lll Peningastefnan og innlendir fjarmalamarkadir

Meginvextir Sedlabankans hafa verid leekkadir fra Peningamalum i
agust og hafa einungis einu sinni verid laegri fra pvi ad verdbolgu-
markmid var tekid upp arid 2001. Raunvextir bankans hafa einnig
leekkad og er taumhald peningastefnunnar svipad og um mitt ar 2015.
Adrir vextir & markadi hafa i meginatridum leekkad i takt vid vexti
bankans og vaxtamunur vid Gtlénd hefur minnkad. Innflaedi fijarmagns
4 innlendan skuldabréfamarkad hefur haldid afram fra april sl. en er
enn sem komid er tiltdlulega litid. Ahaettualag & rikissj6d hefur liti®
breyst og er med pvi laegsta sem pad hefur verid fra arinu 2008. Gengi
krénunnar er heldur haerra nd en um sidustu aramét og hefur dregid
ur gengissveiflum sem jukust i kjolfar losunar fjarmagnshafta. Voxtur
vids peningamagns er afram kroéftugur og utlanavoxtur hefur tekid vid
sér, pott hann sé enn tiltélulega haegur. Hiusnadisverd hefur hakkad
mikid en dregi® hefur Gr hakkuninni fra byrjun sumars. A sama tima
hefur verd hlutabréfa laekkad. Eiginfjarstada heimila og fyrirtaekja
hefur haldid afram ad batna sem og fjarmalaleg skilyrdi einkageirans.

Peningastefnan

Nafnvextir Sedlabankans hafa laekkad ...

Peningastefnunefnd Sedlabanka islands &dkvad & fundi sinum i 4gust
sl. ad halda voxtum bankans ébreyttum en a fundinum i oktéber var
akvedio ad laekka pa um 0,25 présentur. Meginvextir bankans, p.e.
vextir & bundnum innlanum til sj6 daga, voru pvi 4,25% fyrir Utgafu
bessa heftis Peningamdla. Vextirir hafa verid leekkadir um 1,5 pro-
sentur fra pvi i 4gust i fyrra og hafa einungis einu sinni verid leegri
fra pvi ad verdbolgumarkmidid var tekid upp arid 2001 (mynd 111-1).
Sampykktir vextir { utbodum rikis- og bankavixla hafa préast i takt vid
meginvexti bankans sem og vextir & millibankamarkadi med krénur.
Pad sem af er ari hefur velta & millibankamarkadi aukist og vaegi lana
til einnar viku aukist & kostnad daglanavidskipta.

... sem og raunvextir bankans

Slaknad hefur & taumhaldi peningastefnunnar & undanférnum miss-
erum samhlida laekkun meginvaxta. Skammtimaverdbolguventingar
hafa pokast litillega upp & vid pott paer virdast afram i dgeetu sam-
reemi vid verdbolgumarkmid bankans (sja nanar i kafla VI). Raunvextir
Sedlabankans eru nd 1,8% midad vid medaltal mismunandi maeli-
kvar@a 4 verdbolgu og verdbolguveentingum (tafla 111-1) og hafa ekki
verid laegri i u.p.b. tvo ar. peir hafa lekkad um 0,5 présentur fra pvi i
agust sl. og um 1,4 présentur fra pvi i agust i fyrra. Raunvextir bank-
ans midad vid nuverandi arsverdbdlgu hafa einnig laekkad. Peir eru ni
2,3% og eru helmingi leegri en peir voru i dgust i fyrra og hafa ekki
verid jafn lagir sidan i febrdar 2014. Leekkun raunvaxta bankans hefur
heilt yfir midlast yfir i raunvexti & markadi (mynd 111-2). Eins og rakid
er sidar i pessum kafla hefur hun sist midlast yfir i vexti verdtryggdra
lana lanastofnana poétt breytilegir vextir verdtryggdra lana ymissa Iif-
eyrissjoda hafi laekkad. Midlun peningastefnunnar um vaxtafarveginn
virdist pvi vera i edlilegu horfi.

Mynd I11-1
Meginvextir Sedlabanka fslands'
Daglegar tolur 3. jandar 2001 - 10. névember 2017

0 T T T T T T T T
2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017

1. Meginvextir Sedlabankans eru vextir & 7 daga vedlanum fram til
31. mars 2009, vextir & vidskiptareikningum innlansstofnana i
Sedlabankanum fra 1. april 2009 til 30. september 2009, medaltal
vaxta & vidskiptareikningum og a 28 daga innstaedubréfum fra

1. oktober 2009 til 20. mai 2014 og vextir a 7 daga bundnum
innlanum fra 21. mai 2014.

