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Formali adstodarsedlabankastjora

Kaflaskil eru framundan i umhverfi fjarmalafyrirtaekja

Undir lok pessa ars mun efnahagsbati hafa stadid yfir i 5 ar samfleytt. A peim tima
hafa flestir visar efnahagslifsins og forsendur fjarmalastodugleika faerst i betra horf.
Efnahagsreikningar fjarmalafyrirteekja, heimila, fyrirteekja og pjédarbusins i heild hafa smam
saman ordid edlilegri og eru enn ad styrkjast og einfaldast. A sidasta 4ri var uppi sjaldgaef
stada i islenskri hagsogu ad pvi leyti ad segja ma ad rikt hafi innri og ytri stédugleiki i
pjédarbiskapnum samtimis; litil verdbdlga, framleidsla nalsegt getu og nokkur vidskiptaaf-
gangur. Fjarmalafyrirteeki skiludu gédum hagnadi vid pessar adsteedur, lausafjarstada rim
og eiginfijarhlutfoll haekkudu.

Adstaedur hafa batnad enn frekar & yfirstandandi ari. Hins vegar ma sja fyrstu merki
pess ad spenna sé aftur tekin ad myndast i pjodarbuskapnum sem gaeti ordid uppspretta
efnahagslegs 6stodugleika og aheettu i fjarmalakerfinu pegar skyggnst er lengra fram a
veginn. Er pa einkum horft til framvindunnar & vinnumarkadi, hakkunar fasteignaverds og
fyrstu merkja um aukid innstreymi erlends fjarmagns. Heettan er p6 ekki enn ordin mikil og
neaegt svigram er til pess ad bregdast vid pvi sem gaeti verid i adsigi. A auki felur sterk eigin-
fjarstada fjarmalafyrirtaekja i sér ad vidnamsprottur peirra atti ad vera géodur nast pegar
gefur & batinn. [ junilok nam eiginfjarstada stéru bankanna priggja 26,6% af ahaettugrunni.

Ahattan sem nzartaekast er ad bregdast vid & pessu stigi snertir po ekki ofangreinda
ahaettupeetti. Enn er verid ad glima vid fortidarvanda sem felst i pvi ad stér hluti krafna
erlendra adila 4 innlenda eru skammtimakrofur sem etla ma ad séu kvikar i edli sinu en
hafa frd nbvembermanudi 2008 verid hnepptar i fjarmagnsfjotra. Framundan eru adgerdir
sem tlad er ad leysa Ur pessum vanda, p.e.a.s. naudasamningar slitabua fallinna fjarmala-
fyrirteekja og Utbod fyrir eigendur svokalladra aflandskréna, par sem peir purfa ad velja &
milli Utgongu eda bindingar til lengri tima. Takist pessar adgerdir eins og til er atlast verdur
heaegt ad losa um fjarmagnshoftin fljotlega i kjolfarid an dhoéflegrar aheettu.

Adgerdirnar munu hins vegar reyna toluvert a starfandi fjarmalafyrirtaeki, einkum
lausafjarstodu peirra. Pau attu hins vegar ad vera almennt vel i stakk buin til pess ad stand-
ast pa draun og i kjolfarid yfirgefa hid verndada umhverfi fjarmagnshafta sem fyrirtaekin
hafa buid vid undanfarin ar, enda er eiginfjarstada peirra sterk.

Ofangreindar adgerdir, losun fijarmagnshafta og fyrstu merki um vaxandi spennu i
pjédarblskapnum marka skyr kaflaskil i umhverfi fjarmalafyrirtaekja. begar 6ryggisneti
fijarmagnshaftanna sleppir er mikilvaegt ad fjarmalafyrirteekin vardveiti vidnamsprott sem
byggst hefur upp & undanférnum arum. pau purfa lika ad bua sig undir ad starfa innan
ramma strangara alpjodlegs og innlends regluverks en pau gerdu érin fyrir fjarmala-
hrunid. Til deemis verda gerdar mun meiri eiginfjarkrofur en adur voru gerdar med krofum
um eiginfjarauka til ad meeta kerfisdhaettu, vegna kerfislegs mikilveegis storra fjarmala-
fyrirteekja auk sveiflutengdra eiginfjarauka, eins og hid alpjodlega regluverk gerir rad fyrir.
Eiginfjaraukarnir hafa verid til umfjéllunar & fundum kerfisdhattunefndar og fjarmala-
stodugleikardds og verda dkvardanir um pa birtar & naestunni.

i pvi ljosi og med tilliti til 6jafnveegis sem & ny geeti myndast i pjédarbiskapnum &
neestu arum er mikilvaegt ad fjarmalafyrirtaekin slaki ekki & arvekni sinni. Hagnadur peirra &
undanférnum arum hefur ad verulegu leyti verid drifinn afram af endurheimtum umfram
veentingar i kjolfar fiarmalahrunsins. Ekki er ad veenta umtalsverds frekari bata ur peirri att
til framtidar. Sterkur grunnrekstur verdur pvi i rikari meaeli en adur forsenda gédrar afkomu
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sem vardveitir vionamspréttinn. Grunnreksturinn hefur verid ad styrkjast en enn eru taeki-
feeri til hagraedingar. Takist vel til mun neesta nidursveifla fara mildari héndum um heimilin,
atvinnulifid og fjarmalalifid en st sem & undan er gengin.



Vidskiptaafgangur eykst og fjarhagsstada heimila batnar ...
Ytri skilyrdi fjarmalakerfisins hafa verid hagsted pad sem af er ari.
Undirliggjandi vidskiptaafgangur a fyrri arshelmingi 2015 var 3,8%
af landsframleidslu sem er umtalsvert meiri en afgangur & sama
tima i fyrra. Hann var ad miklu leyti drifinn afram af vidskiptum
tengdum ferdamannapjonustu. pvi hefur fylgt mikid gjaldeyrisinn-
streymi. Sedlabankinn keypti rima 196 ma.kr. af gjaldeyri & fyrstu
niu manudum Arsins en pratt fyrir pad styrktist krénan um 7,3% a
sama timabili. [ kj6lfar haekkunar 4 lanshaefismati rikisins hefur ahugi
erlendra adila & fjarfestingu hér & landi gleedst og nam hrein nyfjar-
festing peirra taeplega 34 ma.kr. & premur manudum nylidid sumar
samanborid vid 7,3 ma.kr. allt arid i fyrra. Staerstur hluti nyfjar-
festingarinnar hefur leitad i l6ng rikisbréf.

Miklar sviptingar hafa verid 4 erlendum fjarmalamoérkudum
i kjolfar falls hlutabréfaverds i Kina. Horfur eru & ad hagvoxtur a
islandi verdi &fram meiri en i flestum vidskiptaléndum og i nyjustu
spa Sedlabankans er gert rad fyrir 4,2% hagvexti i ar. Slakinn i
innlendum pjoédarbuskap er horfinn og utlit er fyrir vaxandi fram-
leidsluspennu naestu misserin. Velta & fasteignamarkadi hefur aukist
umtalsvert og i 4gust hafdi raunvirdi hisneaedis & hofudborgarsvaed-
inu haekkad um 5,8% milli ara. Skuldir heimila laekkudu um 4,6%
a milli ara ad raunvirdi og leidrétt fyrir adgerdum rikisstjérnar var
raunvirdislekkunin um 1,5%. Visitala kaupmattar launa haekkadi
um 5,3% milli 4ra. A heildina litid er hagur heimila pvi enn ad batna.
Stada fyrirtaekja styrkist einnig, skuldastada peirra hefur batnad sam-
fleytt i 7 ar, vidskiptakjor hafa batnad og fjolgun ferdamanna hefur
jakveed ahrif & innlenda verslun og pjonustu.

... og grunnrekstur bankanna styrkist

Rekstur storu vidskiptabankanna gekk vel a fyrri arshelmingi. Grunn-
rekstur peirra styrktist nokkud milli timabila en hreinar vaxta- og
poknunartekjur jukust um 7,5% & milli ara eda taep 6% ad raunvirdi.
Oreglulegir tekjulidir vega enn pungt. Hlutdeild peirra i hagnadi var
b6 heldur minni en & sama tima fyrir ari eda 52% i stad 63%.

Vanskilum og gjaldprotum heimila og fyrirteekja hefur faekkad
og i lok juni sl. voru atlan priggja sterstu vidskiptabankanna i 90
daga vanskilum 2,1% og laekkudu um rdmt présentustig milli ara.

Lausafjarhlutfoll bankanna hafa verid sterk og adgengi banka
ad fjarmognun hefur batnad. Erlendar Gtgafur bankanna hafa stakk-
ad jafnt og pétt, kjor farid batnandi og med haekkandi lansheefismati
er viobuid ad adgengi ad erlendum lanamorkudum aukist enn frekar.

Eiginfjargrunnur i hlutfalli af aheettugrunni laekkadi um tep-
lega tvo prosentustig fra aramétum og nam 26,6% i juni en bank-
arnir greiddu at um 45 ma.kr. i ard & fyrri hluta arsins.

A vormanudum voru framkveemd &lagsprof & storu vidskipta-
bénkunum en pau nytast vid dhattumat og gefa visbendingar um
neemi banka fyrir 6hagsteedri préun eda aféllum. Svidsmynd préfsins
ad pessu sinni var tvipeett, annars vegar mikid Gtfleedi fjarmagns
eda um pridjungur innlana stéru vidskiptabankanna og hins vegar
samdrattur i pjédarbliskapnum. Innlanadtflaeedid var alvarlegt afall

Fjarmalalifid: Horfur
og helstu aheettupeettir

Mynd 1

Heildaruttekt erlendra greidslukorta
hér a landi og kortaveltujéfnudur’
M.v. verdlag i 4gist 2015
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B Kortaveltujofnudur (v. as)
1 Kortaveltujofnudur - fyrstu atta manudi arsins (v. as)
— Heildaruttekt erlendra greidslukorta (h. as)

Uttekt erlendra greidslukorta - fyrstu atta manudi
arsins (h. as)

1. Kortaveltujéfnudur synir mismun uttektar greidslukorta erlendra adila
hér & landi og greidslukorta innlendra adila erlendis.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 2
Rekstrartekjur storu vidskiptabankanna'

Ma.kr.

