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Log um Sedlabanka [slands kveda svo & ad pad sé hlutverk fjarmalastédugleikanefndar ad taka
akvardanir um beitingu stjérntaekja Sedlabanka islands vardandi fjarmalastédugleika.
,Opinberlega skal birta dkvardanir fjarmalastodugleikanefndar um beitingu stjérntaekja 4 svidi
fijarmalastodugleika og gera grein fyrir forsendum peirra og mati a astandi, svo og birta
fundargerdir pess efnis, nema ef atla md ad opinber birting geti haft neikveed ahrif 3
fijarmalastodugleika.” | samraemi vid 16gin hefur fjidrmalastodugleikanefnd akvedid ad birta
fundargerdir af fundum sinum ad jafnadi innan fjogurra vikna.

Hér birtist fundargerd fundar fjarmalastodugleikanefndar 22. og 23. juni 2020. Hluti fundarins
23. juni var sameiginlegur fundur fjarmalastédugleika- og peningastefnunefndar. A fundinum
akvad nefndin ad halda sveiflujofnunaraukanum oébreyttum. Nefndin sampykkti einnig ad
Sedlabankinn utfaerdi sérstakan timabundin vedlanaramma til ad fjarmagna studningslan med
100% rikisabyrgo.

| Stada og horfur fyrir fjarmalastodugleika

Nefndarmenn raeddu um stédu og horfur fyrir fjarmalastodugleika, st6du efnahagsmadla,
préun a innlendum fjarmalamorkudum, stédu og ahesettur i fjarmalakerfinu og i rekstri
einstakra fjarmalafyrirteekja, fjarmalasveifluna, fasteignamarkadinn, skilavald og studningslan.
Til grundvallar [agu upplysingar um stéduna og prdéunina fra sidasta fundi nefndarinnar i lok
mars.

Stada efnahagsmala

COVID-19-farsdttin og séttvarnaradgerdir hafa haft mikil efnahagsahrif hér 4 landi. Nyjasta
bjédhagsspa Sedlabanka islands sem birt var i Peningamdlum 2020/2 i mai sl. gerir rad fyrir
8% samdraetti i landsframleidslu & pessu ari sem yrdi mesti efnahagssamdrattur 4 einu ari i
heila 6ld. Fluggeirinn og ferdapjénustan hafa ordid fyrir hve mestu hoggi og vid blasir mesti
samdrattur i atflutningi i ar fra upphafi meelinga. Samdrattur i innflutningi og bati



vidskiptakjara hafa ad einhverju leyti vegid @ moti. Einkaneysla drést verulega saman milli ara
i mars og april en vidsnuningur vard i mai. Storfum hefur feekkad verulega og atvinnuleysi
aukist. Spad er ad atvinnuleysi ndi hamarki a pridja arsfjérdungi og verdi taeplega 9% a arinu
Ollu. Verdbolga hafdi ekki aukist pratt fyrir leekkun a gengi krénunnar par sem laekkun oliuverds
og alpjodleg laekkun matveela- og hravoruverds hafa vegid 4 méti. Verdbdlguvaentingar hafa
jafnframt haldist vid markmid.

Fjarmalamarkadir

Erlendir hlutabréfamarkadir hofdu sott verulega i sig vedrid fra sidasta fundi nefndarinnar i
mars sl., studdir af adgerdum stjérnvalda til ad auka adgengi ad fjarmagni og laekka
fjdrmagnskostnad. Vaentingar h6fou einnig verid um ad farsottin veeri i rénun.

Sambaerileg préun hafdi verid & innlendum hlutabréfamarkadi. Urvalsvisitalan hafdi haekkad
um rumlega fimmtung fra sidasta fundi nefndarinnar. Skyrist pad ad verulegu leyti af haekkun
hlutabréfa Marels, sem hofdu haekkad um taeplega 30%, en félagid vegur rimlega helming af
visitélu Kauphallarinnar. Avéxtunarkrafa & skuldbréfamarkadi hafdi laekkad i takt vid laekkandi
styrivexti Sedlabankans. Leekkunin hafdi verid heldur minni & lengri en stutta endanum. Kann
bad ad skyrast af dhuga fjarmalafyrirtaekja 8 stuttum rikisbréfum og rikisvixlum til
lausafjarstyringar eftir ad Sedlabankinn haetti ad bjéda upp 4 bundin innlan til eins manadar i
mai sl. Avéxtunarkrafa 4 markadi var ordin sdgulega ldg og raunvextir 4 verdtryggdum
rikisbréfum til eins og fimm ara ordnir neikvaedir.

