

-17

16

-16

2
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Tafla 3 Eignir lanafyrirtaekja’

Eignir, ma.kr.

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

Erlend utlan

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

Adrar erlendar eignir

Samtals

31.12.2018

29.493
20.511
36.088
137.595
57.731
258
266
92.915
3.602
12.068
6.544
397.071

31.12.2019

21.067
8.639
28.597
154.903
17.413
1.430

0
29.765
6.681
18.126
3.445
290.065

31.12.2020

0
16.822
24.927
178.680
17.847
5.387

0

521
1.451
8.849
2.650
257.136

31.12.2021

0

9.559
15.945
162.245
15.559
10.079
7

863

45
3.553
2.771
220.627

30.6.2022

0
10.851
10.357

167.114
14.413
10.701

7

1.135
42
3.007
3.604
221.231

Breyting frd
31.12.2021,%

0
14

1. Fra og med 27.2.2019 teljast BYR, ESi, Framtidin lanasjédur og Sparisjodabankinn til annarra fiarmalafyrirtaekja. Gognin eru frd og med jantar 2016 fyrir BYR, desember 2009 fyrir ESI,
mai 2017 fyrir Framtidina og febriar 2016 fyrir Sparisjodabankann.

Heimild: Sedlabanki fslands.

Tafla 4 Eignir lifeyrissjoda

Eignir, ma.kr.

Innlan i innlendum innlansstofnunum
Innlan i erlendum innlansstofnunum
Innlend utlan

Erlend atlan

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

Adrar erlendar eignir

Samtals

Heimild: Sedlabanki fslands.

Tafla 5 Eignir tryggingafélaga

Eignir, ma.kr.

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

Erlend atlan

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

Adrar erlendar eignir

Samtals

Heimild: Sedlabanki fslands.

31.12.2018

142.872
13.776
428.474
309
1.909.858
3.980
647.835
1.071.412
21.003
69

5.083

0
4.244.671

31.12.2018

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

31.12.2019

151.522
24174
522.485
378
1.970.450
8.516
805.115
1.465.596
22.118
48

4.149

0
4.974.551

31.12.2019

440
10.166
48
2.490

0
112.194
23.770
65.790
10.200
24.772
6.997
7.183
750
264.800

31.12.2020

164.821
34.230
511.516
495
2.105.645
8.568
987.843
1.887.539
20.989

50

5.690

46
5.727.434

31.12.2020

2.574
6.985
28
1.819

0
137.759
24.601
74.850
12.168
25.786
6.311
7.721
319
300.922

31.12.2021

170.092
22.717
491.083
423
2.305.830
7.578
1.336.313
2.384.949
21.651
30

5.987
334
6.746.988

31.12.2021

3.097
6.441

0

1.454

0
151.058
25.815
72.283
14.590
27.550
6.614
10.411
200
319.512

30.6.2022

159.584
19.718
518.556
596
2.353.207
10.126
1.252.416
2.042.196
22.176
34

5.038

0
6.383.648

30.6.2022

4.167
7.126

0

3.423

0
146.688
24.864
68.763
12.084
36.426
6.088
10.535
294
320.459

Breyting frd
31.12.2021,%
-6

-13

41

34

-14

14
-16
-100

Breyting fra
31.12.2021,%
35

1M

0

135

0

-3

-4

-5

-17

32

-8

1

47

0
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Tafla 6 KMB: Tekjur og gjold

Tekjur og gjéld, ma.kr.

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

Hagnadur

islandsbanki hf.
Rekstrartekjur
Hreinar vaxtatekjur
Hreinar pjonustutekjur
Adrar rekstrartekjur
Rekstrargjold
Virisbreyting utlana
Tekjuskattur
Afkoma af aflagdri starfsemi ad fradregnum skatti
Hagnadur

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

Hagnadur

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

Hagnadur

Heimild: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.