T T T T T
Hreinar ~ Hrein  Hreinar Hreinar  Hreinn  Adrar
vaxta-  virdis-  poknana- tekjuraf gengis-  tekjur
tekjur  breyting  tekjur  fjarmala- hagnadur

Gtlana starfsemi

mm 1H 2015
mm 1H 2014

1. Samstaedur.
Heimildir: Arshlutareikningar vidskiptabanka.

Mynd 3
Erlendar atgafur vidskiptabankanna fra 2008’
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©  Arion banki
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@ Landsbankinn

1. Vaxtadlag 4 millibankavexti. Utgafur bankanna eru i EUR, SEK og NOK
Heimild: Nasdaq OMX fsland.

TeGl0C

INI3TONEQLSYIYWYEY I

O



()

FJARMALASTODUGLEIKI

20152

Ma.kr. verdlag 2014/4 %
60

400

FJIARMALASTOPUGLEIKI

Mynd 4
Skuldir heimila sem hlutfall af VLF
4. 4rsfj. 2003 - 2. arsfj. 2015
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Verdtryggd lan (v. as)

Lan i erlendum gjaldmidlum (v. as)
Overdtryggd lan (v. &s)
Yfirdrattarlan (v. 4s)
Eignaleigusamningar (v. &s)
Vedhlutfall' (h. &s)

1. Skuldir heimila med vedi i ibidarhtisnaedi sem hlutfall af heildar-
eignum heimila i fasteignum.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd 5
Velta 4 hisnaedismarkadi og raunverd
ibudarhusnadis’

mm Hofudborgarsveaedio (v. as)
m Onnur svaedi (v. 4s)
Arsbreyting ibudaverds (h. 4s)

1. Visitala fermetraverds a fostu verdlagi.
Heimildir: Pjo6dskré slands, Sedlabanki islands.

Mynd 6
Ahrif uppgjérs fallinna fjarmalafyrirtaekja
a lausafjarhlutfall (LCR) nyju bankanna’

Skv. tillogum kréfuhafa i juni

FX

B Lausafjarhlutfall, grunnmynd
B Lausafjarhlutfall eftir slit baanna

1. Midad vid stéduna i jali 2015.
Heimild: Sedlabanki islands.

en afallid & pjodarbuskapnum var i medallagi. Nidurstédurnar syna
fravik baedi i eiginfjar- og lausafjarhlutfalli en & heildina litid eru
bankarnir nokkud vel i stakk bunir til ad takast a vid afoll sem pessi.

Ojafnvagi kann ad myndast til lengri tima litid...

Raunverd hasnadis & hofudborgarsvaedinu hefur haekkad sam-
fleytt fra midju ari 2011 og hefur arleg raunvirdishaekkun verid
yfir 5% sl. eitt og halft ar. Vedrymi hefur aukist umtalsvert & sama
tima. Haekkandi husnadisverd gaeti 6rvad Gtlanavoxt. A arinu 2014
var hrein Utlanaaukning vidskiptabankanna svipud og samdrattur
Utlanastofnsins hja 6drum innlendum lanafyrirteekjum og lifeyris-
sj6dum, en Ibudalanasjodur vegur par pyngst. Ef tillit er tekid til
leekkunar ibadalana vegna hofudstolslaekkunar hdsneedislana var
Utlanaaukning vidskiptabankanna & fyrri hluta arsins 2015 téluvert
meiri en sem nemur samdreetti i Utlanastofni hja 6drum lanafyrir-
taekjum. Hrod atlanaaukning getur aukid dhaettu med tilheyrandi
neikvaedum ahrifum & fjarmalakerfio.

Mikid innstreymi erlends fjarmagns geeti valdid o6jafnvaegi
sidar og pvi parf ad fylgjast vel med préuninni & komandi misserum,
leggja mat & hvort um hvikult fjairmagn sé ad reeda sem geeti haft
oeskilega mikil ahrif & eignaverd.

...0g framundan eru stor skref i losun fjarmagnshafta

Uppgjor bua i slitum veldur ad ébreyttu prystingi & gengi. Hreint
atstreymi kréna geeti numid 24% af landsframleidslu auk mégulegra
ahrifa vegna utstreymis aflandskréna, allt ad 14% af landsfram-
leidslu. BG fallinna fjarmalafyrirteekja eiga hins vegar samkvaemt
l6gum ad greida stodugleikaskatt hafi pau ekki lokid naudasamning-
um sem uppfylla stédugleikaskilyrdi um naestu aramét. Krofuhafar
hafa lagt fram tilldgur um adgerdir og greidslu stodugleikaframlags.
Unnid er ad pvi ad yfirfara tillogur allra bda i slitum og meta hvort
skilyrdum um stodugleika sé meett hja hverju og einu. Pad er pé ljoést
ad komid verdur i veg fyrir neikvaed ahrif & gengi og gjaldeyrisforda
og hrein erlend stada pjodarbusins mun batna.

Grei0sla stodugleikaframlags mun hafa mikil ahrif & peninga-
magn i umferd ad ébreyttu og pvi er mikilveegt ad radstafa fram-
laginu med hlidsjon af pvi og pannig ad stodugleika sé ekki 6gnad.

Sidastlidin ar hefur Sedlabankinn uppfert og innleitt nyjar
reglur um laust fé og fjarmoégnun. Reglurnar gera m.a. rad fyrir
miklu Gtfleedi innlana & skommum tima. Bankarnir eru pvi dgeetlega
undirbunir fyrir naestu skref i losun hafta sem munu m.a. hafa i for
med sér Gttektir innldna protabla i kronum auk pess sem vidbuid
er ad eitthvert Gtflaedi innlana aflandskronueigenda verdi i tengslum
vid tbod Sedlabankans. Utfleedi mun ganga 4 laust fé en bankarnir
munu p6 uppfylla lausafjarkrofur.

islensku bankarnir hafa fra stofnun starfad i verndudu umhverfi
innan fjadrmagnshafta. Framundan eru askoranir pegar bankarnir
burfa ad adlaga sig ad opnara umhverfi en peir virdast nokkud vel
stakk bunir til ad takast 4 vid peer.




| Fjarmalastodugleiki

Efnahagslegt umhverfi

Stadan a heimsbiskapnum

A 68rum arsfjordungi meeldist 2,6 % hagvéxtur i Bretlandi 0g 2,7 %
i Bandarikjunum sem er adeins minna en fyrir ari. Téluverdur bati
virdist hafa ordid 4 evrusvaedinu par sem hagvoxtur maeldist 1,6 %
a 68rum arsfjordungi og i Japan par sem var 0,8% vidsnlningur
eftir samfelldan samdratt undanfarid ar (mynd 1-1).

Alpjédagijaldeyrissjodurinn uppfeerdi hagvaxtarspar sinar i sumar
og reiknar n med um 3% hagvexti ad jafnadi i heiminum i ar
sem er adeins minna en i sidustu spa. Pad pydir ad hagvoxtur i
ar verdi rétt undir pvi sem hann meeldist i fyrra. Enn er gert rad
fyrir ad horfurnar veaenkist heldur i préudum rikjum en par hafa
versnad i nymarkads- og préunarlondum. Til lengri tima stydja
adstedur & fiarmalamorkudum, minnkandi adhald rikisfijarmala a
evrusvaedinu, lagt eldsneytisverd og bati & vinnumarkadi vid hag-
voxt. NG spéir Alpjédagjaldeyrissjédurinn riflega 3%2% hagvexti &
heimsvisu & naesta ari.

Oliuverd haekkadi nokkud & 68rum arsfjordungi en féll aftur &
beim pridja og for i agust nidur fyrir leegstu gildi fra pvi i byrjun
ars. Vaxtarhorfur hafa pvi batnad i rikjum sem eru had oliuinn-
flutningi en ad sama skapi hefur pessi préun komid nidur 4 oliudt-
flytiendum.

Miklar breytingar hafa jafnframt ordid & gengi helstu gjaldmidla,
m.a. vegna oliuverds en einnig vegna Olikra hagvaxtarhorfa.
Styrivextir helstu sedlabanka eru laegri en 40ur og hafa verid mjog
lengi. Fyrr & arinu voru vextir vida neikveedir, jafnvel & skulda-
bréfum til nokkurra ara. Vextir & rikisskuldabréfum til langs tima
eru enn mjog lagir i sogulegu samhengi vida um heim (mynd
[-2) og & pad vidast hvar vid jafnt um nafnvexti og raunvexti.
Langtimavextir hafa pé hakkad heldur & arinu i Bandarikjunum,
Bretlandi og byskalandi.

Olikar vaentingar til efnahags- og verdbdélgupréunar i Banda-
rikjunum og & evrusvaedinu framan af ari, og par med til vaxta-
préunar, leiddu til styrkingar Bandarikjadals en veikingar evrunnar
samhlida fjarmagnsfleedi fra Evropu til Bandarikjanna. Gengi
gjaldmidla helstu nymarkadsrikja hefur einnig préast med élikum
heetti. Undanfarin misseri hafa til a mynda rdblan, liran og randid
veikst en rapiinn og renminbiid styrkst (mynd 1-3). Seinni part
sumars var pd gripid til pess rads i Kina ad fella renminbiid og
var pad gert itrekad i agust til pess ad baeta samkeppnisstodu en
Utflutningur hafdi dregist saman & fyrri hluta arsins.

Vix-visitala valréttarmarkads Sikagé (Chicago Board Options
Exchange) er mat & markadsveentingum um flokt & verdi hluta-
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Mynd [-1
Hagvoxtur i ymsum 16ndum’

2014 2015

—  Evrusvaedid

— Japan
Bretland

= Bandarikin

1. Breyting VLF fra sama fjordungi arsins a undan.
Heimild: Macrobond.

Mynd I-2
Avéxtunarkrafa 10 ara rikisskuldabréfa

2011 T 2012 7 2013 | 2014 | 2015

— Japan
Bretland

= Bandarikin

— byskaland

Heimild: Macrobond.

Mynd I-3
Gengi gjaldmidla’

2010 ' 2011 ' 2012 ' 2013 ' 2014 ' 2015
= Bandarikin = Kina Indland = Russland
— Sudur-Afrika Tyrkland = Brasilia

1. Nafngengisvisitolur Alpjodagreidslubankans.
Heimild: Macrobond.
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Mynd |-4
Vix-visitalan: flokt & framvirkum
hlutabréfasamningi i Bandarikjunum

%

0
2010 ' 2011 ' 2012 ' 2013 | 2014 2015

Heimild: Federal Reserve Bank of St. Louis.

bréfa og meelir nokkurn veginn veentar hreyfingar S&P-500 hluta-
bréfavisitdlunnar neestu 30 daga a arsgrunni (mynd 1-4). Visitalan
hreyfdist ekki mikid vegna skuldamala Grikklands i sumar. Hin
reis hins vegar hratt vid fall hlutabréfaverds i Sjanghee seinni
partinn i 4gust en pad hafdi jafnframt veruleg ahrif & préun hluta-
bréfaverds vida um heim (mynd 1-4). Um midjan september hafdi
hlutabréfavisitalan i Sjanghae haekkad nokkud a ny fra pvi ad hin
var laegst 25. agust sidastlidinn en pa var hiin 44% laegri en pegar
hin nadi hamarki ramum tveimur manudum fyrr. P4 var hiin engu
ad sidur um 24% haerri en ari a40ur. bratt fyrir mikla haekkun hluta-
bréfaverds i Kina & skdmmum tima var haekkun pess, pegar mest
var { sumar, minni en bandariskra og japanskra hlutabréfa pegar
horft er til sidustu priggja ara (mynd 1-5).