Gengi kréonunnar var a@ svipudum stad og pad hafdi verid 4 sidasta fundi nefndarinnar.
Takmorkud dypt virdist vera 8 markadnum. Hvatningaryfirlysing Landssamtaka lifeyrissjéda til
lifeyrissjddanna um ad takmarka gjaldeyriskaup hafdi stutt vid gengid en & sama tima dregid
ur dypt markadarins, einkum a kauphlidinni. Sedlabankinn hafdi gripid nokkrum sinnum inn i
markadinn til ad draga ur sveiflum og nam velta bankans pad sem af var ari um 17% af
heildarveltunni. Engin merki héfdu verid um fjarmagnsutfleedi fra landinu. A fyrstu fimm
manudum arsins var nyfjarfesting neikveed um 5 ma.kr. en fra mars til mai var hin jakvaed um
2 ma.kr.

bréun skulda einkageirans

Skuldavoxtur heimila hefur litid breyst a sidustu misserum og maeldist hann um 4% i lok mars
ad raunvirdi. Veegi éverdtryggodra skulda i heildarskuldum heimila hafdi aukist enn frekar og
namu peer taeplega pridjungi af heildarskuldum heimila. Skuldavoxtur fyrirteekja var hins vegar
neikveedur um 0,3% i lok mars ad teknu tilliti til gengis- og verdlagsbreytinga. bessi préun hefur
att sér talsverdan addraganda en haegja ték a skuldavexti fyrirteekja @ sidasta ari, medal annars
vegna endurmats lanastofnana a dhaettu og verri efnahagshorfum.

Bankakerfio

Baedi Sedlabankinn og rikisstjornin hofdu gripid til vidtaekra adgerda til ad milda afallid fyrir
heimili og fyrirtaeki og stydja vid fjdrmalakerfid. Adgerdir Sedlabankans hafa midad ad pvi ad
slaka @ taumhaldi peningastefnunnar og tryggja aukid laust fé i umferd til ad stydja vid
eftirspurn og audvelda fjarmalafyrirtaekjum ad maeta utldanatépum.



Lausafjarstada stéru bankanna priggja er afram sterk, p6 vidbuid sé ad a hana geti gengid
begar ahrif farsottarinnar hafa ad fullu komid fram. Hinn 10. juni sl. attu bankarnir lausar eignir
umfram heildar lausafjarkréfur sem ndmu teepum 270 ma.kr. og hafdi stadan styrkst um naerri
20 milljarda fra sidasta fundi nefndarinnar. Alagsprof & lausafjarstéduna bankanna benda til
ad peir poli mikid utflaedi.

Alag & erlendar skuldabréfautgafur bankanna hafdi laekkad nokkud fra sidasta fundi
nefndarinnar eda um neerri 50 punkta. Rum lausafjarstada i erlendum gjaldeyri veitir
bonkunum afram svigrum til ad takast 4 vid pessar krefjandi markadsadsteedur an pess ad leita
a erlenda fjarmagnsmarkadi. Vaxtaalag 4@ sértryggdum bréfum bankanna umfram rikisbréf
hafdi einnig laekkad milli funda nefndarinnar og var svipad og i upphafi arsins.

Tap stoéru bankanna priggja a fyrsta arsfjérdungi nam rdmum 7 ma.kr. Uppgjor fyrsta
arsfjérdungs litadist af aukinni virdisryrnun og nam han taepum 12 ma.kr. 4 fjérdungnum.
Vidbuid er ad til frekari virdisryrnunar komi & naestu arsfjéréungum. bratt fyrir petta er
eiginfjarstada bankanna mjog sterk og var eiginfjarhlutfall peirra ad medaltali 24,5% i lok mars
sl. samanborid vid 22,4% i lok desember 2019. Alagspréf & bankana bendir til pess ad
eiginfjarstada peirra sé mjog sterk. Sterk eiginfjarstada og aflétting sveiflujofnunaraukans
veitir bonkunum svigrum til ad takast 4 vid aukid utlanatap en vidhalda utlanum a sama tima.

Hinn 10. jani sl. voru um 380 ma.kr. af atldnum stéru bankanna priggja i greidsluhléi vegna
farsottarinnar. Pad er um 12% af utldnum bankanna til vidskiptavina. Greidsluhlé eru algengari
hja fyrirteekjum eda um 16% af utldnum til peirra en um 9% af Utlanum til heimila. Naer
helmingur af lanum til fer6apjonustunnar eru i greidsluhléi, um fimmtungur af lanum til
bjonustu og um 10% til verslunar. Hlutfallid er laegra i 66rum atvinnugreinum. Merki eru um
ad vanskil (0 — 90 daga) séu ad aukast.