30.06.2018

23.315
14.141
4.917
4.257
13.686
-301
3.875
-442
5.011

22.780
15.342
5.810
1.628
14.301
1.934
4.077
794
7.130

27.291
19.476
3.876
3.939
12.154
-1.727
5.251

11.613

73.386
48.959
14.603
9.824
40.141
-3.360
13.203
352
23.754

30.06.20719

23.928
15.242
4.696
3.990
13.480
2.069
3.331
-1.934
3.114

23.400
16.341
5.405
1.654
12.943
1.809
3.736
-203
4.709

30.272
20.459
4.136
5.677
12.231
2.372
4.556

11.113

77.600
52.042
14.237
11.321
38.654

6.250
11.623
-2.137
18.936

30.06.2020

23.039
15.110
5.764
2.165
12.602
3.778
2.983
-934
2.742

20.040
16.808
4.798
-1.566
12.038
5.929
1.646
-558
-131

22.710
18.939
3.598
173
12.282
13.435
280

-3.287

65.789
50.857
14.160
772
36.922
23.142
4.909
-1.492
-676

30.06.2021

28.101
15.358
6.839
5.904
12.420
-1.892
3.959
241
13.855

23.717
16.607
5.769
1.341
12.684
-622
2.666
57
9.046

27.485
18.958
4.368
4.159
12.010
-2.782
4.152

14.105

79.303
50.923
16.976
11.404
37.114
-5.296
10.777

298
37.006

30.06.2022

27.774
19.332
8.091
351
12.850
309
6.000
6.915
15.530

26.639
19.463
6.498
678
11.992
-1.058
4.636
-2
11.067

77.202
60.213
20.011
-3.022
36.698
-792
16.055
6.913
32.154

Breyting frd
30.06.2021,%

26
18
-94

-116
52
2.769
12

-104
22

-3
18
18

-126

-85
49
2.220
-13
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Tafla 7 KMB: Kennitolur

% 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021
Ardsemi eigin fjar 6,1 4,5 4,8 12,4
Ardsemi heildareigna 1.1 0,7 0,7 1,9
Kostnadur sem hlutfall af hreinum vaxta- og poknunartekjum 60,0 57.8 54,1 51,8
Kostnadur sem hlutfall af heildareignum 23 2,1 1,8 1,7
Vaxta- og poknunartekjur sem hlutfall af heildartekjum 92,4 88,2 91,8 86,8
Hreinar vaxtatekjur sem hlutfall af heildareignum 2,9 2,7 2,6 2,4
Eiginfjarhlutfall 23,2 24,2 24,9 25,4
Gjaldeyrisjofnudur af eiginfjargrunni 0,3 21 0,3 0,1
Lausafjarhlutfall (LCR) samtals 166 165,9 179,7 176,1
Lausafjarhlutfall (LCR) erlendir gjaldmidlar 509,6 508 481,3 514,3
Fjarmognunarhlutfall (NSFR) samtals 117,9 117 118,7 121
Fjarmoégnunarhlutfall (NSFR) erlendir gjaldmidlar 159,8 141,2 147 118,4
Heimild: Sedlabanki fslands.
Tafla 8 Erlendar dtgafur bankanna sl. 12 manudi (22.9.2021 - 22.9.2022)
Utgefandi Dagsetning Gjaldmidill Upphad, ma.kr. Lengd, ar
Arion banki okt.21 Evrur? 44,0 4,0