Innlend hagpréun

Mynd I-5
Hlutabréfavisitolur

Arslokagildi 2010 = 100
50
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Heimild: Macrobond.

Slakinn i innlendum pjédarbuskap virdist horfinn og utlit fyrir
vaxandi framleidsluspennu neestu misserin. Vegna aukinnar hattu
a penslu, m.a. i kjolfar kjarasamninga, var akvedid ad haekka vexti
i tvigang i sumar og eru peir ni einni présentu heerri en pegar
Fjarmalastodugleiki kom Gt i vor. Reiknad er med ad innlend
eftirspurn fari vaxandi naestu misseri. Hagvoxtur verdur afram
meiri en medal flestra vidskiptalanda fslands en bradabirgdatélur
Hagstofunnar syna ad hagvoxtur var 5,6% & 6drum arsfjoroungi
0g 5,2% & fyrri helmingi arsins. [ nyjustu spa Sedlabankans er gert
rad fyrir 4,2% hagvexti i ar og 3% 4 neesta ari.

Betra utlit i efnahagsmalum pjédarinnar en flestra vidskiptalanda
skapar teekifeeri sem nyta ma til ad beeta stédu pjédarbusins.
Skuldir rikisins halda &fram ad dragast saman og greitt hefur verid
inn & erlend lan. Skuldir rikissjéds ndmu 75% af vergri landsfram-
leidslu um sidustu aramét en hlutfallid var komid nidur { 67 % um
mitt petta ar (mynd [-6).

Avéxtunarkrafa erlendrar utgafu rikisins

Mynd -6
Skuldir rikissjods

% af VLF
0

Heimild: Hagstofa islands.

Lansheefiseinkunn rikissjods heekkadi i sumar hja ollum helstu
matsfyrirtaekjum. Lanshaefiseinkunn rikissjods i erlendum gjald-
midli haekkadi i BBB hja S&P i juli en hin hafdi stadid dbreytt i
BBB- sidan i november 2008. Einkunnin hja Moody's var hakkud
i Baa2 i juni ar Baa3 sem gefin var i nbvember 2009. Einkunnin
hja Fitch var einnig haekkud, i BBB+, tr BBB. Horfur eru stodugar
hja o6llum lanshaefismatsfyrirteekjunum.

Munur & avoxtunarkrofu skuldabréfa islenska rikisins i Bandarikja-
délum sem gefin voru Ut i mai 2012 og sambeerilegra bandariskra
rikisskuldabréfa hefur laekkad mikid fra atgafu en munurinn hefur
sveiflast & bilinu 1,4 til 1,8 prosentur sidustu sex manudi og var
um 1,6 présentur i september sem er dbreytt frd pvi sem var
halfu ari fyrr. Lithden gaf ut skuldabréf i Bandarikjadolum med
svipadan gjalddaga og hackkadi vaxtadlag pess yfir bandariskum
rikisskuldabréfum ar 0,9 présentum i byrjun mars i 1,2 présentur
i september. Islenska riki® gaf Ut skuldabréf i evrum i juli i fyrra



og eru pau & gjalddaga arid 2022. Lettland er med utgafu med
svipadan gjalddaga (2021) og hefur avoxtunarkrafa peirra proast
med amota heetti og islensku bréfanna. Alagid 4 pysk rikisskulda-
bréf & gjalddaga 2022 hefur lekkad hja badum 16ndum en po
synu meira hja Lettlandi. Lettland skipti yfir i evru i arsbyrjun 2014
(mynd 1-7).

Innlendir markadir

Fasteignamarkadur

ibudaverd & hofudborgarsvaedinu i 4glst var 8,1% harra en ari
adur og um 5,8% heerra ad raunvirdi. Velta a fasteignamarkadi
hefur aukist jafnt og pétt. A fyrsta arsfjordungi var hin um 75
ma.kr. eda prefalt meiri en & sama tima 2010 ad raunvirdi og
svipud og & pridja fjordungi 2004 pegar pensla 4 fasteignamarkadi
var hafin (mynd [-8).

pinglysingar stodvudust um nokkurt skeid & 60rum arsfjoroungi
og pvi er erfitt ad meta prounina & markadnum en veltan virdist
enn vera ad aukast. Bdast ma vid ad aukid vedrymi & fasteignum
vegna tilferslu fjarmagns inn & husnadislan undanfari® muni
stydja vid vidskipti & markadnum & naestu misserum.

Folksflutningur til landsins virdist einnig vera ad aukast en hann
getur haft toluverd ahrif & verdpréun & fasteignamarkadnum.

Skuldabréfamarkadur

Fyrstu niu manudi arsins var 1.440 ma.kr. velta & skuldabréfa-
markadi sem er 26% meira en & sama timabili  fyrra.

Avéxtunarkrafa rikisbréfa haekkadi 4 68rum arsfjordungi en
veentingar um verdbdlguskot sidar & arinu myndudust i kjolfar
kjarasamninga. Avoxtunarkrafa 6verdtryggdra rikisskuldabréfa
hakkadi nokkud en han laekkadi 4 verdtryggdum bréfum. A
allra sidustu vikum hefur krafan & déverdtryggdum rikisskulda-
bréfum laekkad nokkud & ny, mest & bréfum til langs tima (mynd
[-9). Vaxtaferill rikisbréfa er nG ordinn niBurhallandi lengra ati
a timaréfinu. Pad gerdist sidast i addraganda hrunsins 2008.
Kaupéhugi 4 skuldabréfamarkadi einskordast nu vid lengri bréfin.
Aflandskrénueigendur hafa att toluvert af rikisbréfum med stuttan
liftima en heimild peirra til endurfjarfestingar i rikisbréfum var
afnumin i mars sl. Aflandskrénueigendum er p6 heimilt ad endur-
fjarfesta i rikisvixlum og fér rikisvixlaeign erlendra adila ur pvi ad
vera engin um aramotin i 42% af utistandandi vixlum i lok agust.

Erlendir adilar hafa aukid eign sina i rikisbréfum & arinu en f lok
4glst nam eign peirra 22% af Gtistandandi rikisbréfum. Avéxtun
islenskra rikisbréfa er ni nokkud ha i alpjédlegum samanburdi.
Haekkun lansheaefismats rikisins i kjolfar tilkynningar rikisstjérnar-
innar { jani sl. um adgerdir til losunar fjarmagnshafta kann einnig
ad skyra pessa préun ad hluta.

FJARMALASTOBUGLEIKI

Mynd -7
Vaxtamunur rikisskuldabréfa’
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— ISLUSD(2022)
— LITUSD(2022)
ISLEUR(2020)
— LATEUR(2020)
1. Munur avéxtunarkrofu islenskra og bandariskra rikisskuldabréfa
a gjalddaga 2022, lithaiskar og bandariskra a gjalddaga 2022,
islenskra og pyskra a gjalddaga 2020 og lettneskra og pyskra &

gjalddaga 2020.
Heimildir: Bloomberg, Sedlabanki [slands.

Mynd -8
Velta & hisnadismarkadi og raunverd
ibudarhusnadis'

Ma.kr. verdlag 2014/4 %
60

‘09

mm Hofudborgarsvaedio (v. &s)
B Velta & hasnaedismarkadi, dnnur svaedi (v. &s)
Arsbreyting ibudaverds (h. as)

1. Visitala fermetraverds a féstu verdlagi.
Heimildir: Pj6dskré islands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-9
Avéxtunarkrafa 6verdtryggdra skuldabréfa

— RIKB 16 1013 — RIKB 17 0206
= RIKB 19 0226 = RIKB 20 0205

RIKB 22 1026 RIKB 25 0612
— RIKB 31 0124

Heimild: Sedlabanki islands.
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Mynd 1-10

Upps6fnud gjaldeyriskaup Sedlabankans
frd jantar 2013 til september 2015

Ma.kr.

2013

Heimild: Sedlabanki {slands.

Mynd 1-11

Urvalsvisitala islenska hlutabréfamarkadarins

OMXI8’

1. jantar 2013 - 30. september 2015

Visitala

2013

— OMXI8

1. Daglegar télur.
Heimild: Nasdaq 4 [slandi.

Gjaldeyrismarkadur

A premur fyrstu fjordungum éarsins keypti Sedlabankinn erlendan
gjaldeyri fyrir jafnvirdi 196,2 ma.kr., samanborid vid 86,3 ma.kr.
& sama timabili i fyrra. Auk vikulegra kaupa af vidskiptavokum
fyrir 6 m. evra beitir bankinn inngripum & gjaldeyrismarkadi til ad
minnka skammtimasveiflur i gengi krénunnar og nytir taekifaerid
til ad safna i gjaldeyrisforda (mynd 1-10).

Heildarvelta & markadnum & fyrstu premur fjérdungum arsins
nam 364,5 ma.kr. samanborid vid teeplega 200 ma.kr. & sama tima
i fyrra. Hlutdeild Sedlabankans i heildarveltu arsins er um 54% en
var 43% & sama timabili  fyrra.

Mest keypti Sedlabankinn i 4gust, 46,8 ma.kr., og hefur bankinn
ekki 4dur keypt jafn mikinn gjaldeyri i einum manudi. pratt fyrir
gjaldeyriskaupin hefur gengi krénunnar styrkst pad sem af er ari
en adkoma Sedlabankans ad markadnum hefur hamlad enn frek-
ari styrkingu i genginu. Fra upphafi ars til loka september hafdi
vidskiptavegio medalgengi laeekkad um 7,6%, gengi krénu gagn-
vart evru styrktist um 8,1% en krénan veiktist um 0,4% gagnvart
USD & sama timabili. Miklar sveiflur & erlendum mérkudum hafa
ordio til pess ad gengisbreytingar hafa verid mjég mismunandi &
milli einstakra gjaldmidla.