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd I11-2

Raunvextir Sedlabanka islands og raunvextir
4 markadi’

1. arsfj. 2013 - 4. arsfj. 20172

2013 | 2014 | 2015 ' 2016 | 2017

— Raunvextir Sedlabankans

— Raunvextir 6verdtryggdra skuldabréfa®
Vextir verdtryggdra skuldabréfa®

—— Raunvextir 6verdtryggdra husnadislana med
breytilegum voxtum®

—— Vextir verdtryggdra hasneedislana®

1. Midad vid arsverdbolgu hvers tima. 2. Gégn til og med 10. névember
2017. 3. 5 ara vextir (t frd metnum nafnvaxtaferli. 4. 5 ara vextir Gt fra
metnum raunvaxtaferli. 5. Einfalt medaltal leegstu Gtlansvaxta priggja
staerstu vidskiptabankanna. Vextir verdtryggdra hasnadislana eru fastir
fra 5 arum og allt upp i allan lanstimann.

Heimild: Sedlabanki islands.
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Mynd 111-3
Vaxtamunur gagnvart helstu vidskiptalondum?
1. arsfj. 2010 - 4. arsfj. 20172

Présentur

o N

N W R O,

-

2010" 2011 20127 2013 2014 2015' 2016 2017

—— Skammtimanafnvaxtamunur

— Skammtimaraunvaxtamunur

1. Mismunur meginvaxta Sedlabanka islands og vegins medaltals
meginvaxta sedlabanka helstu vidskiptalanda. Raunvextir midast vid

arsver8bolgu hvers tima. 2. Gogn til og med 10. névember 2017.
Heimildir: Thomson Reuters, Sedlabanki slands.

Mynd I1l-4

Meginvextir Sedlabanka islands og veentingar
um framtidarpréun peirra’

Daglegar tolur 1. juni 2014 - 31. desember 2020

2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017 ' 2018 ' 2019 ' 2020

— Meginvextir Si (vextira 7 daga bundnum innlanum)
© Veantingar markadsadila2

1. Vid mat a vaxtaferlinum er notast vid meginvexti Sedlabankans og
vexti rikisbréfa. Brotna linan synir framvirka vaxtaferilinn fyrir atgafu
PM 2017/3. 2. A=tlad at fra midgildi svara i kdnnun Sedlabanka fslands
4 vaentingum markadsadila til vedlanavaxta. Kdnnunin var framkvaemd
dagana 30. oktdber - 1. november sl.

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd Ill-5

Avoxtunarkrafa dverdtryggdra

og verdtryggora skuldabréfa

Daglegar tolur 2. jantar 2013 - 10. névember 2017

[o};

2013 | 2014 | 2015 ' 2016 | 2017

Overdtryggd rikisbréf 4 gjalddaga:
- 2016 =— 2019 2025 = 2031

Verdtryggd rikis- eda ibudabréf 4 gjalddaga:
- 2021 2024 = 2044

Heimild: Sedlabanki [slands.

Vaxtamunur vid utlond hefur minnkad enn frekar

Nafnvaxtamunur gagnvart helstu vidskiptalondum hefur minnkad a
undanférnum misserum samfara leekkun meginvaxta. Munurinn er
nu svipadur og hann var pegar efnahagsbatinn hof ad sakja i sig
vedrid hér & landi og leidir skildu vid hagvaxtarpréun i helstu vid-
skiptaldondum (mynd 111-3). Raunvaxtamunurinn midad vid naverandi
arsverdbodlgu hefur einnig minnkad og er nu svipadur og hann var &
fjoroa arsfjordungi 2015. Adhald peningastefnunnar er pvi enn télu-
vert meira hér & landi en i 68rum préudum rikjum og skyrist sem
fyrr af dlikri stodu hagsveiflunnar. pratt fyrir ad svo virdist sem haegt
hafi & hagvexti i ar og framleidsluspennan hafi minnkad er han eftir
sem adur toluvert meiri hér en i 68rum préudum rikjum. Hér hafa
voxtur eftirspurnar og launahakkanir einnig verid umtalsvert meiri og
atvinnuleysi minna.

Tafla 111-1 Taumhald peningastefnunnar (%)

Ndverandi  Breyting frd ~ Breyting frd
adhaldsstig PM 2017/3 PM 2016/4

Raunvextir midad vid:' (10/11'17) (18/8'17)  (11/11 '16)
Arsverdbolgu 23 -0,4 11
verdbodlguventingar fyrirtaekja til eins ars 1,8 -0,9 -1.4
verdbodlguveentingar heimila til eins ars 1,2 -0,8 -1,5
verdbodlguv. markadsadila til eins ars? 1,7 -0,4 -1,3
verdbolguv. a fjarmalamarkadi til eins ars? 2,0 -0,3 -0,9
verdbolguspa Sedlabankans* 15 -0,6 -1,3
Medaltal 1,8 -0,5 -1,2

1. Midad vid vexti 7 daga bundinna innlana fiarmélafyrirtaekja i Sedlabankanum. 2. Ut fra kénnun & veentingum markadsadila. 3.
Verdbolgualag eftir eitt ar ut frd mismun 6verdtryggda og verdtryggda vaxtarofsins (5 daga hlaupandi medaltal). 4. Spa Sedlabanka
um arsverdbdlgu eftir fjora arsfiordunga.

Heimild: Sedlabanki fslands.