Fasteignamarkadurinn

Arshaekkun raunverds ibudarhisnaedis 4 hofudborgarsveedinu var 1,1% i mai. Verd i fjolbyli
haekkadi um 1,7% en laekkadi um 1,4% i sérbyli. Utan hofudborgarsvaedisins var arshaekkunin
7,8% i mai. Velta drést verulega saman i april en kom nokkud til baka i mai. Skyrist pad liklega
ad verulegu leyti af séttvarnaradgerdum. Husnaedisverd a8 hofudborgarsvaedinu hafdi proast
nokkud i takt vid pa efnahagspaetti sem alla jafna rdda proun pess a sl. arum. Visbendingar
voru um ad heimilin séu i auknum maeli ad endurfjarmagna hdsnaedislan sin i kjélfar laekkunar
vaxta og faera sig Ur verdtryggdum l[anum i dverdtryggd. Tilfaersla a fjarmognun fasteignalana
heimilanna virdist i einhverju maeli vera fra lifeyrissjodunum til bankanna en bankarnir bjéda
leegri vaxtakjor & éverdtryggdum lanum en flestir lifeyrissjédirnir.

Verdvisitala atvinnuhisneaedis & hofudborgarsvaedinu hélt afram ad laekka a fyrsta fjoréungi
arsins. Nam arslakkunin um 12% ad raunvirdi i lok mars samanborid vid rumlega 2% i lok
desember. Ahrif farséttarinnar munu liklega koma enn frekar fram & 68rum &rsfjérdungi.
Frambod 4 hételum og gistiheimilum heldur afram ad aukast en um 51 pudsund fermetrar eru
i byggingu a hofudborgarsveedinu eda sem nemur um fimmtungi af pvi rymi sem til stadar er.
Fjarhaed utlana vidskiptabankanna med vedi i gistirymi og yfir 70% vedsetningu haekkadi um
teeplega 15% ad raunvirdi a sl. ari.



Fjarmalasveiflan

Arsfjérdungsleg gégn benda til pess ad i lok sidasta ars og & fyrsta fjérdungi pessa ars hafi
upptaktur fjarmalasveiflunnar ad mestu stédvast. Skuldasveifla einkageirans var enn i upptakti
en husnaedis- og fjdrmognunarsveiflan ad mestu stadnadar. Adgerdir stjérnvalda tengdar
farsottinni geetu blasid lifi i husnaedissveifluna og liklegt er ad upptaktur skuldasveiflunnar
aukist @ nyjan leik, einkum vegna aukinna Utlana til heimila til fasteignakaupa og bruar- og
studningslana til fyrirtaekja. betta geeti aukid upptakt fjdrmalasveiflunnar a nyjan leik. Almennt
virtist samt ahaettuvilji hafa minnkad i fjarmalakerfinu sl. ar sem geeti haft neikvaed ahrif a
upptakt fjarmalasveiflunnar ef ahrifanna geetir til lengri tima litid.

Skilavald

Nefndin fékk kynningu & inntaki laga um skilamedferd lanastofnana og verdbréfafyrirtaekja
sem sampykkt voru a Alpingi 15. juni sl. Login taka gildi fra 1. september 2020. Med I6gunum
var innleiddur meginhluti tilskipunar 2014/59/ESB, um endurreisn og skilamedferd
lanastofnana og verdbréfafyrirtaekja (BRRD tilskipun) i islenskan rétt. i skilavaldi felst
stjérnsysluvald til ad gripa til og framkvaema adgerdir og verkefni sem tengjast undirbuningi
og framkveemd skilamedferdar fjarmalafyrirteekja, p.e. takast a vid erfidleika og afoll i rekstri
einstakra adila med pad ad markmidi ad lagmarka neikvaed ahrif a fjdrmalakerfid i heild.
Samkvaemt I6gunum verdur skilavald hluti af Sedlabankanum.

Studningslan

Sedlabanki islands og fjarmala- og efnahagsraduneytid gerdu hinn 25. mai sl. med sér samning
um ad bankinn annist framkvaemd a veitingu rikisabyrgda til lanastofnana. Markmidid med
studningslanum er ad vidhalda atvinnustigi og efnahagsumsvifum med pvi ad stydja vid minni
rekstraradila sem hafa timabundid ordid fyrir tekjufalli vegna farséttarinnar og adgerda
stjérnvalda vid ad bregdast vid henni. Med pvi er dregid ur likum a greidslufalli pessara adila
og stutt vid atldnageedi i fjarmalakerfinu. Lansformid er tviskipt, annars vegar lan ad fjarhaed
0-10 m.kr. med 100% rikisabyrgd, lanstimi allt ad 30 manada og vaxtakjor pau somu og af sjo
daga bundnum innldnum innlansstofnana hja Sedlabankanum hverju sinni. Hins vegar lan ad
fijarhaed 10-40 m.kr. med 85% rikisdbyrgd, lanstimi 30-48 manudir og vextir einnig peir smu
og a sjo daga bundnum innlanum i Sedlabankanum en p6 ad vidbaettu alagi lanastofnana.