Hlutabréfamarkadur

A fyrstu niu manudum arsins nam velta & islenskum hlutabréfa-
markadi 264,0 ma.kr. midad vid 184,2 ma.kr. & sama timabili &rid
2014. Mest var veltan i september sl., 38,6 ma.kr. Tvo ny félog
voru skrdd 4 adallista Kauphallarinnar med stuttu millibili & tima-
bilinu, Eik og Reitir fasteignafélég. | lok pridja arsfjoréungs var
Urvalsvisitalan 1.680 stig og hafdi pa haekkad um 28,2% 4 érinu
samanborid vid 8,6% laekkun & sama timabili i fyrra. OMXI8GI
Urvalsvisitalan, sem melir vegna medaltalsavoxtun 8 skradra
félaga med mestu veltu 4 adallista ad teknu tilliti til ardgreidsina,
heekkadi um 33,2% 4 fyrstu niu manudum arsins og stéd i 1.834
stigum i lok september.

i septemberlok 2015 st6d markadsvirdi skradra félaga &
Adalmarkadi og Nasdaq First North & [slandi i 936 ma.kr. Par med
hefur markadsvirdid haeekkad um 35% fra aramétum (692 ma.kr.).

Urvalsvisitélurnar & Nordurldndunum hafa haekkad mismikid
4 fyrstu niu manudum A4rsins. Islenska Grvalsvisitalan, OMXI8
(mynd 1-11), hakkadi mest en si danska, OMXC20, nastmest
eda um 23,9%. Sansku og finnsku Grvalsvisitolurnar, OMXS30
0g OMXH25, hofdu pa nanast stadid i stad 4 arinu. Ef horft er til
sumarmanadanna, juni — agust 2015, var islenska Urvalsvisitalan
su eina sem hakkadi & timabilinu eda um 9,8%.



Ytri stada pjédarbusins
Jakvaedur undirliggjandi vidskiptajofnudur

A fyrri arshelmingi 2015 meeldist undirliggjandi vidskiptajéfnudur
um 40 ma.kr. eda um 3,8% af landsframleidslu timabilsins. Til
samanburdar var hann teplega 0,6% af landsframleidslu & sama
timabili i fyrra." Undirliggjandi vidskiptajofnudur hefur verid
jakveedur um 4,4% ad medaltali sidastlidin fimm ar pratt fyrir
versnandi voruskiptajofnud.

Likt og undanfarin prji ar var halli af véruskiptum & fyrri ars-
helmingi 2015. Voruskiptin voru neikvaed um teplega 9 ma.kr.
og skiladi undirliggjandi pattatekjujofnudur jafnframt neikvaedu
framlagi til vidskiptajafnadar sem nemur 23 ma.kr. Voruskiptin
hafa versnad sidastlidin ar med sterkara raungengi en vegna
hagstedra pjonustuvidskipta, drifnum afram af ferdamanna-
idnadinum, hefur verid afgangur af voru- og pjonustuvidskiptum.
Undirliggjandi pjonustujofnudur var jakveedur um teplega 72
ma.kr. & fyrri arshelmingi 2015 eda um 6,8% af landsframleidslu.
par af skiludu samgoéngur og flutningur jakvaedu framlagi sem
nemur 57 ma.kr. og ferdalég um 26 ma.kr.

Innstreymi erlends fjarmagns og aukinn 6skuldsettur gjaldeyrisfordi

Sedlabankinn hefur keypt erlendan gjaldeyri fyrir 196 ma.kr.
fyrstu niu manudi arsins. pratt fyrir umtalsverd gjaldeyriskaup
Sedlabankans styrktist kronan um 7,3% yfir sama timabil, sem
er til marks um mikid innfledi erlends gjaldeyris. | ljési umtals-
verdra kaupa Sedlabankans 4 erlendum gjaldeyri og i tengslum
vi0 uppgjor slitabdla gdmlu bankanna og fyrirhugad utbod ékvad
peningastefnunefnd bankans ad auka bindiskyldu tr 2% i 4% en
bad er gert til pess ad audvelda styringu & lausu fé i umferd.

Innfleedid skyrist m.a. af fjélgun erlendra ferdamanna og baettum
vidskiptakjorum. pvi til studnings hefur heildarattekt erlendra
greidslukorta hér & landi fyrstu atta manudi arsins aukist um 32 %
milli &ra. Ef litid er & kortaveltujofnud var hann jakvaedur fyrir
sama timabil og jokst um 70% milli ara en hann hefur aukist veru-
lega undanfarin ar og var neikvaedur arin fyrir 2008.2

Vergur gjaldeyrisfordi Sedlabankans nam um 530 ma.kr. i arslok
2014 en var 587 ma.kr. i lok september 2015. Nett6 Utgreidslur
gjaldeyris Sedlabankans og rikissjods naestu 12 manudi eru aeetl-
adar um 158 ma.kr. midad vid lok september 2015, sem nemur
um 27 % af vergum gjaldeyrisforda.? S4 hluti gjaldeyrisfordans sem

i undirliggjandi vidskiptajofnudi er buid ad leidrétta pjonustujpfnud fyrir dbeint meeldri

fiarmalapjonustu ILST i slitamedferd og pattatekjujofnud fyrir ahrifum ILST i slitamedferd
og 68rum faerslum sem endurspegla ekki fjarhagslega byrdi Islands.

Kortaveltujofnudur synir mismun Gttektar greidslukorta erlendra adila hér a landi og
uttektar greidslukorta innlendra adila erlendis.

Samkvaemt st6dlum Alpjodagjaldeyrissjodsins (AGS) er hreinn gjaldeyrisfordi skilgreindur
sem fordi ad fradregnum fyrirfram dkvednum hreinum atgreidslum gjaldeyriseigna naestu
12 manudi. Hreinn gjaldeyrisfordi var pvi 429 ma.kr. skv. skilgreiningu AGS i lok september
2015.
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Mynd 1-12
Undirlidir undirliggjandi vidskiptajafnadar
og raungengi

Raungengi
130

Véruskiptajofnudur (v. &s)

Undirliggjandi pattatekjujofnudur? 2 (v. as)

]
[ Undirliggjandi pjonustujofnudur’ (v. as)
]
— Undirliggjandi vidskiptajofnudur (v. &s)

Raungengi (h. as)
1. Pjonustujofnudur leidréttur fyrir obeint maeldri fiarmalapjonustu ILST i
slitamedferd. 2. Rekstrarframlog talin med pattatekjum. 3. Pattatekju-
jofnudur leidréttur fyrir ahrifum ILST i slitamedferd og 68rum faerslum

sem endurspegla ekki fjdrhagslega byrdi islands
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-13
Gjaldeyriskaup Sedlabanka islands og
oskuldsettur gjaldeyrisfordi
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B Gjaldeyriskaup (v. as)
—  Oskuldsettur gjaldeyrisfordi (h. 4s)

1. Gjaldeyrisfordi ad fradregnum heildarskuldum i erlendum gjaldmidlum
vid innlenda og erlenda adila.
Heimild: Sedlabanki [slands.

Mynd 1-14

Heildarattekt erlendra greidslukorta
hér & landi og kortaveltujofnudur’
M.v. verdlag i agust 2015
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Il Kortaveltujofnudur (v. as)
1 Kortaveltujsfnudur - fyrstu atta manudi arsins (v. as)
—— Heildaruttekt erlendra greidslukorta (h. as)

Uttekt erlendra greidslukorta - fyrstu dtta manudi
arsins (h. as)

1. Kortaveltujéfnudur synir mismun uttektar greidslukorta erlendra adila
hér & landi og uttekt greidslukorta innlendra adila erlendis.
Heimild: Sedlabanki islands.
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Mynd I-15
Lokagjalddagar skuldabréfa og vixla
erlendra adila’

Hlutfall af heild Ma.kr.
80

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

m 0-14&r (v. &)

B 1-5 ar (v. as)

3 5 ar og lengri (v. as)
—— Samtals (h. &s)

1. Midad er vid stédu i agust 2015 og ad RIKB16 sé 4 gjalddaga
innan ars.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd I-16
Hrein nyfjarfesting erlendra adila 4 islandi’
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W Hrein nyfjarfesting erlendra adila 2014 (v. as)

0 Hrein nyfjarfesting erlendra adila 2015 (v. as)

— Hrein upps6fnud nyfjarfesting erlendra adila 2014 (h. as)
Hrein uppséfnud nyfjarfesting erlendra adila 2015 (h. &s)

1. Hrein nyfjarfesting er mismunur & innfleedi og utflaedi vegna
nyfjarfestingar.
Heimild: Sedlabanki {slands.

ekki er fjsrmagnadur med lanum i erlendum gjaldmidli (stundum
kalladur o6skuldsettur gjaldeyrisfordi) var 185 ma.kr. i lok sept-
ember en hann var neikvaedur & sama tima fyrir ari sidan. Mikil
aukning i forda skyrist af kaupum Sedlabanka lslands & gjaldeyri.
Pegar liti0 er til stodu gjaldeyrisforda Sedlabankans verdur ad hafa
i huga ad lagdar hafa verid fram aeetlanir um losun fjarmagnshafta
sem fela i sér Gtstreymi Ur fordanum. Gjaldeyrisfordinn mun pvi ad
6llum likindum minnka & naestu misserum, en erfitt er ad segja til
hversu mikil st laekkun verdur.

Skammtimakrénueignir erlendra adila aukast

Skammtimakronueignir erlendra adila eru adallega bundnar i
skuldabréfum og vixlum med rikisdbyrgd eda innlanum i vid-
skiptabdnkum og Sedlabankanum. A medan hoéft eru & flaedi
fjarmagns fra Islandi mega erlendir adilar einungis flytja vexti
af skammtimakronueignum sinum Ur landi. Aftur & moti geta
erlendir adilar avallt losad um eign sem tilkomin er vegna nyfjar-
festingar eftir setningu fjarmagnshaftanna og flutt ur landi.
Nokkur aukning hefur verid & nyfjarfestingu erlendra adila i rikis-
skuldabréfum sidastlidna manudi. Nyfjarfesting erlendra adila i
rikisskuldabréfum fra juni til agast nam um 29 ma.kr. sem skyrir ad
storum hluta aukningu i skammtimakrénueignum erlendra adila
fyrir sama timabil eda Gr 289 ma.kr. i 317 ma.kr. (15% af lands-
framleidslu). Yfir timabilid febrdar til mai var fjarhaed skammtima-
kronueigna erlendra adila hins vegar nanast 6breytt, medal annars
vegna pess ad i mars var Gtbodum samkvaemt fjarfestingarleidinni
heett.