Markadsadilar venta 6breyttra vaxta

Samkveemt niBurstodu arsfjordungslegrar konnunar Sedlabankans a
veentingum markadsadila sem var framkvamd i byrjun névember sl.
buast peir vid ad meginvextir bankans haldist 6breyttir i 4,25% til loka
nasta ars en ad vextirnir verdi 4,5% eftir tvd ar (mynd 111-4). Apekka
nidurstddu ma lesa Gt ur framvirkum voxtum.

Markadsvextir og dhaettudlag

Avéxtunarkrafa & skuldabréfamarkadi hefur sveiflast undanfarid

Avéxtunarkrafa & skuldabréfamarkadi er litillega leegri nd en han var
rétt fyrir Utgafu Peningaméla i agust (mynd I11-5)." HUn hefur hins
vegar sveiflast nokkud sidan. Avéxtunarkrafa 6verdtryggdra rikisbréfa
hafdi haekkad um allt ad 0,6 prosentur um midjan september sl. sem
virdist ad mestu leyti hafa tengst stjornarslitunum 14. september sl.
Haekkadi krafa lengri bréfa mest og jokst vaxtamunur peirra og styttri
rikisbréfa um allt ad 0,5 présentur. Haekkunin gekk ad hluta til baka
eftir birtingu visitélu neysluverds undir lok septemberménadar og enn
frekar eftir vaxtalaekkun Sedlabankans i byrjun oktéber. Aukinn vaxta-
munur lengri og skemmri 6verdtryggdra rikisbréfa hefur pvi gengid til

1. Avoxtunarkrafa 6verdtryggda rikisbréfsins med gjalddaga 4ri@ 2019 hefur hins vegar

leekkad meira og vaxtamunur vid onnur rikisbréf aukist. Mismunandi préun & pvi og
60rum stuttum rikisbréfum skyrist liklega af pvi ad veentingar marksadila hafa breyst vegna
aaetlana rikissjods um endurkaup & bréfinu og hefur pad haft ahrif & verdlagningu pess.



baka og er avoxtunarferill peirra ordinn tiltélulega flatur & ny. Minni
sveiflur voru i avoxtunarkrofu verdtryggdra rikis- og ibddabréfa.
Verdbolgualag & skuldabréfamarkadi til fimm og tiu ara haekkadi pvi
timabundid en malist na likt og i 4gast um 2%-3%. Avéxtunarkrafa
sértryggora skuldabréfa vidskiptabankanna hefur préast med apekk-
um heetti fra pvi i agust.

Pessar hreyfingar a skuldabréfamarkadi skyrast liklega adallega
af timabundinni haekkun &hettualags sakir aukinnar évissu i kjolfar
stjornarslitanna 4dsamt vaentingum markadsadila um ad peninga-
stefnunefnd bankans myndi halda voxtum heerri en ella vegna peirrar
6vissu sem myndadist i stidrnmalum. Pad kann einnig ad vera ad verd-
bolguveentingar hafi hakkad en hafi pad gerst bendir nyleg konnun
bankans medal markadsadila til pess ad hakkunin hafi verid tima-
bundin (sja umfjollun i kafla VI).

Innfladi & skuldabréfamarkad hefur haldid afram en er enn sem
komid er tiltolulega litid

Nytt innstreymi erlends gjaldeyris til nyfjarfestingar 4 innlendum
skuldabréfamarkadi hefur verid nokkud stodugt fra pvi ad pad hofst &
ny i april sl. en pad er enn sem komid er minna en pad var adur en fjar-
i tengslum vid fjarfestingu & innlendum skuldabréfamarkadi hefur
verid um 26,4 ma.kr. fra pvi i april, par af hefur um 15,8 ma.kr. verid
radstafad til kaupa a rikisbréfum en 10,6 ma.kr. hafa farid i sérstaka
bindingu. A sama tima hefur ordid aukning & Gtfleedi fjarmagns sem
hafdi adur komid inn sem nyfjarfesting & skuldabréfamarkad og nam
pad 8,4 ma.kr. Hreint innfledi sem radstafad hefur verid i innlend
skuldabréf hefur pvi einungis numid 7,4 ma.kr. fra april sl. (sja toflu
1 i rammagrein 2). Innstreymi fjarmagns i skrdd hlutabréf, sem fellur
ekki undir hina sérstoku bindiskyldu bankans, hefur haldist svipad ad
undanférnu en innstreymi i adrar eignir hefur minnkad.

Ahzttualag 4 erlendar skuldbindingar rikissj6ds hefur litid breyst
Melikvardar & aheettudlag erlendra skuldbindinga rikissjéds laekkudu
a fyrri hluta arsins i kjolfar haekkana Standard & Poor's (S&P) & lans-
hefiseinkunn rikissjods og hofdu ekki verid laegri fra arsbyrjun 2008
(mynd 111-7). Alagi® hefur haldist svipad sidan pé pratt fyrir ad mats-
fyrirtaekid Fitch Ratings hafi i byrjun jali sl. haekkad mat sitt & lanshafi
rikissjods ar BBB+ i A- med jakvaedum horfum. Oll prju fyrirteekin sem
meta lansheefi rikissjods hafa par med feert lansheefiseinkunn rikissjéds
i A-flokk. Vaxtadlag i alpjodlegum utgafum innlendra vidskiptabanka
hefur einnig laekkad & arinu. Nyleg haekkun S&P & lanshaefiseinkunn
storu vidskiptabankanna priggja Gr BBB i BBB+ med stodugum horfum
mun liklega hafa ahrif til frekari leekkunar alagsins.