mar.22 Evrur? 28,0 45

ag. 22 Norskar kronur 7.8 3,0

ag. 22 Saenskar kronur 3,1 3,0

sep.22 Evrur 42,0 2,0
Samtals 124,9
{slandsbanki jan.22 Evrur 425 2,5

sep.22 Evrur? 42,0 5,0
Samtals 84,5
Landsbankinn jan.22 Seenskar krénur 12,2 25

jan.22 Seenskar krénur 12,2 25

jan.22 Norskar kronur 12,2 25

ag. 22 Norskar kronur 7.4 2,0

ag. 22 Norskar kronur 5,0 3,0
Samtals 49,0
1. Vaxtaalag & 3 manada millibankavexti i viSkomandi mynt nema annad sé tekid fram. Sé reitur tdmur er vaxtadlag ekki gefid upp.
2. Sértryggd skuldabréf.
Heimild: Nasdagq sland.
Tafla 9 Eiginfjaraukar og gildistaka peirra
Eiginfjdrauki Utgéfudagur regina’ Gildi, %
Eiginfjarauki vegna kerfisahaettu, KMB 8.4.2020 3
Eiginfjarauki vegna kerfisdheettu, adrar ILST 8.4.2020 3
Eiginfjarauki fyrir kerfislega mikilveeg fjarmalafyrirtaeki 8.4.2020 2
Sveiflujofnunarauki 29.9.2021 2
Verndunarauki 25

30.6.2022

10,0
1.4
45,7
1,6
103,9
2,7
233
0,4
151,3
2251
164,9
160,8

Vaxtadlag & milli-
bankavexti’ %
0,27

0,37

3,71
2,65

0,75 fastir vextir
0,7

0,8
0,65
0,79
4,26

Gildistaka

8.4.2020
8.4.2020
8.4.2020
29.9.2022
1.1.2017

1. Til 1. jantar 2020 voru eiginfiaruakar settir med stjornvaldsakvordun Fjarmalaeftirllitsins eftir tilmeeli fra fjarmalastodugleikaradi. Nu setur Sedlabanki islands reglur um eiginfjdrauka ad

undangengnu sampykki fijarmalastddugleikanefndar.

Heimild: : Sedlabanki islands.
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Tafla 10 Steerdir er varda erlenda stodu pjdédarbusins

Hrein erlend stada

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

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

Gjaldeyrisfordi

Fordi fijarmagnadur i kronum

Gjaldeyrisfordi/Fordavidmid AGS

Vidskiptakjor®

Nafngeng®

Raungengi’

Hasta lansheefiseinkunn rikissjods

Eining

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

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

Gildi
Gildi
Gildi

Einkunn

Tidni gagna

M Mm T oM

2018

9,3
82,1
22,4
17,3
14,9
20,9

41
259
20,8

139,5
91,2
173,8
90,3
A2/A

2019

19,7
77,5
21,4
13,9
211
19,2
6,5
27,0
20,1
153,4
94,2
179,7
91,3
A2/A

2020

34,0
84,7
22,3
11,3
201
221
1.9
27,8
18,4
151,9
92,0
200,5
84,8
A2/A

1. Erlendar skuldir med pekktan greidsluferil, p.e. ad fratdldum hlutabréfum, hlutdeildarskirteinum, afleidum og beinni fjarfestingu i eigin fé fyrirtekja.

2. Erlendar skuldir med pekktan greidsluferil ad fradregnum samskonar eignum.
. Skammtimaskuldir m.v. upphaflegan liftima, auk erlendra langtimalana og markadsskuldabréfa & gjalddaga innan 12 manada og eign erlendra adila i innstaedubréfum CBI2016 og
rikisskuldabréfum og ibudabréfum med skemmri liftima en 12 manudi.

w

. M.v. tiltaek gogn fyrir vidskiptajofnud vikomandi ars i hlutfalli vid VLF fyrir sama timabil.

4
5. Visitala par sem gildi 1F 2000 = 100.

6. Visitala medalgengis - vidskiptavog préng (1%).

7. Visitala par sem gildi mars 2005 = 100. M.v. hlutfallslegt verdlag.

Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki islands.

2021

40,2
84,8
27,7
15,3
239
22,5
-1,6
28,4
151
144,9
98,4
195,6
86,6
A2/A

2F '22
eda M8
235
79,0
29,9
15,7
20,5
211
-4,8
25,7
13,9
135,8
99,2
191,2
90,0
A2/A
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Ordskyringar

Ahattugrunnur:

Samtala veginna &hattupatta fjarmalafyrirteekja (svo sem
Utlanadhaettu, markadsahattu, rekstrardhattu o.fl.), sbr. e-lid
84. gr. laga nr. 161/2002.