I mars & pessu ari feekkadi verulega fjarfestingarkostum aflands-
krénueigenda en endurfjarfestingarheimild peirra einskordast
na vid rikisvixla og innlan pegar bréf peirra falla i gjalddaga.
Medalliftimi skammtimakrénueigna erlendra adila hefur pvi styst
ad undanférnu. | tengslum vid adgerdadeetlun rikisstjrnarinnar
um losun fjarmagnshafta stendur til ad halda lokaitbod & gjald-
eyri en ekki hefur verid akvedid hvenar pad mun fara fram. pad
sem af er ari hefur aflandsgengid hakkad litillega og hefur pvi
bil milli alandsgengis og aflandsgengis aukist, en svo virdist sem
aflandskrénueigendur sem eru bundnir hoftum bidi eftir frekari
fregnum af adgerdadaetluninni.

Nyfjarfesting og vaxtamunarvidskipti

Nyfjarfesting erlendra adila i rikisskuldabréfum hefur aukist mjog
4 arinu. A fyrstu niu manudum érsins fjarfestu erlendir adilar fyrir
um 54 ma.kr. (par af um 40 ma.kr. i rikisbréfum) en Gtfleedi nyfjar-
festingar var nanast ekkert. Til samanburdar nam hrein nyfjarfest-
ing arsins 2014 um 7,3 ma.kr. Sidastlidna manudi hefur nytt fjar-
magn erlendra adila adallega streymt i skuldabréf rikisins sem gaeti
bent til pess ad erlendir fjarfestar séu & ny farnir ad syna islenskum
rikisbréfum dhuga vegna vaxtamunar vid utlond en hann hefur
adallega beinst ad lengri rikisskuldabréfum. Nyfjarfesting sem
pessi er ekki had fjarmagnshoftum.



Likt og greint var fra i Fjdrmdlastédugleika 2015/1 geeti stofn
skammtimakronueigna erlendra adila aukist verulega vid upp-
gjor protabua fallinna fjarmalafyrirteekja an motvaegisadgerda.
NG hefur hins vegar verid gripid til adgerda og pvi utlit fyrir ad
dregid hafi verulega ur slikum vanda med alagningu stodugleika-
skatts eda med naudasamningum med stodugleikaframlagi (sja
umfijollun i kafla Bu fallinna fjdrmdlafyrirtaekja).

Batt adgengi innlendra adila ad erlendum lansfjarmérkudum

Adgengi innlendra adila ad erlendum lansfijarmorkudum hefur
batnad ad undanférnu en & midju ari haekkudu erlendu mats-
fyrirteekin prju lanshaefiseinkunn Rikissjods Islands um eitt prep
og er rikid ni med midlungseinkunn og dhatta er talin vidunandi,
flokkur BBB hja Standard & Poor's. | kjélfarid hakkudu einkunnir
storu vidskiptabankanna priggja og eru peir nt allir komnir i fjar-
festingarflokk med BBB- i einkunn hja fyrrmefndu matsfyrirtaeki,
einu prepi leegra en rikid. Eftir pvi sem adgengi ad erlendum
lansfijarmorkudum batnar ma gera rad fyrir ad fleiri adilar en riki
og vidskiptabankar sjai sér hag i pvi ad endurfjarmagna skuldir
i erlendum gjaldmidlum. bar sem kjor sem bjodast innlendum
adilum eru verri i dag en fyrir fall fjarmalakerfisins er pad hins
vegar ekki 6llum hagkvaemt.

Samningsbundin greidslubyrdi pjédarbusins lekkar

Jakvaedur undirliggjandi vidskiptajofnudur hefur gert innlendum
adilum kleift ad greida nidur erlendar skuldir. Rikissjodur forgreiddi
i mai lan fra Péllandi sem nam 7,3 ma.kr., en par med hefur rikid
greitt upp oll lan sem veitt voru fra nagrannaléndum [slands eftir
fijarmalaafallid. Rikid greiddi jafnframt upp eftirstédvar svokallads
Avens-bréfs, um 28,3 ma.kr., um midjan juli. Bréfid var gefid ut
vid samkomulag Sedlabanka islands og rikissjods annars vegar
og protabus Landsbankans og Sedlabanka Liuxemborgar hins
vegar, um kaup & eignum Avens. Nylega keypti rikid svo eigin
bréf Utgefin i Bandarikjadélum sem nemur 400 m. USD a nafn-
verdi, um 54 ma.kr., en bréfin voru gefin Gt & sinum tima til ad
endurfjarmagna gjaldeyrisforda Sedlabankans i kjolfar fjarmala-
afallsins. Sedlabankinn greiddi nyverid upp eftirstodvar lans fra
Alpjédagjaldeyrissjodnum, sem namu 42 ma.kr.

Samanlagdar afborganir erlendra lana rikissjods og Sedlabankans
naestu fimm arin hafa pvi leekkad umtalsvert & lionu ari.
Afborgunarferill erlendra skulda pjédarbusins sem og lanaskulda i
erlendum gjaldmidlum vid innlansstofnanir i slitamedferd er synd-
ur & mynd 1-17. Aatladar afborganir annarra adila en rikissjods
og Sedlabanka i erlendum gjaldmidlum arin 2016-2020 nema ad
medaltali 4,4% af landsframleidslu. Samningsbundin greidslu-
byrdi vegna arsins 2018 hakkadi 4 fyrsta arsfjérdungi 2015 vegna
erlendrar skuldabréfattgafu Arion banka til priggja ara sem nemur
300 m. EUR eda um 45 ma.kr.
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Mynd 1-17
Samningsbundin greidslubyrdi pjodarbusins

i erlendum gjaldmidlum’

Afborganir af erlendum langtimalanum og lanum i erlendum
gjaldmidlum vid félinu bankana

% af VLF

2015 ' 2016 ' 2017 ' 2018 ' 2019 ' 2020

mm Rikissjodur og Sedlabanki

I Sveitarfélog

mm Vidskiptabankar og ymsar lanastofnanir

B Fyrirtaeki med rikisabyrgd

B Fyrirtaeki sveitarfélaga

[ Adrir

1. Midad vid stédu og gengi 26. agust 2015, nema fyrir rikissjod og

Sedlabanka par sem midad er vid stédu i byrjun september.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki {slands.

Mynd 1-18

Samningsbundin greidslubyrdi annarra adila en
rikissj68s og Sedlabanka islands i erlendum
gjaldmidlum’

Afborganir af erlendum lanum og lanum i erlendum
gjaldmidlum vid félinu bankana

% af VLF

mm  Ofjdrmagnadar afborganir
mm  Aztlud endurfiarmdgnun/erlend eignasala

Medaltal undirliggjandi vidskiptajafnadar arin 2010-2014

1. Midad vid stédu og gengi 26. agust 2015.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Mynd 1-19
Hrein erlend stada pjodarbusins

% af VLF
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Hrein erlend stada
Hrein erlend stada an ILST i slitamedferd

Acetlud hrein erlend stada an ILST i slitamedferd en
ad teknu tilliti til reiknads uppgjors’
Aztlud hrein erlend stada &n ILST i slitamedferd en

ad teknu tilliti til reiknads uppgjors,* m.v. tillogur
krofuhafa

1. Midad vid jafna skiptingu & 6llum eignum ILST i slitamedferd til allra

krofuhafa. Hvorki er tekid tillit til stodugleikaskatts né stodugleikaframlags

vid utreikning & undirliggjandi erlendri stodu.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki [slands.

Mynd 1-20
Rekstrartekjur storu vidskiptabankanna'

Ma.kr.

T T T T T
Hreinar ~ Hrein  Hreinar Hreinar -~ Hreinn  Adrar
vaxta-  viris- poknana- tekjuraf  gengis-  tekjur
tekjur  breyting  tekjur  fjsrmala- hagnadur
atlana starfsemi
mm 1H 2015
mm 1H 2014

1. Samstaedur.
Heimildir: Arshlutareikningar vidskiptabanka.

Mynd 1-21
Tekjur og gjold storu vidskiptabankanna
vegna virdisbreytinga tlana’

Ma.kr.

Virdishakkun Virdisryrmun Hrein virdis-
utlana utlana breyting Gtlana
mm 1H 2015
mm 1H 2014

1. Samstaedur.
Heimildir: Arshlutareikningar vidskiptabanka.

Samanlogd arleg greidslubyrdi annarra adila en rikissjods og
Sedlabanka er neestu fimm arin svipud og medaltal undirliggjandi
vidskiptajafnadar undanfarinna fimm ara. b6 ma gera rad fyrir pvi
ad hluti af erlendum skuldum pj6darbusins verdi endurfjarmagn-
adur. Aztlud endurfijarmdgnunarpérf annarra adila en rikissjods
og Sedlabanka [slands er synd & mynd I-18. Um varfaerid mat er
ad reda par sem gert er rad fyrir ad vidskiptabankarnir séu peir
einu sem endurfjirmagna skuldir sinar i erlendum gjaldmidlum.
Ofjarmagnadar afborganir erlendra lana ndmu ad medaltali um
1,9% af landsframleidslu & ari sem er 2,5 présentum legra en
medaltal undirliggjandi vidskiptajafnadar sidastlidin fimm ar og
um 1,9 présentum legra en undirliggjandi vidskiptajofnudur
arsins 2014. Midad vid framangreindar forsendur er stadan pvi
tiltélulega ram.

Hrein erlend stada an innlansstofnana i slitamedferd jakvaed

Vegna umtalsverdra forgreidsina sem og jakvaeds undirliggjandi
vidskiptajafnadar hefur hrein erlend stada pjédarbusins batnad ad
undanférnu. Ef litid er & stéduna an innlansstofnana i slitamed-
ferd var hdn jakved um 114 makr., 5,4% af landsframleifslu,
i lok annars arsfjordungs 2015 en han hefur idulega verid nei-
kvaed fram til pessa. Ad teknu tilliti til deetladra ahrifa af uppgjori
brotabtianna er undirliggjandi erlend stada p6 enn neikvaed um
685 ma.kr., 32,4% af landsframleidslu. Pa hefur hvorki verid tekid
tillit til stodugleikaskatts né stodugleikaframlaga innlansstofnana
i slitamedferd. Atla ma ad slit fjarmalafyrirtaekja i samraemi vid
bréf krofuhafa til stjornvalda sem voru kynnt samhlida daetlun um
losun fjarmagnshafta geti beatt stoéduna um 16-18% i hlutfalli vid
landsframleidslu. bar sem enn er verid ad fara yfir drog ad nauda-
samningum krofuhafa er évissa um endanleg ahrif.

Rekstur og eigid fé

Rekstur vidskiptabankanna

Stéru vidskiptabankarnir voru gerdir upp med umtalsverdum
hagnadi & fyrri arshelmingi 2015.4 Margvislegir matslidir og
oreglulegir tekjulidir settu mark sitt & uppgjor bankanna, s.s. upp-
feersla og sala hlutabréfa og virdishakkun Gtlana. Horfa ber &
rekstrarnidurstodur og kennitolur med hlidsjon af framangreindu.