2. Fjallad er ndnar um fjarstreymistaekid og ahrif pess i rammagrein 2.

30
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Mynd I11-6
Fjarmagnsfleedi vegna skradrar nyfjarfestingar’
Jantar 2015 - oktober 2017

Ma.kr. Ma.kr.

280
Tilkynnt ad Tilk’ynnt ad Sérstok bindi- N 58,4 ma.kr.
fjarstreymis- innleidingu skylda virkjud ' o
taeki verdi inn- verdi flytt / re
leitt & naestu
misserum i e e 210

—

T T
2015 2016 2017

Innflaedi i rikisskuldabréf (v. as)
Innflaedi i skrad hlutabréf (v. as)
Annad innfledi (v. as)?

Innfleedi i sérstaka bindingu (v. as)
Utfleedi (v. &s)

Uppsafnad hreint flaedi (h. as)

1. Fjarfesting sem gerd er hér & landi eftir 31. oktober 2009 fyrir nytt
innstreymi erlends gjaldeyris sem skipt er i innlendan gjaldeyri hja
fiarmalafyrirtaeki hér & landi. Sja nanar i 1ogum nr. 87/1992, um gjald-
eyrismal. 2. Annad innflaedi i mars 2017 kemur nanast ad 6llu leyti

til vegna kaupa erlendra adila 4 eignarhlut i innlendum vidskiptabanka.

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 111-7
Ahattualag & skuldbindingar rikissj6ds
Daglegar télur 2. jantiar 2013 - 10. névember 2017

Présentur

2013 | 2014 ' 2015 | 2016 | 2017

— Skuldatryggingaralag (v. as)

— Vaxtamunur gagnvart bandarisku rikisskuldabréfi (h. 4s)?

Vaxtamunur gagnvart pysku rikisskuldabréfi (h. &s)3

1. Fimm éra skuldbindingar i USD. 2. Bréf 4 gjalddaga arid 2022 i
USD. 3. Bréf & gjalddaga arid 2020 i EUR.
Heimild: Bloomberg.
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Mynd 111-8
Gengi erlendra gjaldmidla gagnvart kronu
Daglegar tolur 3. jantar 2011 - 10. névember 2017

Kr./EUR, Kr./USD, Kr./GBP Visitala
240

220
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T T T T T T 80
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Bandarikjadalur (v. &s)

Evra (v. as)

Breskt pund (v. as)

Visitala medalgengis - vidskiptavog prong (h. as)

Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd I11-9

Inngrip Sedlabanka islands & millibanka-
markadi med gjaldeyri 2010-2017"

% af VLF
18

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2

B Kaup 4 erlendum gjaldeyri (v. &s)

B Sala 4 erlendum gjaldeyri (v. as)

@ Hrein gjaldeyriskaup (h. as)?

1. Gégn til og med 10. névember 2017. 2. Grunnspa Sedlabankans fyrir
VLF & arinu 2017.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd 111-10
Peningamagn
1. arsfj. 2010 - 3. arsfj. 2017

5 Breyting fra fyrra ari (%)

2010 2011 ' 2012 ' 2013 ' 2014 2015 ' 2016 2017

]
[

Heimili M3
Fjarmalageiri M3 leidrétt’
Sveitarfélog

Atvinnufyrirtaeki og félagasamtok sem pjona heimilum

1. Leidrétt fyrir innlanum fallinna fjarmalafyrirtaekja.
Heimild: Sedlabanki islands.

Gengi krénunnar

Gengi kronunnar hefur verid tiltolulega st6dugt undanfarid eftir
leekkun i sumar ...

Gengi kronunnar leekkadi um 5,5% milli fiordunga & pridja fjéroungi
arsins. Dregid hefur ur vidskiptaafgangi a arinu midad vid sidasta ar
auk pess sem hreint Utstreymi fjarmagns, utan fordahreyfinga, hefur
aukist. Par vegur pungt nidurgreidsla erlendra skulda og aukning
erlendrar verdbréfaeignar, einkum lifeyrissjéda.?

Gengi kronunnar hefur haekkad um 1,8% fra pvi um sidustu
aramét en er 4,5% heerra gagnvart visitélu medalgengis en pad var
rétt fyrir Utgafu Peningamala i agust (mynd I11-8). Velta & gjaldeyris-
markadi hefur verid adeins minni undanfarna manudi samanborid vid
fyrri hluta arsins enda hafa gjaldeyriskaup Sedlabankans fra upphafi
sumars verid hverfandi. Er pad i takt vid yfirlyst markmid bankans
um ad heetta reglubundnum gjaldeyriskaupum og beita inngripum
fyrst og fremst til ad draga ar 6hoflegum skammtimasveiflum i gengi
kronunnar. Hrein kaup bankans ndmu um 69,9 ma.kr. & fyrstu tiu
manudum Arsins sem nemur rdmlega fimmtungi pess sem keypt var
a sama timabili i fyrra (mynd I11-9). Gengissveiflur jukust nokkud i
byrjun pessa ars og enn frekar eftir ad fjarmagnshoft voru ad mestu
leyti losud i mars sl. en peer hafa minnkad & ny (sja rammagrein 1).

