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Lég um Sedlabanka islands kveda svo 4 ad pad sé hlutverk fjiarmalastédugleikanefndar ad taka
akvardanir um beitingu stjérnteekja bankans & svidi fjdrmadlastédugleika. , Opinberlega skal
birta akvardanir fjarmalastédugleikanefndar um  beitingu stjorntaekja 4  svidi
fjdrmadlastodugleika og gera grein fyrir forsendum peirra og mati @ astandi, svo og birta
fundargerdir pess efnis, nema ef atla md ad opinber birting geti haft neikveed ahrif a
fjarmalastodugleika.” | samraemi vid 16gin hefur fjarmalastodugleikanefnd akvedid ad birta
fundargerdir af fundum sinum ad jafnadi innan fjégurra vikna.

A fundi fjarmalastédugleikanefndar 14. og 15. desember 2020 &kvad nefndin ad halda
sveiflujofnunaraukanum ébreyttum. Jafnframt dkvad nefndin ad skilgreina nytt millibankakerfi
Sedlabankans og verdbréfauppgjorskerfi Nasdagq CSD SE sem kerfislega mikilvaega innvidi.

Nefndarmenn raeddu um stédu og horfur fyrir fjdrmalastodugleika, stodu efnahagsmala,
préun ainnlendum fjarmalamorkudum, stodu og ahaettu i fjdrmalakerfinu og i rekstri einstakra
fjarmalafyrirteekja, fasteignamarkadinn, fjarmalainnvidi, lifeyrissjodina, skilavald og
fijarmalasveifluna. Til grundvallar lagu upplysingar um stéduna og prdéunina fra sidasta fundi
nefndarinnar seinni hlutann i september.

Akvardanir er varda fjarmalastodugleika

pad var mat nefndarinnar ad horfur fyrir fjdrmalastodugleika veeru dbreyttar fra sidasta fundi
nefndarinnar. Efnahagshorfur hofdu heldur versnad samkvaeemt pjodhagsspa Sedlabankans
sem birt var i Peningamdlum 2020/4 en stada fjarmalakerfisins var afram styrk.

Stada bankakerfisins stydur mat nefndarinnar, en pad hefur synt vidnamsprott og stutt vid
fyrirtaeki og heimili i gegnum efnahagsafallid og pratt fyrir umtalsverda virdisryrnun fyrstu niu
manudi arsins 2020 voru bankarnir reknir med hagnadi. Lausafjarstada kerfislega mikilvaegra
banka er sterk, 217 ma.kr. umfram krofu, og eiginfjarstada peirra styrktist Ur 22,4% i arslok
2019 i 24,4% i lok september sl. Fjarmégnun bankanna hefur gengid med agesetum og er



leekkun alags a erlendar skuldabréfadatgafur peirra milli funda til frekara marks um styrk peirra.
Ljost er ad mati nefndarinnar ad adgerdir Sedlabankans og stjérnvalda hafa mildad hoggid og
stutt vid fjdrmalastodugleika & sidustu manudum.

Blikur voru pé a lofti par sem hlutfall dtlana kerfislegra mikilveegra banka i vanefndum hafdi
hakkad og merki voru um ad atldnaahaetta veeri ad raungerast par sem bankarnir veeru
byrjadir ad endurskipuleggja utlan stdrra fyrirteekja i ferdapjonustu. Slik endurskipulagning er
naudsynleg til ad vidspyrnan geti ordid kroftug pegar tekst ad vinna bug a farséttinni. Auk
bessa hafdi lausafjarstada bankanna ryrnad um 38 ma.kr. milli funda og vaxtadlag 4 sértryggd
bréf peirra umfram rikisbréf haekkad a sama tima. betta er askorun fyrir bankakerfid en
nefndin taldi allar likur a ad prétturinn haldist.

Nefndin taldi jakveett ad sja hoéflegan skuldavoxt einkageirans a darinu, sem geeti verid
visbending um ad vidspyrnan yrdi sterkari en vaenst er. Raunvoxtur skulda heimilanna var
teeplega 4% i lok pridja arsfjérdungs og gengis- og verdlagsleidréttur skuldavoxtur fyrirtaekja
var teeplega 2%. Raett var um tilfaerslu 4 skuldum heimilanna ur verdtryggdum i dverdtryggdar.
Toldu nefndarmenn nud sem fyrr mikilvaegt ad lanastofnanir gaettu pess ad greidslumot taekju
mid af pvi ad vextir myndu haekka a nyjan leik og ad lantakendur gaetu maett pvi. Bent var a ad
aukid veegi Overdtryggdra lana i skuldum heimila yki virkni peningastefnunnar par sem
greidslubyrdi heimilanna taeki i auknum maeli mid af nafnvoxtum.