Samanlagdur hagnadur vidskiptabankanna nam 42,5 ma.kr. & ars-
helmingnum og var rimlega 4 ma.kr. minni en fyrir sama timabil
arid 2014. Samanlogo reiknud ardsemi heildareigna var 2,8% og
ardsemi eigin fjar teeplega 15%. Oreglulegir tekjulidir vogu pungt
en tekjur tengdar hlutabréfum, aflagdri starfsemi og virdisbreyt-
ingum Utlana ndmu um 52% af hagnadi fyrir skatta.> Reiknud

Umfjéllun um rekstur & fyrri arshelmingi 2015 (1H 2015) byggist & samsteduuppgjérum
priggja steerstu vidskiptabankanna og samanburdartélur midast vid 1H 2014. Fjallad er um
samanlagda rekstrarnidurstédu vidskiptabankanna nema annad komi fram. bannig getur
umfjéllun um samanlagda st6du stangast & vid stodu einstakra banka.

Undir hagnad af aflagdri starfsemi flokkast hagnadur af rekstri storra yfirtekinna fyrirtaekja
i 6skyldum rekstri og hagnadur af gangvirismati eda solu slikra fyrirtekja.



ardsemi aaetlads grunnrekstrar nam 0,9% af heildareignum & fyrri
arshelmingi 2015 borid saman vid 0,8% 4 fyrri arshelmingi 2014.6

Hreinar vaxtatekjur vidskiptabankanna namu 42,9 ma.kr. og jukust
um 2,1 makr. milli timabila eda um 5,3%. Vaxtatekjur jukust
litillega en vaxtagjold leekkudu um 4%. Samanlagdur reiknadur
vaxtamunur var 2,9% og jokst litillega milli timabila. Verdbdlga
hafdi jakvaed ahrif & vaxtamuninn en samanlagdur verdtrygg-
ingaro6jofnudur bankanna nam 286 ma.kr. i lok timabilsins. Hreinar
poknunartekjur namu 17,3 ma.kr. og jukust um teeplega 14 % milli
timabila. Haekkunina matti m.a. rekja til greidslukorta og aukinna
umsvifa i markadsvidskiptum. Grunntekjur sem hlutfall af rekstrar-
tekjum namu 66% og haekkudu um 2 présentur milli timabila.”

Hrein virdisaukning atlana lekkadi mikid og nam 6,1 ma.kr.
borid saman vid 18,5 ma.kr. virdisaukningu & sama timabili fyrir
ari. Virdishaekkun atlana nam 8,9 ma.kr. en virdisryrnun 2,8
ma.kr. Virdishakkun Gtlana var einkum vegna fyrirteekjaitlana.
Endurskipulagningu yfirtekinna Gtlanasafna er naer lokid. Sveiflur
i virdisbreytingum Gtlana eru minni en 48ur enda fer mismunur
krofu og bokfeerds virdis Gtlana stodugt minnkandi og steerstur
hluti pess er vegna vanskilalana.

Hreinar tekjur vidskiptabankanna af fjarmalastarfsemi namu 18,5
ma.kr. og haekkudu umtalsvert milli dra. Um 17 ma.kr. tekjur voru
af hlutabréfum, 1,8 ma.kr. hagnadur af skuldabréfum en tap var
af afleidum auk gengistaps vegna gjaldeyrismisveaegis. Hagnadur
af hlutabréfum var ad sterstum hluta vegna uppfeerslu & eignar-
hlutum til markadsvirdis i kjolfar skraningar & markadi eda solu en
jafnframt voru markadsadstaedur hagstedar, t.d. hakkadi trvals-
visitalan (OMXI8) um teep 13% & arshelmingnum. Hagnadur af
aflagdri starfsemi drost mjog saman milli 4ra eda um 9,6 ma.kr.
Tekid saman namu framangreindar tekjur af hlutabréfum og
tekjur af aflagdri starfsemi um 18,3 ma.kr. Séu peer tekjur lagdar
vi0 tekjur vegna uppfarslu atlana namu oéreglulegar tekjur og
matslidir um 26% af heildartekjum arshelmingsins.

Rekstrargjold fyrri arshelmings 2015 namu 37,7 ma.kr. og jukust
um 1,2 ma.kr. milli timabila eda 3,2 % .8 Launakostnadur er steersti
gjaldalidur bankanna og jokst hann um rdmar 100 m.kr. milli
timabila, pé mismunandi milli banka, en stédugildum hélt afram
ad fekka. Kostnadur i hlutfalli af rekstrartekjum nam 44% og
leekkadi nokkud fra fyrra ari einkum vegna heerri tekna af fjar-
malastarfsemi.® Kostnadur sem hlutfall af hreinum vaxta- og

Ardsemi fyrir skatta og aflagda starfsemi. Aatladur grunnrekstur midadur vid 2,8%
reiknadan vaxtamun og 0,8% hreina virdislaekkun atlana, & arsgrunni, péknunartekjur og
rekstrarkostnad (sbr. svidsmynd Il i FS 2015/1, bls. 32 til 33). Tekid skal fram ad svids-
myndir grunnrekstrar geta verid mismunandi.

Grunntekjur (hreinar vaxta- og pdknunartekjur) i hlutfalli af rekstrartekjum, an tekna af
aflagdri starfsemi.

Rekstrargjold an bankaskatts.
Rekstrartekjur ad undanskildum tekjum vegna virdisbreytinga utlana og aflagdrar starfsemi.
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Mynd 1-22
Vaxtamunur og éreglulegar tekjur
stéru vidskiptabankanna’

005010 " 2011 T 2012 ' 2013 " 2014 H2015

—  Tekjur af hlutabréfum, aflagdri starfsemi og virdis-
breytingum i hlutfall af heildartekjum (h. as)

— Hreinar vaxtatekjur i hlutfalli af heildareignum (v. 4s)

1. Samstaedur.
Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.

15
iz
Mynd I-23 S
Kostnadarhlutfall stéru vidskiptabankanna' ;

L
0~~~ ~"" """ - T TS m s

O™ 2010 " 2011 " 2012 " 2013 | 2014 "1H 2015

— Kostnadur i hlutfalli af grunntekjum

= Kostnadur i hlutfalli af rekstrartekjum

1. Samstadur. Rekstrarkostnadur, ad teknu tilliti til staerstu oreglu-
legu lida. Rekstrartekjur an virdisbreytinga utlana og aflagdri starf-
semi. Grunntekjur; hreinar vaxta- og poknunartekjur.
Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.
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Mynd 1-24
Eiginfjarhlutfoll vidskiptabankanna'

2009 ' 2010 ' 2011 ' 2012 ' 2013 ' 2014 | 1H
2015
—— Landsbankinn hf. °
— fislandsbanki hf.
Arion banki hf.
= MP banki hf.

1. Samstaedur. Eiginfjargrunnur sem hlutfall af ahaettugrunni.
Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.

poknunartekjum laeekkadi einnig eda um 2 présentur. Kostnadur
sem hlutfall af heildareignum nam 2,5% og st60 i stad milli ara.
Fram hefur komid hja bonkunum ad afram verdi unnid ad hag-
reedingu og dregid Ur kostnadi.

Skattar fyrri arshelmings 2015 namu 12,4 ma.kr. og leekkudu um
2,8 ma.kr. milli timabila. Tekjuskattur nam 8 ma.kr. og svokalladur
bankaskattur 4,4 ma.kr. A auki greida bankarnir fjarsysluskatt af
launum sem bokfaerdur er medal launakostnadar.

Eigid fé vidskiptabankanna

Eigid fé stéru vidskiptabankanna var 595 ma.kr. i lok juni 2015
og drést saman um 3,2 ma.kr. fra &ramétum vegna ardgreidsina
en bankarnir greiddu Gt um 45 ma.kr. ard vegna hagnadar arsins
2014. Eiginfjargrunnur droést enn frekar saman vegna uppgreidslu
hluta vikjandi lana hja Arion banka. Eiginfjargrunnur i hlutfalli af
dhattugrunni nam 26,6% og laekkadi um 1,9 présentustig fra
aramotum, eiginfjarhlutfall A (e. Tier 1) nam 25,3% og laekkadi
um 0,9 proésentustig. Bankarnir beita stadaladferd (e. standardised
approach) vid utreikning & Utlana- og markadsahaettu.

i jali voru sampykktar breytingar & 16gum um fjarmalafyrirtaeki,
nr. 161/2002, par sem m.a. fjorir eiginfjaraukar voru logfestir.
Fjarmalastodugleikarad beinir tilmaelum til Fjarmalaeftirlitsins um
gildi eiginfjaraukanna, ad verndunaraukanum undanskildum sem
midast vid fast hlutfall. A naestunni eru fyrirhuga®ar breytingar 4
efnahagsreikningum bankanna i kjolfar lagasetningar Alpingis i
juli um stodugleikaskatt. Hugsanlega leekkun eigin fjar verdur ad
skoda i ljosi fyrirhugadra eiginfjarauka og mikils vaegis matslida
og dreglulegra lida i uppgjorum bankanna. Mikilvaegt er ad veikja
ekki vionamsprétt bankakerfisins i ljosi peirrar évissu sem fram-
undan er.

Fjarmoégnun og laust fé

Mynd 1-25

Eigendur innlana’
L]
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B Atvinnufyrirtaeki
B Fjarmalageiri
3 Fjarmalafyrirtaeki i slitamedferd
B Hid opinbera ¢
B Heimili
1 Erlendir adilar
1. M6durfélog vidskiptabankanna. 10

Heimild: Sedlabanki slands.

Bankarnir ad starstum hluta fjarmagnadir med innlanum

Fjarmodgnun vidskiptabankanna samanstendur ad steerstum hluta
af innlanum. Veegi peirra hefur haldist stodugt fra aramétum og
er teplega 52% fjarmognunar peirra. Eigid fé bankanna hefur
leekkad um rdma 3 ma.kr. fra pvi um dramétin vegna ardgreidsina
og i lok juni nam eigid fé um 19% af fjsrmégnun vidskiptabank-
anna. Vikjandi lan vega teplega 1% af fjarmdégnun bankanna og
leekkudu um 1 présentustig fra aramétum en Arion banki hefur
greitt upp um 20 ma.kr. af vikjandi lani & arinu. Skammtimaskuldir
vid innlansstofnanir og fjarmalafyrirteeki i slitum nema um 314
ma.kr. og hafa hakkad um 40 ma.kr. fra aramotum.