... og virdast markadsadilar vanta 6breytts gengis a nastu
misserum

Samkvaemt arsfjordungslegri kénnun Sedlabankans & vaentingum
markadsadila veenta peir pess ad medaltali ad gengi kronunnar verdi
nanast 6breytt ad ari lidnu. Er pad litil breyting fra sidustu kénnun sem
framkveemd var i 4gust sl. en i kdnnunum sem framkvamdar voru par
adur hofdu peir gert rad fyrir frekari gengishakkun.

Peningamagn og utlan

Umframlausafé innlansstofnana hefur dregist litillega saman ...
Sedlar og mynt i umferd hafa vaxid i takt vid voxt nafnvirdis lands-
framleidslu og hefur hlutfallid haldist i um 2%-3% fra arinu 2010.
Umframlausafé innlansstofnana p.e. innsteedur peirra & vidskipta-
reikningum i Sedlabankanum umfram alagda bindiskyldu, hefur hins
vegar dregist litillega saman undanfarna manudi.

... en voxtur vids peningamagns er enn kroftugur

Arsvéxtur vids peningamagns (M3) var 8,3% 4 pridja arsfjordungi sé
leidrétt fyrir innlanum fallinna fjarmalafyrirteekja. Pad er svipadur ars-
voxtur og var & fjérdungnum 4 undan og pridji arsfiordungurinn i ro6d
par sem M3 vex hradar en nafnvirdi landsframleidslunnar. Véxturinn
byggist & breidari grunni en 40ur par sem hann helgast ekki lengur

3. Hafa verdur i huga ad gjaldeyrisflaedio parf ekki ad endurspegla ad fullu hreyfingar a fjar-
magnsjofnudi vegna timamismunar i gjaldeyrisfledi og motlegum faerslum t.a.m. geta
Gtflutningsfyrirteeki styrt hveneer gjaldeyrisinnfleedi vegna atflutnings & sér stad. P4 geta
vidskipti & gjaldeyrismarkadi verid milli innlendra adila og koma pau pa ekki fram & fjar-
magnsjéfnudi sem maelir vidskipti & milli innlendra og erlendra adila. Sa moguleiki er einnig
fyrir hendi ad innlendir og erlendir adilar geri upp vidskipti i kronum.



néanast eingdngu af vexti innlana heimila. Sem fyrr vega pau pé pyngst
i arsvexti M3 (mynd 111-10).

Utlanavéxtur til innlendra adila hefur aukist ...

pratt fyrir aukinn hagvoxt undanfarin 4r hafa Gtlan til heimila og
fyrirtaekja vaxid litid 4 sama tima og innlan hafa aukist umtalsvert.
Mogulega skyrir endurskipulagning skulda i kjolfar fijarmalaéafallsins
og aukin hlutdeild eigin fjar i fjarmognun fyrirtaekja pessa préun.
NG virdist hins vegar aukning inn- og Gtldna fylgjast meira ad. Utlan
lanakerfisins til innlendra adila jukust um 5% % ad nafnvirdi & pridja
fjéroungi arsins midad vid sama tima i fyrra sé leidrétt fyrir skulda-
leekkunaradgerdum stjérnvalda en a fyrstu tveimur fjordungum arsins
var véxturinn rétt um 3%%. Arsaukning var heldur meiri 4 pridja ars-
fiéréungi arsins ef stofn lana i erlendum gjaldeyri er reiknadur & fostu
gengi eda um 6%2% (mynd Il1-11).

... sérstaklega i lanum til fyrirtekja ...

Utlanaaukningin & arinu skyrist sem fyrr ad mestu leyti af meiri Gtlan-
um til heimila og atvinnufyrirtaekja. Utlan lanakerfisins til atvinnufyrir-
taekja jukust ad nafnvirdi um teeplega 7% & pridja arsfjoroungi midad
vid sama tima f fyrra og hefur voxturinn ekki verid meiri fra pvi rétt
eftir fjarmalakreppuna. Voxturinn er enn meiri eda um 9%:% ef stofn
lana i erlendum gjaldeyri er reiknadur & fostu gengi. Likt og undan-
farna manudi hefur atlanaaukningin einkum verid til fyrirteekja i bygg-
ingaridnadi, fasteignafélaga og atvinnugreina tengdra ferdapjonustu
enda fjarfestingarumsvif mest i peim geirum (sja kafla IV). Veegi utlana
til ferdapjonustu hefur aukist toluvert & undanférnum arum og er nu
svo komid ad pau vega svipad i utlanaséfnum bankanna og utlan til
sjavaratvegsins.