Hlutabréfaverd hafdi hakkad fra sidasta fundi nefndarinnar og fram kom ad pad geeti bent til
aukins krafts i innlenda hagkerfinu. Leegri dvoxtun 8@ 68rum fjarfestingakostum geeti lika verid
orsok. Urvalsvisitalan Kauphallarinnar, OMXI10, hafdi hakkad um 14% milli funda og velta
aukist verulega. Avoxtunarkrafa dverdtryggdra og verdtryggdra rikisbréfa hafdi haekkad
nokkud @ milli funda, einkum & bréfum med lengri liftima par sem eftirspurn er minni. Gengi
kronunnar hafdi haekkad um 4% & sama tima. Hlutur Sedlabankans af gjaldeyrisveltu hafdi
aukist beaedi vegna aukinna inngripa til ad draga ur gengissveiflum og reglubundinnar
gjaldeyrissolu til ad auka dypt markadarins sem héfst i september. Netté kaup lifeyrissjédanna
a gjaldeyri h6fdu minnkad og fjarmagnsfleedi vegna nyfjarfestingar var afram neikvaett.

Nefndin raeddi einnig stéduna a fasteignamarkadnum. H6fou nefndarmenn ahyggjur af
vaentum skorti @ frambodi husnaedis a hofudborgarsvaedinu. Enn varu verdhakkanir pd
hoflegar og ekki hefdu komid fram visbendingar um 6éheilbrigdan skuldavoxt. Nefndarmenn
voru sammala um ad komi fram merki um annad veaeri nefndin reidubdin til ad beita peim
teekjum sem hun hefur yfir ad rada a lanamarkadi til ad draga ur likum a eignabdlu.

Adgerdir Sedlabankans eftir ad farséttin skall & hafa aukid laust fé i umferd, & moti hefur
bankinn dregid til sin laust fé med gjaldeyrisinngripum. Nefndarmenn téldu ad naudsynlegt
veeri ad tryggja ad bankarnir hefdu greidan adgang ad lausu fé. Oheppilegt veeri hins vegar ef
innri viomid bankanna 6ftrudu peim fra pvi ad nyta naverandi lausafjarstodu til ad auka utlan.
Nefndin lysti yfir vilja til stydja vid ad bankarnir geetu nytt niverandi lausafjarstodu og beindi
bvi til sedlabankastjora ad skoda frestun a haekkun lagmarks lausafjarhlutfallsins i krénum sem
fyrirhugud er i upphafi ars 2021.

Kom fram ad takturinn i fjarmalasveiflunni hafi ad mestu leyti stadnad. Skuldasveifla
einkageirans var enn i upptakti baedi vegna aukinna skulda heimilanna en einnig vegna
samdrattar landsframleidslu. A méti hofdu hlsnaedis- og fjarmdgnunarsveiflan stadnad eda
jafnvel laekkad litillega. Verdhaekkanir @ ibudamarkadi @ sl. manudum gaetu verid visbending
um ad husnadissveiflunni yxi fiskur um hrygg 4 naestu manudum. Vaxtaadlag a
fjarmagnsmorkudum hafdi einnig laekkad sem geeti ytt undir fjarmoégnunarsveifluna.
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Pa hélt nefndin afram umraedu fra sidasta fundi um stddu lifeyrissjodanna. Kom fram i
umraedunni ad raunavoxtun sjédanna hefdi verid d4get & sidustu arum en ad
lagvaxtaumhverfid gaeti skapad nyjar askoranir fyrir sjédina sem eru kerfislega mikilvaegir,
sérlega ef dvoxtunarvidmid peirra yrdi fyrir ofan dhaettulausa vexti i hagkerfinu til lengri tima.
Auk pess vaeri medalliftimi skuldbindinga sjédanna tvéfaldur liftimi eignanna. Kom fram ad
betta gaeti leitt til aukinnar ahaettusaekni sjodanna og minni vilja til ad binda fjarmagn i
oruggari innlendri fjarfestingu sem gaeti samtimis baedi verid égn fyrir gjaldeyrismarkadinn og
lausafjarstdduna i fjarmalakerfinu. | pvi samhengi var bent & ad lifeyrissjédirnir eiga um og yfir
helming af o6llum dtgefnum innlendum verdbréfum. Ekki veeri po einsynt ad laekkun 3
avoxtunarvidmidinu ein og sér myndi leysa pennan vanda. Bent var & ad breytingar a
avoxtunarvidmidi veeri ekki einféld adgerd heldur geeti pad haft ymis afleidd ahrif eins og a
utgjold hins opinbera, réttindi og studning almennings vid lifeyrissparnad. Laekkun
avoxtunarvidmids ur 3,5% i 3% geeti laekkad tryggingafraedilega stodu sjédanna um 7-10%.
Voru nefndarmenn sammadla um ad petta vidfangsefni parfnist aframhaldandi skodunar.
Nefndin taldi ad umgjord sjédanna pyrfti ad taka mid af stodu peirra sem radandi fjarfesta hér
a landi og ad peir veeru kerfislega mikilvaegir. Eignir islensku lifeyrissjédanna sem hlutfall af
landsframleidslu eru med pvi haesta sem pekkist i heiminum og jokst pad ur 66% af VLF arid
1997 i 178% arid 2019. Raett var um ad skoda hvort purfi ad setja stifari ramma um starfsemi
sj6danna og vikka ut styriteeki fjarmadlastodugleika svo ad pau nai betur yfir starfsemi
sjédanna.