Ahzttuvegnar eignir:
Eignir vegnar med aheettuvog, sbr. e-lid 84. gr. laga nr.
161/2002.

Avéxtunarkrafa:
Su krafa sem kaupandi gerir um avoxtun & fé sinu & arsgrund-

velli.

Balkakedjutaekni:

Teekni sem verid hefur ad rydja sér til rims 4 undanférnum
arum og byggist 4 peirri hugmyndafraedi ad dulkédadar upp-
lysingar eru geymdar 4 6ruggan og rekjanlegan hatt i dreifdu
kerfi (e. Distributed system) i stad midlagrar gagnageymslu.
Teeknin hefur m.a. verid nytt til préunar rafmynta, t.d. Bitcoin,
en & balkakedju koma ekki fram upplysingar um eigendur og
pratt fyrir rekjanleika er akvedinn émoguleiki til stadar ad pvi
er vardar adgengi.

BCBS:
Basel-nefndin um bankaeftirlit (e. Basel Committee on Banking

Supervision).

BIS:

Alpjodagreidslubankinn (e. Bank for International Settlements).

Bokfaert virdi utlans:

Nafnvirdi eda eftirstodvar lans eftir ad buid er ad draga fra
affoll eda fjarhadir sem lagdar hafa verid til hlidar 4 afskriftar-
reikning.

CPMI:
Nefnd um greidslu- og markadsinnvidi (e. Committee on Pay-
ments and Market Infrastructures), sem vistud er hja Alpj6da-

greidslubankanum (BIS).

CSDR:
Reglugerd ESB um verdbréfamidstodvar og verdbréfauppgjors-
kerfi.

Eigid fé:
Eignir ad fradregnum skuldum.

Eiginfjarauki:

Vidbotar eiginfjarkrafa sem Sedlabanki Islands setur 4 fjarmala-
fyrirteeki ad undangengnu sampykki fra fjarmalastodug-
leikanefnd. Gildandi eiginfjaraukar eru verndunarauki, sveiflu-
jofnunarauki, eiginfjarauki vegna kerfislegs mikilvaegis og eigin-

fiarauki vegna kerfisahattu.

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

Eiginfjarhlutfall:
Eiginfjargrunnur sem hlutfall af aheettugrunni.

Eignarhaldsfélag:

Félag sem hefur pad eitt ad markmidi ad eignast hluti i 68rum
félogum, fara med umsyslu peirra og skila ardi af peim, an pess
a0 taka sjalft beinan eda dbeinan patt i ad reka félégin, p6 med
fyrirvara um rétt peirra sem hluthafa.

Erlend stada pjodarbuisins:
Verdgildi erlendra fiareigna innlendra adila og skuldir peirra vid
erlenda adila. Munurinn & eignum og skuldum er hrein erlend

stada pjodarbusins.

Evropsku eftirlitsstofnanirnar:

Evrépska bankaeftirlitsstofnunin (EBA), Evropska vatrygginga-
og lifeyrissjodaeftirlitsstofnunin (EIOPA), Evrépska verdbréfa-
markadseftirlitsstofnunin (ESMA) dsamt Evrépska kerfisaheettu-
radinu (ESRB), sbr. 2. gr. laga nr. 24/2017.

Fjarmalainnvidur:

Marghlida kerfi sem skilgreindir adilar eru patttakendur i og
notud eru til greidslujofnunar, uppgjors eda skraningar greidsina,
verdbréfa-, afleidu- eda annarra fjarmalavidskipta, sbr. PFMI-

Kjarnareglurnar.

Fjarmalakerfid:
Innldnsstofnanir, ymis lanafyrirteeki (b. & m. Ibudalanasjédur),
lifeyrissjodir, tryggingafélog, verdbréfa-, fjarfestingar- og fag-

fjarfestasjodir og lanasjodir rikisins.