... en einnig til heimila

Utldnavéxtur til heimila hefur aukist undanfarid ar og vega utlan
lifeyrissjoda par pyngst. Leidrétt fyrir skuldaleekkunaradgerdum stjorn-
valda steekkadi stofn Gtlana lanakerfisins til heimila um teeplega 5%2%
a milli &ra & pridja fjordungi arsins. Verdtryggd lan vega enn pyngst i
nyjum lanum til heimila en hlutdeild 6verdtryggdra lana i nyjum lanum
vidskiptabankanna hefur aukist & undanférnum manudum. pratt fyrir
ad lifeyrissjodir hafi veitt mest af nyjum lanum undanfarna manudi
nema Gtlan peirra einungis rimlega 15% af heildaritlanastofni lana-
kerfisins til heimila. Likt og fjallad er um i Peningamdlum 2016/4 er
hlutfall sjodfélagalana af hreinni eign sjodanna tiltlulega lagt i ségu-
legu samhengi. A sama tima og erlend fjarfesting lifeyrissjoda hefur
aukist hafa ny sj6dfélagalan liklega vegid pungt i sjédstreymi margra
sjoda. Sjodfélagalan, skuldabréf utgefin af Ibudalanasjodi og kaup
lifeyrissjoda & sértryggdum skuldabréfum vidskiptabanka er haegt ad
nota sem malikvarda 4 ahattu sjodanna tengda ibudarhlisnaedi. bau
nema nd um pridjungi af hreinni eign lifeyrissjéda og eru nd nélegt
medaltali undanfarinna tiu ara (mynd 111-12). Stada sjédanna er po 6lik
og hafa nokkrir peirra pegar prengt lantokuskilyrdi.
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Mynd 111-11

Utlan lanakerfis til innlendra adila
og framlag geira’
1. 4rsfj. 2010 - 3. 4rsfj. 2017

Breyting fra fyrra ari (%)

g
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073010 2011 ' 2012 ' 2013 ' 2014 2015 2016 2017
m Heimili [ Sveitarfélog
B Fjarmélageiri? Utlénastofn

Utlanastofn &
fostu gengi®

B Atvinnufyrirteki og félaga-
samtok sem pjona heimilum

1. Leidrétt fyrir endurflokkun og skuldalakkunaradgerdum stjorn-
valda. Eingéngu sjodfélagalan medtalin hja lifeyrissjodum. 2. An
Utldna til innlansstofnana og fallinna fjdrmalafyrirtaekja. 3. Stofn
utlana i erlendum gjaldeyri er reiknadur midad vid visitdlu medal-
gengis i september 2017.

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd I1I-12
Fjarmégnun lifeyrissjoda a ibidamarkadi
Januar 1997 - september 2017

Hlutfall af hreinni eign (%)
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Heimild: Sedlabanki slands.
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Mynd 111-13

ibudaverd & héfudborgarsvaedinu
Januiar 2004 - september 2017

Breyting fra fyrra ari (%)
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Heimildir: Hagstofa islands, bj6dskra islands.

Mynd I11-14

Fjoldi ibuda til s6lu & héfudborgarsvaedinu’
Januiar 2015 - oktober 2017

Fjoldi buda
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Allar eignir Einbyli Fjolbyli
mm 2017 — 2016 2015

1. Manadarlegt medaltal auglysinga a fasteignavef mbl.is. Komid er i
veg fyrir margtalningu sému eignar med pvi ad nota fastaniimer.
Heimild: Fasteignavefur Morgunbladsins.

Mynd I11-15

Gengi hlutabréfa fyrirteekja eftir tegund
atvinnurekstrar?
Daglegar t6lur 2. jantar 2014 - 10. névember 2017

Visitala, 2. jantiar 2014 = 100

2014

2015 |

—  Utflutningsfyrirtaeki

—  Fasteignafélog

Tryggingafél

o8

—  Fjarskipta- og teeknifyrirtaeki

= Oliufyrirtaeki

1. Medaltal breytinga gengis hlutabréfa skradra fyrirtakja eftir tegund
atvinnurekstrar, leidrétt fyrir ardgreidslum og hlutafjarleekkunum.
Heimild: Nasdaq Iceland.