Heildarinnlan i vidskiptabonkunum eru um 1.840 ma.kr. og hafa
haekkad um 154 ma.kr. frd d&ramotum. Haekkun innldna ma m.a.

. Sja reglur Fjarmalaeftirlitsins um eiginfjarkrofur og &heettugrunn fjarmalafyrirtaekja, nr.
215/2007, med sidari breytingum.



rekja til aukningar & innlanum bua i slitum og innlana lifeyrissjoda.
Innlan erlendra adila drégust saman um teepa 10 ma.kr. eda um
9% & fyrri hluta arsins. Erlendir adilar eiga um 7% innsteedna
og par af eru um 6 présentustig i islenskum krénum. Um 13%
innldna innlendra adila eru i 68rum gjaldmidlum en islenskum
krénum. Innlan vidskiptamanna nema rimlega 68% af utlanum
og hefur hlutfallid haekkad um rim 3 présentustig fra aramotum.

RUm lausafjarstada banka

Lausafjarstada bankanna er i heild toluvert umfram lagmarkskrof-
ur samkvaemt lausafjarreglum Sedlabankans. Samanlagt lausafjar-
hlutfall i erlendum gjaldmidlum nam 299% i lok september en
skv. reglum er lagmarkid 100%. Lausafjarhlutfall i heild var um
123% en lagmark skv. reglum er 80% og hakkar upp i 90% pann
1. jantar 2016.

i jani sl. kynntu stjornvéld &eetlun um losun fjarmagnshafta. Vid
uppgjor bua i slitum ma gera rad fyrir téluverdu utfleedi innlana
sem eru i eigu peirra hja vidskiptabonkunum. Lausafjarreglur gera
krofu um ad bankarnir hafi lausar eignir sem nemi stérum hluta
innlana slitabtia auk annarra 6stédugra innlana. Bankarnir standa
pvi nokkud vel ad vigi ad greida pau ut pétt bliast megi vid ad pad
gangi & laust fé. Yrdu naudasamningar i grofum drattum i samreemi
vid tillogur krofuhafa sem birtar voru i sumar, myndu innlan i vié-
skiptabonkum i erlendum gjaldmidlum verda notud i pvi skyni ad
kaupa skuldabréf i erlendum gjaldmidlum sem starfandi vidskipta-
bankar gefi ut. Lausafjarhlutfall bankanna i erlendum gjaldmidlum
samkvamt framans6gdu myndu haekka vegna skuldabréfaitgafu
en Uttektir innlana i krénum vegna greidslu stodugleikaframlags,
skatta, rekstrarkostnadar o.fl. myndu & hinn béginn ganga a laust
fé peirra og heildarhlutfallid pvi leekka eitthvad en pé vera fyrir ofan
lagmark samkvamt lausafjarreglum ad teknu tilliti til motvaegisad-
gerda bankanna til ad baeta lausafjarstéduna.

Lausafjarhlutfallid meelir hlutfall lausra eigna & moti hluta inn-
lana auk annarra skuldbindinga sem eru lausar innan 30 daga.
Um 73% innldna eru laus innan manadar, 83% innan priggja
manada og um 90% innlana eru laus innan hélfs ars. Midad vid
samsetningu innlanasafns bankanna og nuverandi lausafjarreglur
burfa bankarnir ad hafa lausar eignir sem nema 33% af 6llum
innlanum eda 46% af innlanum sem eru laus innan 30 daga til ad
uppfylla lausafjarreglur.

Fiarmognunarhlutfall vidskiptabankanna i erlendum gjaldmidlum
meeldist 137% i lok jani sem er vel fyrir ofan lagmarkskréfur
Sedlabanka [slands, en lagmark skv. reglum er 80%. bann 1.
jantar 2016 hakkar lagmark fjarmoégnunarhlutfallsins i 90%. Ef
bu i slitum myndi kaupa skuldabréf utgefin af vidskiptabonkunum
samhlida dttektum innlana eins og gert er rad fyrir i tillogum krofu-
hafa sem birtar voru i juni sl. myndi hlutfalli® hakka téluvert par
sem bankarnir fa langtima fjarmognun i erlendum gjaldmidlum.
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Mynd 1-26
Binditimi innlana og lausafjarkrofur®
brir staerstu vidskiptabankarnir?, 30. juni 2015
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1. Lausafjarkrofur i erlendum gjaldmidlum taka tillit til breytinga sem
gerdar voru a reglum i desember sl. Krafist er eigna & méti innlanum
goémlu bankanna sem eru bundin i allt ad 6 manudi. 2. Samstaedur.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 1-27
Ahrif uppgjérs fallinna fiarmalafyrirteekja
a lausafjarhlutfall (LCR) nyju bankanna’

Skv. tillogum kréfuhafa i juni

B Lausafjarhlutfall, grunnmynd
B | ausafjarhlutfall eftir slit bianna

1. Midad vid stéduna i juli 2015.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 1-28
Ahrif uppgjors fallinna fjarmalafyrirtaekja 4
fijarmognunarhlutfall (NSFR) nyju bankanna’

Skv. tillogum kréfuhafa i juni

FX

B Fjarmognunarhlutfall, grunnmynd
B Fjarmognunarhlutfall eftir slit bianna

1. Midad vid stdduna i jali 2015.
Heimild: Sedlabanki fslands.
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Mynd [-29

Utgéfa vidskiptabankanna & sértryggdum

skuldabréfum’

Ma.kr. Ma.kr.

Des. 11~ Des. ‘12 ~ Des. ‘13~ Des. 14~ Juni 15 0

Sértryggd Utgafa Islandsbanka (v. &s)
Sértryggd Utgafa islandsbanka alls (. 4s)
Sértryggd utgafa Arion banka (v. &s)
Sértryggd utgafa Arion banka alls (h. &s)
Sértryggd atgafa Landsbankans (v. as)
Sértryggd atgafa Landsbankans alls (h. as)

1. Nyjar utgafur og staekkun flokka (stlur) heildartistandandi
(skyggd svaedi).
Heimild: Nasdaq OMX fsland.

Mynd 1-30

Erlendar atgafur vidskiptabankanna fra 2008

200 -
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©  Arion banki
® islandsbanki
@ Landsbankinn

1. Vaxtadlag & millibankavexti. Utgafur bankanna eru i EUR, SEK og NOK
Heimild: Nasdag OMX island.

Mynd -31
Gjalddagar skuldabréfa’
brir steerstu vidskiptabankarnir,2 30. jani 2015

Ma.kr.
0

On- 31d- 3-6 6-12
30 dagar 3man. man. man.

B Skuldabréf i islenskum kronum
B Skuldabréf i erlendum gjaldmidlum

1. Afborganir og vaxtagreidslur. 2. Samstaedur.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Bankarnir halda afram ad auka vid sértryggda utgafu

Markadsfjarmognun vidskiptabankanna hefur aukist pad sem af
er arinu midad vid sama timabil 2014. Utgafa sértryggdra bréfa
nam um 19,1 ma.kr. & fyrri hluta arsins midad vid 6,5 ma.kr. sama
timabil ari® 4dur. A fyrri hluta arsins voru gefnir Gt samtals 18,7
ma.kr. i ver8tryggdum en einungis um 460 m.kr. i 6verdtryggdum
sértryggdum skuldabréfum. | 4glst og september gafu Arion
banki og islandsbanki ut sértryggd skuldabréf og Landsbankinn
i september. Utistandandi eru pa um 89,4 ma.kr. hja bénkunum
samtals sem er pé enn litill hluti fiarmégnunar peirra eda adeins
um 2,9%. P& hefur slandsbanki haldid afram ad gefa ut vixla en
i lok juni voru um 2,9 ma.kr. Gtistandandi i samanburdi vid 4,4
ma.kr. i upphafi ars. Arion banki hof vixlautgafu i lok sidasta ars
en i lok juni voru um 1,9 ma.kr. dtistandandi. I'september sl. hof
Landsbankinn vixladtgafu og gaf ut 1,3 ma.kr.

Vedbandahlutfall (e. encumbrance) vidskiptabankanna heldur
afram ad laekka pratt fyrir aukna sértryggda utgafu bankanna,
vegna afborgana og endurfjarmégnunar peirra. Um 22% eigna
Landsbankans voru vedsett vegna fjarmégnunar i lok juni, hlut-
fallid hefur leekkad um 2 présentustig fra aramoétum. Arion
banki er med sama hlutfall eigna vedsett eda 22% en hlutfallid
leekkadi um 5 présentustig & fyrri arshelmingi. Um 11% eigna
islandsbanka eru vedsett vegna fjagrmégnunar og hakkadi hlut-
fallid um 1 présentustig a fyrstu sex manudum arsins.

Aukid adgengi og betri kjor erlendrar fjarmégnunar

Kjor vidskiptabankanna & erlendum morkudum halda afram ad
batna. | jali sl. haeekkadi matsfyrirtaeekid Standard & Poors lans-
haefismat vidskiptabankanna tr BB+/B i BBB-/A-3 med stodugum
horfum fyrir Arion banka og slandsbanka en jakvaedum horfum
fyrir Landsbankann. Allir bankarnir hafa gefid Gt skuldabréf a
erlendum morkudum & arinu 2015, Arion banki gaf Gt skuldabréf
i mars ad fjarhad 300 m. EUR & 3,125% fostum voxtum. Arion
gaf einnig it 500 m. NOK til 5 &ra & 295 punktum yfir NIBOR,
eda 205 punktum legra en dlag 4 utgafu bankans i febrdar 2013.
Samhlida uUtgafu i norskum krénum endurgreiddi Arion banki
stéran hluta af fyrri atgafu i norskum krénum. islandsbanki gaf ut
nyjan flokk i seenskum krénum til fjogurra ara i februar og staekk-
adi utgafuna i april og juli fyrir samtals 600 m. SEK & 310 punktum
yfir STIBOR sem er 70 punktum laegra en alag a utgafu bankans
i desember 2013. [ juli gaf Islandsbanki einnig Gt skuldabréf i
evrum ag fjarhad 100 m. EUR 4 2,875% fostum voxtum og sam-
hlida keyptu peir til baka um helming af 2014 evru Gtgafu sinni,
eda um 48 m. EUR. | oktéber gaf islandsbanki at fyrstu Gtgéafu
sina i norskum krénum sem var til priggja ara ad fjarhaed 500 m.
NOK & 260 punktum yfir NIBOR. b4 gaf Landsbankinn i byrjun
oktéber Gt 300 m. evra & 3% féstum voxtum en petta er fyrsta
skrada utgéafa bankans i erlendum gjaldmidlum. Samhlida tilkynnti
bankinn ad hann myndi greida nidur gjalddaga arsins 2016 og ad
hluta gjalddaga arsins 2018 af skuldabréfi bankans til LBI hf.