Fjarmégnunarhlutfall:

Tiltaek stodug fjarmognun sem hlutfall af naudsynlegri stédugri
fjarmognun, sbr. reglur um fjarmoégnunarhlutfall i erlendum
gjaldmidlum nr. 1032/2014.
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Fjarmégnunarreglur:

Sedlabanki islands setur reglur um fjarmégnunarhlutfall i erlend-
um gjaldmidlum. Fjarmégnunarhlutfallid (e. net stable funding
ratio, NSFR) er byggt & alpjoédlegu vidmidi Baselnefndarinnar
um bankaeftirlit. Reglunum er atlad ad takmarka ad hve miklu
leyti bankarnir geti reitt sig & 6stéduga skammtimafjarmogn-
un til ad fjarmagna langtimautlan i erlendum gjaldmidlum.
Lagmark hlutfalls stodugrar fjarmoégnunar af eignum reiknud-

um med veegi er 100%.

Fjartakni:

Hvers kyns nyskopun i fijarmalapjonustu sem byggist & taekni og
leitt getur til nyrra vidskiptamédela, hugbtinadar, ferla eda vara
i greidslupjonustu og haft ahrif & fisrmalamarkadi og stofnanir

og pad hvernig fjarmalapjonusta er veitt.

FSB:
Alpjédlega fiarmalastodugleikaradid (e. Financial Stability Board).

Faersluhirding greidsina:
Ein tegund greidslupjonustu skv. skilgreiningu laga nr. 114/2021,
um greidslupjonustu, sbr. e-id 3. gr. laga nr. 114/2021.

Farsluhirdir:
Greidslupjonustuveitandi sem bydur einkum greidslupjonustu i
formi faersluhirdingar greidsina, sbr. 16g nr. 114/2021.

Gengisvisitala:
Visitala medalgengis m.v. medaltal innflutnings og Gtflutnings,

notast er vid pronga vidskiptavog.

Gjaldeyrisfordi:
Erlendar eignir undir stjorn yfirvalda peningamala sem teljast
adgengilegar i peim tilgangi ad fjarmagna beint eda dbeint

greidsluhalla vid atlénd.

Gjaldeyrisjofnudur:

Sedlabanki [slands setur reglur um gjaldeyrisjofnud. Samkvamt
reglunum ma hvorki heildargjaldeyrisjofnudur lanastofnana né
heldur opin stada i einstokum gjaldmidlum vera jakved eda

neikveed um meira en 15% af eiginfjargrunni.

Gjaldeyrismisvaegi:

Mismunur & eignum og skuldum i erlendum gjaldmidlum.

Greidsluvirkjun:

Virkjun greidslufyrirmeela ad beidni notanda greidslupjénustu
ad pvi er vardar greidslureikning sem vistadur er hja 6drum
greidslupjonustuveitanda, sbr. 3. gr. laga nr. 114/2021.

Grunnkedjutaekni:
Taekni sem heldur utan um rafrant bokhald eda dreifda feerslu-

skra (e. distributed ledger technology, DLT).

Innlénsstofnanir:
Vidskiptabankar og sparisjodir sem heimild hafa til méttoku

innlana.

Innri greidslukerfi/ innanhissgreidslumidlun:
Greidslur milli vidskiptavina eins og sama greidslupjonustuveit-

anda (fjarmalafyrirtaekis).

Kerfislega mikilvaegir bankar (KMB):
Bankar sem vegna sterdar og edlis starfsemi sinnar geta haft
umtalsverd ahrif & stodugleika fiarmalakerfisins og & hagkerfid
ad mati fjarmalastodugleikarads. Peir eru ni Arion banki hf.,
islandsbanki hf. og Landsbankinn hf.

Kerfislega mikilvaegur innvidur:

Innvidur sem samkvaemt akvordun fijarmalastodugleikanefndar
er pess edlis ad starfsemi hans geti haft ahrif & fjarmalast6d-
ugleika.