Eignaverd og fjarmalaleg skilyrdi

Dregid hefur r haekkun hiasnadisverds ...
ibudaverd & héfudborgarsvaedinu hakkadi um 19,6% milli ara i sept-
ember og leiguverd um taeplega 14% samkvaemt upplysingum fra
Pj6dskra Islands. Takmarkad frambod minni ibuda og aukin eftirspurn,
studd af hakkun raunlauna og fjolgun starfa, yttu undir haekkunar-
hrinu sem héfst 4 seinni hluta sidasta ars og nddi arshaekkun hisnadis-
verds hamarki i mai sl. { 23,5% (mynd I11-13). Eignum til s6lu & hofud-
borgarsvaedinu hefur fjolgad toluvert fra pvi i april en visbendingar
eru um ad nokkur fioldi nybygginga og minni ibida sem hafa verid
i skammtimaleigu til ferdamanna séu nt komnar i séluferli (mynd IlI-
14). Aukinn fjoldi eigna 4 solu kann einnig ad skyrast ad hluta af minni
eftirspurn en pinglystum kaupsamningum hefur faekkad um teeplega
12% & fyrstu niu manudum arsins fra sama tima i fyrra. Medalsolutimi
ibuda & hofudborgarsvaedinu var rimlega 3 manudir i september og
hafdi nanast tvofaldast 4 einu ari. Til samanburdar ma nefna ad medal-
solutiminn var um 19 manudir arid 2010. Pessar visbendingar gefa til
kynna ad mogulega dragi tr hakkun ibidaverds & neestunni.
Samfara ver8heaekkun husnaedis undanfarin misseri hefur geett
vaxandi misveaegis milli husnadisverds og efnahagspatta sem alla
jafnan rada préun pess. Hasnadisverd hefur t.a.m. hakkad um tep-
lega 50% ad raunvirdi fra arinu 2012 en eins og rakid er i kafla |
er haekkunarferillinn um margt 6likur peim ferli sem atti sér stad 4
arunum 2001-2007. Haekkun atvinnutekna var pé apekk a badum
timabilum en Gtlanapréunin afar olik en ver8haekkunin & arunum
fyrir fjarmalakreppuna fér saman vid hradvaxandi lantéku heimila. |
naverandi uppsveiflu hafa heimilin pvert & méti nytt batnandi efnahag
til ad greida nidur skuldir.

... en hlutabréfaverd hefur laekkad undanfarid eftir nokkra
hakkun a fyrri hluta arsins

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI8, er nd 1,6% lagri en vid
utgafu Peningamdla i 4gust. Hlutabréfaverd hakkadi nokkud & fyrri
hluta arsins en tok ad leekka undir lok sumars i kj6lfar birtingar upp-
gjora annars arsfjérdungs en pau voru ymist i samreemi vid eda undir
veentingum markadsadila. Hlutabréfaverd leekkadi enn frekar i kjolfar
rikisstjornarslita i september en st laekkun gekk ad hluta til baka i kjol-
far vaxtalekkunar Sedlabankans i oktéber. Gengi bréfa Utflutnings-
fyrirteekja hefur leekkad sl. manudi en mestar hakkanir hafa verid &
medal tryggingafélaga og oliufyrirtaekja. Gengi bréfa fasteignafélaga
heaekkadi pegar uppgjor peirra voru birt i névember en pad hafdi
leekkad nokkud manudina & undan i kjolfar visbendinga um ad haegt
hafi & hakkunum husnadisverds (mynd I[11-15). Nybirt uppgjor fyrir
pridja fjordung drsins voru flest ymist i samraemi vid eda adeins undir
veentingum markadsadila.

A fyrstu tiu manudum érsins nam velta 4 adalmarkadi u.p.b. 550
ma.kr. sem er um 13% meiri velta en & sama tima i fyrra. Innstreymi
erlends fjarmagns & innlendan hlutabréfamarkad hefur aukist talsvert
& arinu (sja mynd 111-6). Nam pad teepum 40 ma.kr. & fyrstu tiu man-
udum arsins en var um 11 ma.kr. & sidasta ari.



Skuldahlutfall einkageirans hefur litid breyst ad undanférnu ...
Hlutfall skulda fyrirteekja af landsframleidslu hefur haldist tiltélulega
stodugt i um 83% frd arsbyrjun 2016 (mynd I11-16). Hlutfall skulda
heimila var um mitt petta ar einnig svipad og i fyrra ea um 76 %, pott
skuldir peirra hafi haekkad um 3,7% ad nafnvirdi milli ara & 68rum
fjérdungi arsins. Skuldir einkageirans ndamu 159% af deetladri lands-
framleidslu 2017 um mitt petta ar sem er um 1 présentu leegra hlutfall
en i arslok 2016.

... en eiginfjarhlutfoll heimila og fyrirteekja hakkudu enn frekar i
fyrra og eru harri en pau voru fyrir fjarmalakreppuna

Samkveemt nybirtum télum Hagstofu islands og télum fra Nasdaq
ver@bréfamidstod hofou eignir heimila i hlutfalli vid landsframleidslu
leekkad litillega i fyrra og namu um 383 % i arslok 2016 (207 % fyrir
utan eignir i lifeyrissjodum). Hrein eign heimila, p.e. eignir umfram
skuldir, hélt hins vegar afram ad hakka milli ara og nam 305% af
landsframleidslu i lok ars 2016. Eiginfjarhlutfall heimila hafdi pvi afram
haekkad og var i arslok 2016 um 3 proésentum harra en pad var heest
fyrir fijarmalakreppuna (mynd 111-17). Heimilum med neikveett eigid
fé i husneedi faekkadi einnig i fyrra likt og heimilum med ipyngjandi
skuldastodu (mynd 111-18). Heimilum sem bua vid slikar adstaedur
hefur faekkad umtalsvert fra pvi ad pau voru flest arid 2010 og er
fioldinn na svipadur og hann var & arunum 2005-2006. Eiginfjarstada
fyrirtaekja hefur einnig farid batnandi ad undanférnu en adeins haegdi
a heaekkun & eiginfjarhlutfalli peirra arid 2016. Samkvemt télum
Hagstofunnar var eiginfjarhlutfall peirra i lok sidasta ars um 42%
samanborid vid 40% i lok ars 2015 en pa hafdi hlutfallid haekkad ad
medaltali um 4 présentur milli ara fra arinu 2009. Hlutfallid er na ordid
riflega 11 proésentum haerra en pad var haest fyrir fijarmalakreppuna og
nadi batt eiginfjarstada til flestra atvinnugreina.