Nefndin raeddi um skilavald (e. resolution authority) sem Sedlabankanum var nylega falid, en
i pvi felst heimild til ad taka akvardanir um skilamedferd og beitingu skiladrraeda hja
fjarmalafyrirteeki sem ekki getur, eda mun geta, stadid vid skuldbindingar sinar. Voru
nefndarmenn sammala um ad hér veeri komin mikilvaeg vidbot vid teki Sedlabankans til ad
tryggja fjarmalastodugleika.

Sveifluj6fnunaraukinn

par sem horfur vaeru a ad farsottin yrdi langdregnari en adur var talid var pad mat nefndarinnar
ad ekki veeru komnar fram visbendingar sem gaefu tilefni til ad vikja fra akvordun nefndarinnar
i mars 2020 um ad halda sveiflujofnunaraukanum débreyttum fram i mars 2021. Ekki veaeru
komin fram skyr merki um ad sveiflutengd kerfisahaetta veeri ad aukast & nyjan leik pratt fyrir
skuldavoxt heimila og haekkandi fasteignaverd.

Med hlidsjéon af umredunni lagdi sedlabankastjori fram tillogu um Abreyttan
sveiflujofnunarauka, 0%, i samraemi vid yfirlysingu nefndarinnar fra pvi i mars 2020 um ad
halda aukanum débreyttum ad minnsta kosti fram i mars 2021. Allir nefndarmenn studdu
tillogu sedlabankastjoéra.

Kerfislega mikilvaegir fjarmalainnvidir

A0 mati nefndarinnar kalla miklar og 6rar breytingar a svidi fjarmalainnvida @ aukna athygli
nefndarinnar. Mikilveegt veeri ad horfa til baedi 6ryggis, bar med talid netdryggi, og hagkveemni
vid endurnyjun innvida og préun a nyjum lausnum. Bent var a ad vid greidslumidlun tengjast
allir innvidir med einum eda 60rum haetti og endanlegt greidsluuppgjor peirra fer fram i
gegnum millibankakerfi Sedlabanka islands.



Nefndin raeddi sérstaklega nytt millibankakerfi Sedlabankans, verdbréfauppgjorskerfi Nasdaqg
CSD SE & islandi, SWIFT-greidslugatt og smagreidslumidlun. Ut fra pjédardryggi taldi nefndin
mikilvaegt ad styrkja stodir innlendrar smagreidslumidlunar med pvi ad studla ad innleidingu
greidslulausna milli innlansreikninga (account-to-account), sambzerilegt vid pad sem gerist
annars stadar a Nordurlondunum. Sérstaklega veeri petta mikilveegt til ad studla ad aukinni
hagkvaemni og tryggja valkost vid erlendar kortalausnir sem veeru radandi a islenskum
fjarmdalamarkadi. Einnig var raett um mikilveegi pess ad umgjord um greidslur milli landa veeri
trygg. Nefndarmenn voru sammala um ad skoda pyrfti sérstaklega st6du Reiknistofu bankanna
bar sem félagid veeri kerfislega mikilveegur pjonustuveitandi fyrir innlendan fjarmalamarkad.

[ kjolfar umredunnar og ad tillégu fjarmalastddugleikasvids Sedlabankans lagdi
sedlabankastjoéri til ad nytt millibankakerfi Sedlabankans og verdbréfauppgjorskerfi Nasdaq
CSD SE, utibus & islandi, skuli teljast kerfislega mikilvaegir innvidir i skilningi d-lidar 13. gr. laga
nr. 92/2019, um Sedlabanka islands. Allir nefndarmenn studdu tillégu sedlabankastjora.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Asgeir Jonsson, sedlabankastjéri og formadur nefndarinnar
Gunnar Jakobsson, varasedlabankastjéri fjarmalastodugleika
Rannveig Sigurdardéttir, varasedlabankastjéri peningastefnu
Unnur Gunnarsdéttir, varasedlabankastjori fjarmalaeftirlits
Axel Hall, utanadkomandi nefndarmadur

Bryndis Asbjarnardéttir, utanadkomandi nefndarmadur

Gudmundur Kr. Témasson, utanadkomandi nefndarmadur

Tdmas Brynjoélfsson, skrifstofustjori i fjarmala- og efnahagsraduneytinu, sat fundinn med
malfrelsi og tillogurétt.

Haukur C. Benediktsson, framkvaemdastjéri fjarmalastédugleikasvids Sedlabankans, sat allan
fund nefndarinnar. bar ad auki satu fjolmargir starfsmenn Sedlabankans hluta fundarins.

Eggert b. bérarinsson ritadi fundargerd.