Kortaveltujofnudur:
Mismunur Gttekta greidslukorta erlendra adila hér & landi og

uttekta innlendra adila erlendis.

Kostnadarhlutfall:
Rekstrarkostnadur, an steerstu oreglulegu lida, i hlutfalli af

rekstrartekjum, &n virdisbreytinga Gtlana og aflagdrar starfsemi.

Krofuvirdi atlans:
Nafnvirdi eda eftirstodvar lans, en pa er ekki buid ad draga fra
affoll eda fjarheedir sem lagdar hafa verid til hlidar & afskriftar-

reikning.

Lausafjarhlutfall:

Lausar hagaedaeignir sem hlutfall af mégulegu nettéutstreymi a
30 daga timabili vid alagsadstaedur, sbr. reglur um lausafjarhlut-
fall lanastofnana nr. 266/2017.

Lausafjarreglur:

Lausafjarreglur Sedlabanka [slands byggjast & alpjodlegu vié-
midi Basel-nefndarinnar um bankaeftirlit og eru i samraemi vid
lausafjarreglur Evrépusambandsins. Lanastofnanir verda avallt
ad eiga naegar lausar hagaedaeignir til ad standa straum af
mogulegu nettéutstreymi fjarmagns naestu 30 daga vid alags-
alstaedur. Lausafjarhlutfall (e. liquidity coverage ratio, LCR)
ma ekki vera leegra en 100%, hvorki fyrir erlenda gjaldmidla

samtals né fyrir alla gjaldmidla samtals.
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Lanastofnun:
Fyrirteeki sem tekur & méti innlanum eda 6drum endurgreid-
anlegum fjarmunum fra almenningi og veitir lan fyrir eigin

reikning.

Logeyrir:

Sedlar og mynt sem Sedlabankinn gefur Gt og er 16geyrir til
allra greidsina med fullu dkveedisverdi, sbr. 16g nr. 92/2019 og
nr. 22/1968.

Meginvextir:

Vextir sem Sedlabankinn notar { vidskiptum sinum vid lanastofn-
anir og rada mestu um framvindu skammtimavaxta & markadi.
pad getur verid breytilegt fra einum tima til annars hvada vextir
Sedlabankans hafa mest ahrif & adra skammtimavexti og teljast
par med meginvextir hans.

Millibankagreidslumidlun:
Greidslur sem renna & milli patttakenda (fjarmalafyrirtaekja) sem

adild eiga ad millibankakerfum, sem sedlabankar reka almennt.

Millibankamarkadur:
Markadur par sem innlansstofnanir lana hver annarri peninga,

allt fra einum degi til eins ars.

PFMI:
Kjarnareglur CPMI/BIS og IOSCO um fjarmalainnvidi (e.
Principles for Financial Market Infrastructures).

PSD/PSD2:
Greidslupjonustutilskipun ESB.

Rafeyrir:

Peningaleg verdmaeti i formi kr6fu & hendur dtgefanda sem
geymd eru & rafreenum midli og gefin Gt i skiptum fyrir fjarmuni
i peim tilgangi ad framkvaema greidslu og sampykkt er sem slik
af 68rum en utgefandanum, sbr. 16g nr. 17/2013.

Rafkréna:
Rafrent reidufé sem mogulega yrdi gefid at af Sedlabanka
[slands, veeri & rafreenu formi og geymt 4 tilteknum midli, s.s.

korti eda sméforriti, eda & reikningi hja Sedlabankanum.

Rafmyntir:
Hafa ekki verid skilgreindar med samremdum hatti en i
islenskum 16gum hefur verid notast vid hugtakid syndarfé.

Rafraent reidufé:
Rafreen krafa & hendur sedlabanka (e. Central Bank Digital
Currency, CBDC) sem, ef gefin verdur Gt, geeti virkad sem

almennur gjaldmidill.