Vanefndir heimila minnka afram og gjaldprotum fyrirtekja fakkar
Hiutfall Gtlana heimila i vanefndum hja stéru vidskiptabdnkunum
bremur og Ibudalanasjodi hefur laekkad enn frekar undanfarna man-
udi og meldist 3,2% af heildaratlanum i lok september sl. samanborid
vid 5,3% & sama tima fyrir ari. Einstaklingum 4 vanskilaskra Creditinfo
hafdi einnig faekkad um 5% milli ara i oktéber. Hlutfall atlana fyrir-
taekja i vanefndum vid lanastofnanirnar meeldist aftur & moti 8,9% i
september og hefur pad verid nokkud stodugt og sveiflast & bilinu
8-9% undanfarid ar. pa faekkadi fyrirteekjum & vanskilaskra um 5%
milli ara i oktober. Gjaldprotum fyrirtaekja feekkadi einnig mikid a
fyrstu niu manudum arsins samanborid vid sama tima fyrir ari en
pau voru évenju morg arid 2016 vegna tafa vid skraningu gjaldprota
vegna verkfalls hja Syslumanninum & héfudborgarsveedinu arid 2015
(mynd 111-19). beim hefur pé einnig feekkad midad vid arin & undan.
Nyskraningum fyrirtaekja hefur einnig faekkad litillega & arinu midad
vio i fyrra.
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Mynd I1l-16
Skuldir heimila og fyrirtaekja 2003-2017"

% af VLF
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B Fyrirtaeki’

1. Skuldir vid fjarmalafyrirtaki og utgefin markadsskuldabréf. Talan
fyrir 2017 er skuldastada i lok juni 2017 i hlutfalli vid spa Sedla-
bankans fyrir VLF & arinu 2017. 2. An fjarmélafyrirtaekja (par med

talid eignarhaldsfélaga).
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 111-17
Eiginfjarhlutfoll heimila og fyrirteekja
2003-2016"

Eigid fé i hlutfalli vid heildareignir (%)
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—— Heimili (alls)

— Heimili (alls &n lifeyrisréttinda)
Heimili (fasteign)

——  Fyrirtaeki

1. Samkveemt upplysingum ur skattframtélum utan lifeyriseignar heimila

og annarrar verdbréfaeignar en hlutabréfa sem eru teknar ur fjarmala-
reikningum Hagstofunnar. Hlutabréfaeign heimila er tekin fra Nasdaq
verdbréfamidstod. 2. Atvinnufyrirteeki utan lyfjaframleidslu, fiarmala-

og vatryggingarstarfsemi.

Heimildir: Hagstofa islands, Nasdaq verdbréfamidstsd.

Mynd 111-18

Heimili med neikvaett eigid fé i fasteign og
ipyngjandi skuldastédu 2003-2016

Fjoldi (bus.)
0
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Heimild: Hagstofa slands.
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Mynd 111-19
Gjaldprot og nyskraningar fyrirteekja
2003-2017
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Heimild: Hagstofa islands.

Mynd 111-20

Meginvextir Sedlabanka islands og
vextir vidskiptabanka?

1. jantar 2014 - 1. névember 2017

2014 ' 2015 | 2016 | 2017

—  Meginvextir Si

—  Overdtryggd husnaedislan med breytilegum voxtum
Overdtryggd husnadislan med féstum voxtum?

—— Tékkareikningar einstaklinga

—  Overdtryggdir sparnadarreikningar

1. Einfalt medaltal legstu vaxta ibudaldna hja Arion banka, islandsbanka

og Landsbanka. 2. Vextir fastir i 3-5 ar.
Heimildir: Arion banki, [slandsbanki, Landsbankinn, Sedlabanki fslands.

Fjoldi (pus.) % af heildarfjolda fyrirtaskja
1

Vextir 6verdtryggdra lana hafa lakkad i takt vid vexti
Sedlabankans

Vextir 6verdtryggdra inn- og Utlana lanastofnana hafa heilt yfir laekk-
ad i takt vid vaxtalekkanir Sedlabankans fra pvi i agust i fyrra (mynd
[11-20). Vextir sambaerilegra verdtryggdra lana hafa hins vegar litid
breyst & undanférnum misserum utan breytilegra vaxta sjédfélagalana
hja hluta lifeyrissjéda sem hafa leekkad um allt ad 1 prosentu fra agust
i fyrra. Vextir lifeyrissjodslana eru sem fyrr heldur laegri en & sambaeri-
legum lanum vidskiptabanka. Hluti lifeyrissjoda hefur po hert litillega
Utlanareglur sinar ad undanférnu, m.a. med laekkun hamarksvedhlut-
falls og med pvi ad gera enn rikari kréfur um ved ef um endurfjar-
mognun eldri lana er ad reda.