Il Akvardanir er varda fjarmalastodugleika

Nefndin raeddi almennt um slokun & adhaldi vegna farséttarinnar. Vida erlendis hafa lagir og
jafnvel neikvaedir vextir verid vié lydi um nokkurt skeid og pad samhlida slakara adhaldi
fjarmalastodugleikastefnunnar hefur ytt undir 3ahyggjur af stédu fjarmalastodugleika.
Adstzdur hér a landi eru adrar, slakara adhald er nylega tilkomid sem vidbrogd vid dokkum
efnahagshorfum. bratt fyrir slakara adhald fjarmalastodugleikastefnunnar hefur nefndin enn
sem komid er ekki dhyggjur af stodu fjarmalastédugleika. Aukid laust fé i umferd virtist ekki
hafa leitt til aukinna utlana til fyrirteekja og adgengi peirra fjarmagni i gegnum bankakerfio
kann ad vera ad einhverju leyti takmarkad. Utldnaaukning einkageirans sl. manudi er neer
eingdngu bundin vid fasteignaldn til heimila. Ohéflegur skuldavoxtur og 6sjalfbaerar hakkanir



a eignamorkudum eru pvi enn sem komid er ekki ahyggjuefni hér a landi. Nefndarmenn téldu
b6 mikilvaegt ad allir veeru vidbunir pvi ad ndverandi astand veeri timabundid. Herda pyrfti
adhaldid ad nyju pegar ahrif farséttarinnar og séttvarnaradgerda fjorudu ut.

Sveiflujofnunaraukinn

Sedlabankastjori lagdi fram tillogu um &breyttan sveiflujéfnunarauka, 0%, i samreemi vid
yfirlysingu nefndarinnar fra pvi i mars sl. um ad halda aukanum 6ébreyttum ad minnsta kosti
fram i mars 2021. Allir nefndarmenn studdu tillégu sedlabankastjora.

Fjarmognun studningslana

Nefndin reeddi ad mikilvaegt vaeri ad hvetja lanastofnanir til ad veita studningslan par sem pau
geetu m.a. studlad ad pvi ad minni rekstrarhaef fyrirteeki faeru sidur i prot, pannig aukid
utlanagaedi i fjarmalakerfinu og stutt vid fjarmalastoédugleika. Fram kom & fundinum ad lanin
myndu, likt og onnur Utldn, ad 6dru obreyttu leekka lausafjarhlutfoll og lausafjareignir
lanastofnana.

Nefndin reeddi ad heppilegt veeri ad Utfaera sérstakan timabundinn vedlanaramma sem tryggdi
ldnastofnunum adgang ad skammtimafjarmagni a laegri voxtum til ad fjarmagna studningslan
med 100% rikisabyrgd. baer lanveitingar vaeru einnig forsenda fyrir pvi ad l[dnastofnanir veittu
studningslan med 85% rikisabyrgd. Slikt myndi stydja vid atlanavilja i fjdrmalakerfinu sem veeri
askilegt vid ndverandi adstaedur.

Med hlidsjon af umraedunni lagdi sedlabankastjéri fram tillogu um ad vegna sérstodu
studningslana med 100% rikisabyrgd og peirra adstaedna sem uppi eru vegna farsottarinnar
myndi Sedlabankinn utfaera sérstakan timabundinn vedlanaramma studningslana & sému
kjorum og eru & sj6 daga bundnum innldanum hja Sedlabankanum & hverjum tima. Allir
nefndarmenn sampykktu tilléguna.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Asgeir Jonsson, sedlabankastjéra og formadur nefndarinnar
Gunnar Jakobsson, varasedlabankastjori fjarmalastodugleika
Rannveig Sigurdardadttir, varasedlabankastjéri peningastefnu
Unnur Gunnarsdottir, varasedlabankastjéri fjarmalaeftirlits
Axel Hall, utanadkomandi nefndarmadur

Bryndis Asbjarnardéttir, utanadkomandi nefndarmadur

Gudmundur Kr. TdGmasson, utanadkomandi nefndarmadur

Témas Brynjolfsson skrifstofustjori i fjarmdla- og efnahagsrdduneytinu sat fundinn med
malfrelsi og tillogurétt.



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

Eggert b. bérarinsson ritadi fundargerd.