RAM-fordavidmid:

RAM-fordavidmid (e. Reserve Adequacy Metric) er maelikvardi
Alpjodagjaldeyrissjodsins & neegjanlega staerd gjaldeyrisforda
sem tekur mid af margvislegum pattum sem hafa ahrif a
greidslujofnud pjoda og geetu gefid visbendingu um mogulegt
utfledi fjarmagns. Vidmidid samanstendur af fjorum pattum: i.
Utflutningstekjur: Endurspeglar haettu &4 samdreetti i gjaldeyris-
sofnun pjédarbusins. ii. Peningamagn i umferd: Endurspeglar
mogulegan fjarmagnsflotta vegna lausafjareigna. iii. Erlendar
skammtimaskuldir: Endurspeglar endurfjarmégnunaraheettu
pjodarbusins. iv. Adrar erlendar skuldir: Endurspeglar Utflaedi
vegna eignasafna. RAM-for8avidmidid er samtala 30% af
erlendum skammtimaskuldum, 15% af 68rum erlendum skuld-
um (20% m.v. fastgengisstefnu), 5% af peningamagni i umferd
(10% m.v. fastgengisstefnu) og 5% af utflutningstekjum (10%
m.v. fastgengisstefnu).

Raungengi:

Hlutfallsleg proun verdlags eda launakostnadar & einingu i
heimalandi annars vegar og vidskiptalondum hins vegar fra til-
teknu grunnari og malt i sama gjaldmidli. Raungengi er jafnan

synt sem visitala.

Radstofunartekjur:
Tekjur ad fradregnum skottum.

Reidufé:
Sedlar og mynt sem sedlabanki gefur ut.

Reikningsupplysingapjonusta:

Beinlinupjénusta sem veitir samsteyptar upplysingar um einn
eda fleiri greidslureikninga sem notandi greidslupjonustu hja
60rum greidslupjonustuveitanda eda hja fleiri en einum greidslu-
pjénustuveitanda, sbr. 3. gr. laga nr. 114/2021.

Reiknud ardsemi eigin fjar:
Hagnadur timabils i hlutfalli af medalstodu eigin fiar & sama

timabili.

Sedlabankafé:
Krafa & hendur sedlabanka annadhvort i formi reidufjar (sedlar

og mynt) eda sem innstada 4 reikningi i sedlabanka.

Skuggabankar:

Skilgreining byggd 4 adferdafraedi Alpjodlega fjarmalastodugleika-
radsins (e. Financial Stability Board, FSB). Skuggabankastarfsemi
er skilgreind sem midlun lansfjarmagns fyrir tilstilli adila eda
starfsemi utan hins hefdbundna bankakerfis. Til skuggabanka
teljast peningamarkadssjodir, verdbréfasjodir, fjarfestingarsjod-
ir, sérteekar fjarfestingareiningar, verdbréfafyrirtaeki, midlarar,

sérhafdir sj6dir og ymis lanafyrirteeki. Undanskilin eru opinber
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fijarmalafyrirtaeki, lifeyrissjodir, tryggingafélog og fjarmalaleg
hlidarstarfsemi. itarlega umfjéllun um adferdafraedina m4 lesa i
skyrslu nefndar um skuggabankastarfsemi til fijarmalaraduneytis-

ins, sem kom Gt i mars 2015.

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

Skuldamargfaldari:
Skuldir sem hlutfall af bokfaerdu eigin fé.

Stor ahaettuskuldbinding:

Ahzttuskuldbinding fjarmalafyrirteekis vegna einstaks vid-
skiptamanns eda hops tengdra vidskiptamanna telst vera stor
aheettuskuldbinding ef hin nemur 10% eda meira af eiginfjar-

grunni.

Stodugleikarafmyntir:

Ein tegund syndarfjar (e. Stablecoin) par sem virdi er tengt
gengi annarra eigna eda gjaldmidla i pvi skyni ad fyrirbyggja
verdsveiflur sem ella eru til stadar pegar syndarfé eda raf-
myntir eru annars vegar. Daemi um stédugleikarafmyntir eru
Ether (tengd gengi Bandarikjadals) og Diem (adur Libra) sem
Facebook hefur &form um ad koma i notkun.

Syndarfé:

Hvers kyns stafreent fé sem er hvorki rafeyrir i skilningi laga
um utgafu og medferd rafeyris né gjaldmidill, sbr. 3 gr. laga nr.
140/2018. Syndarfé (e. virtual currency) er rafraen Utgafa sem
hefur verdgildi gefid ut af adila sem hvorki er sedlabanki né
eftirlitsskyldur adili  skilningi laga og sa adili pvi sjalfur ad reikna
videigandi einingu til verdmaetis. bekktasta syndarfiarkerfid er
Bitcoin.

Vanefndir:

MiBast vid lanpegaadferd en pa eru eftirstddvar allra Gtlana
vidskiptavinar i vanefndum ef eitt lan er komid i 90 daga van-
skil, i frystingu eda lantaki metinn dliklegur til ad standa vid
skuldbindingar sinar.

Vanskil:
Midast vid lanaadferd, en pa eru eftirstddvar atlans vidskipta-
vinar i vanskilum ef ekki hefur verid greitt af pvi { 90 daga eda

lengur.

Vaxtadlag:
Alag & grunnvexti, t.d. millibankavexti.

Vaxtabyrdi:
Vaxtagreidslur i hlutfalli vid radstéfunartekjur.

Vaxtarof:

Ferill &voxtunarkrofu & fiirmagnsmarkadi eftir timalengd.

Vedbandahlutfall:

Hlutfall eigna banka sem eru vedsettar vegna fjarmégnunar.

Vedsetningarhlutfall:
Skuld sem hlutfall af virdi eignar (t.d. fasteignavedskuld sem
hlutfall af virdi viskomandi fasteignar).

Verdbréfamidstod:
Starfsleyfis- og eftirlitsskyldur adili skv. l6gum nr. 7/2020.
Verdbréfamidstodvar eiga og reka verdbréfaskraningar- og verd-

bréfauppgjorskerfi.

Verdtryggingarmisvaegi:
Mismunur verdtryggdra eigna og skulda.

Vidskiptabankafé:
Krafa & hendur vidskiptabanka/sparisjéds i formi innsteedu a

reikningi i hlutadeigandi stofnun.

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

Vidskiptajofnudur:
Samtala voru-, pjonustu- og pattatekjujafnadar.

Vidskiptakjor:
Hlutfall milli verdlags inn- og Utfluttrar véru og pjonustu.

VIX-visitalan:
Veent flokt S&P-500-visitolunnar samkvemt verdlagningu 4
valréttum tengdum henni. Visitalan gefur visbendingu um

ahattufaelni fjarfesta.

Visitala efnahagslifsins:
Mat fyrirtaekja & nlverandi stédu i efnahagsmalum, byggt a
kénnun Gallup & vidhorfi stjornenda 400 steerstu fyrirteekja

landsins.
Visitala kaupmattar launa:
Synir breytingu launa umfram verdlag. Hun er hlutfall launavisi-

télu af visitélu neysluverds.

Vixlar:
Skuldabréf med stuttan liftima, ad jafnadi innan eins ars.

Véruskiptajéfnudur:
Mismunur & verdmaeti Ut- og innfluttrar voru.
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pattatekjujofnudur:
Mismunur 4 tekjum og gjéldum af frumpattatekjum og rekstrar-

framlogum.

Pjonustujéfnudur:
Mismunur & verdmaeti Ut- og innfluttrar pjonustu.

Pjonustuveitandi stafreenna veskja:

Einstaklingur eda 16gadili sem bydur upp & vorslupjonustu a
audkennum syndarfjar, hvort sem er med hugbunadi, kerfi
eda annars konar midli til ad halda utan um, geyma eda flytja
syndarfé. Sbr. 3. gr. laga nr. 140/2018.
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