A naestu tolf manudum eru afborganir og vextir af skuldabréfum
ad jafnvirdi 46 ma.kr. & gjalddaga, par af eru um 18 makr. i
erlendum gjaldmidlum. Horft til priggja ara eru afborganir og
vextir af skuldabréfum ad jafnvirdi um 192 ma.kr., par af eru um
124 ma.kr. i erlendum gjaldmidlum. Auk erlendrar markadsfjar-
mognunar bankanna skyrist hluti afborgana og vaxtagreidsina
i erlendum gjaldmidlum & naestu premur arum af vedtryggdum
skuldabréfum Landsbankans vid gamla bankann. Skuldabréfin
stodu i 200 ma.kr. i lok juni. Eins og adur sagdi hafa tillogur
krofuhafa um stodugleikaframlég ahrif 4 samsetningu fjarmogn-
unar vidskiptabankanna m.a. med aukinni Gtgafu skuldabréfa i
erlendum gjaldmidlum samhlida Gttektum innlana.

Eignir innlansstofnana

Heildareignir innlansstofnana hakka

Heildareignir innlansstofnana hafa hakkad ad raunvirdi fra ara-
métum. | lok jani sl. ndmu eignir innlansstofnana, sem saman-
standa af fijorum vidskiptabdnkum og 5 sparisjodum, 3.199 ma.kr.
en voru 2.997 ma.kr. i lok desember 2014 og 3.069 ma.kr. i lok
juni 2014. AJ raunvirdi hafa eignirnar haekkad um 5% sidustu 6
manudi en um 2,7% sé midad vid siGustu 12 manudi. Eignirnar
voru 152% af landsframleidslu i lok jani sl. og hefur hlutfallid
haekkad um 2 prosentustig frd aramétum, en hlutfallid leekkar hins
vegar nokkud sé horft 12 manudi aftur pegar pad var um 161%.
Frd arinu 2009 hafa pvi heildareignir innlansstofnana heekkad
nokkru minna en landsframleidsla pegar hlutfallid var 187 %.

Utlan eru langstarsti hluti eignasafns innlansstofnana, um 66% i
lok juni 2015 eda 2.123 ma.kr., en bokfaert virdi Gtlana haekkadi
um 115 ma.kr. sé midad vid junilok 2014 og 65 ma.kr. fra sidustu
aramétum. Rétt er ad hafa i huga ad atlan einstaklinga hja inn-
lansstofnunum hafa leekkad um 25 ma.kr. vegna adgerda rikis-
stjornarinnar um laekkun hofudstols verdtryggdra hisnaedislana.
pratt fyrir aukningu atlana hefur hlutur dtlana af heildareignum
leekkad um rimlega 2 présentustig sidastlidna 12 manudi.

Skuldabréf og krofur voru naeststeersti eignaflokkur innlans-
stofnana, um 16,6% af heildareignum og er hlutfallid nanast
Obreytt fra aramotum. pridji steersti eignaflokkurinn er reidufé
sem nemur 9,3% af heildareignum og eykst hlutur pess um 1,4
prosentustig.

Aukning i hreinum nyjum Gtlanum

A érinu 2015 hefur mun meiri breytileiki verid i fiarhaed nyrra
hreinna ibidalana en & arinu 2014 pegar mun meiri eftirspurn
var eftir verdtryggdum ibudalanum en éverdtryggdum. Beedi hafa
verkfoll 16gfreedinga hja Syslumanninum & hofudborgarsvaedinu
hér ahrif sem og radstofun séreignarsparnadar og bein nidurfeersla

11. Sja skyrslu fjarmala- og efnahagsradherra um laekkun héfudstols verdtryggdra hlsnaedis-

lana http://www.althingi.is/altext/pdf/144/s/1486.pdf.
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Mynd 1-32
Eignir innlansstofnana, hlutfall af VLF
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Utlén (v. as)

Skuldabréf og kréfur (v. as)

Reidufé (v. as)

Hlutabréf (v. as)

Adrar eignir (v. s)

Sparisjodir og adrir? (v. as)
Innlansstofnanir sem hlutfall af VLF (h. &s)

1. Modurfélog. Flokkar eigna (t.d. utlan) na til vidskiptabanka.

2. Adrir eru innlansdeildir samvinnufélaga og postgiro (eignir alls 2,2

ma.kr. 30.06.15).
Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki fslands.

Mynd 1-33
Ny ibudalan innlansstofnana’
Jantar 2013 - 4gust 2015

Des.  Juni

‘15

% af VLF
200

Hrein verdtryggd lan
Hrein 6verdtryggd lan
Ny verdtryggd lan
— Ny 6verdtryggd lan

1. Vidskiptabankar og sparisjodir.
Heimild: Sedlabanki slands.
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Mynd |-34
Vanskilahlutfoll priggja sterstu
vidskiptabankanna'

Des. Des. Des. Des. Des. Juni Des. Juni
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2014 2015

mm | vanskilum, Gtlan til adila med a.m.k. eitt lan i
vanskilum umfram 90 daga, bokfeert virdi
mm (e cross default method)

Utlan i vanskilum umfram 90 daga, bokfeert virdi
(e. facility level)

1. Médurfélog.
Heimildir: Fjarmalaeftirlitid, Sedlabanki fslands.

Mynd I-35
Skuldir heimila sem hlutfall af VLF
4. arsfj. 2003 - 2. arsfj. 2015

% af VLF %
o

Verdtryggd lan (v. as)
Lan i erlendum gjaldmidlum (v. as)

Yfirdrattarlan (v. as)
Eignaleigusamningar (v. as)
Vedhlutfall' (h. 4s)

]
|
mm Overdtryggd lan (v. 4s)
|
—

1. Skuldir heimila med ved i ibadarhusnaedi sem hlutfall af heildar-
eignum heimila i fasteignum.
Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki fslands.

ibidalana samkvaemt adgerdadatlun rikisstjornarinnar um hoéfud-
stolsleekkun husneedislana. Veruleg aukning var i hreinum nyjum
ibadalanum i juli eftir ad 16gfraedingar i verkfalli maettu aftur til
starfa, en pau voru 8,6 ma.kr. vegna verdtryggdra og 6,16 ma.kr.
vegna 6verdtryggdra lana. A fyrstu 8 manudum arsins ndmu hrein
ny ibadalan til heimila um 40,7 ma.kr. sem er um 63% aukning
midad vid sama timabil  fyrra. Ef tillit er tekid til laekkunar ibtida-
lana vegna adgerda rikisstjornarinnar um hofudstolsleekkun hds-
needislana, ma 4atla ad hrein ny ibudalan til heimila hafi verid
um 130% meiri & fyrstu 8 manudum arsins midad vid sama tima {
fyrra.

i lok juni sl. voru 2,1% af Gtlanum bankanna i 90 daga vanskilum
og hofou laeekkad um 0,9 présentustig fra sama tima arid adur.™
Sé adeins horft til arsbyrjunar 2015 hefur leekkunin verid 0,4
prosentustig. Sé hins vegar litid til varfaernari malikvarda, p.e.
allra dtlana hja adilum i vanskilum og einnig tekid tillit til lana i
frystingu og par sem greidsla er talin olikleg, var hlutfallid 7% i
lok juni 2015 midad vid 10,8% & sama tima i fyrra. Greinilegt er
a0 haegt hefur & laekkun vanskila.

Heimili

Adgerdir rikisstjornarinnar bata eigna- og skuldastédu

Skuldir heimila voru um 88% af landsframleidslu i juni sl. og hafa
bar leekkad um 12 présentustig m.v. juni i fyrra. Ad raunvirdi
hafa skuldir heimila leekkad um 4,6% & sama timabili og um 4%
sé midad vid fyrri hluta ars 2015. Um er a0 reeda mestu arlegu
leekkun & hlutfallinu fra fijdrmalaédfallinu og hafa skuldir sem hlut-
fall af landsframleidslu ekki verid leegri sidan um sidustu aldamét.
Adgerdir rikisstjornarinnar hafa laekkad hofudstol verdtryggdra
hasnadislana og baett skuldastédu heimilanna. Aeetla ma ad skuldir
heimila hafi laekkad um 60 ma.kr., baedi vegna beinnar nidurfeerslu
og vegna heimildar til nytingar séreignarlifeyrissparnadar. Sé horft
fram hjd pessum adgerdum hefdu skuldir heimila i hlutfalli vid
landsframleidslu leekkad um 9 présentustig i stad 12. Skuldalaekkun
heimila sem hoéfst snemma ars 2009 er pvi enn i g6dum gangi.

Toluverd hakkun ibidaverds og raunvirdisleekkun ibudalana leidir
til pess ad vedsetningarhlutfall heimila var 40,9% i lok juni sl. og
hafdi laekkad um 5 présentustig fra midju ari 2014. Lakkunin hefur
aldrei verid jafn mikil & einu ari og ma segja ad i sogulegu samhengi
sé hlutfallid med leegsta méti. Vedsetningarhlutfallid var nokkud
stodugt i kringum 45% arin 1998-2003. Hlutfallid laekkadi fra ars-
lokum 2003 til arsloka 2005 eftir ad bankarnir byrjudu ad bjoda ibu-
dalan, en i fyrstu hakkadi ibidaverd meira en skuldsetningin. Fra
arslokum 2010 hefur vedsetningarhlutfallid leekkad um 15,5 pro-
sentustig, sem verdur ad teljast umtalsverd laekkun & adeins fidrum

12. Ef eingdngu er litid til peirra lana sem eru i 90 daga vanskilum eda meira (e. facility level

eda non-performing loans), en almennt er midad vid pennan meelikvarda i reikningsskilum
og skyringum arsreikninga 4 alpjodlegum vettvangi.



og halfu ari. [ sgulegu ljési er pvi vedrymi b6 nokkurt, sérstaklega
begar haft er i huga ad markadsadilar gera rad fyrir &framhaldandi
heaekkun ibudaverds auk pess sem hluti nidurfaerslu stjornvalda &
verOtryggdum skuldum heimilanna & eftir ad koma fram.

Skuldastada islenskra heimila med ibudarskuldir

[ fyrri ritum Fjdrmdlastédugleika hafa skuldir islenskra heimila i
hlutfalli vid landsframleidslu verid bornar saman vid skuldir heimila
i Iondum sem vid héfum gjarnan til hlidsjonar. A mynd 1-36 er
samanburdur & skuldum heimila i hlutfalli vid radstofunartekjur i
nokkrum Evrépuldndum. Fyrir islensk heimili var petta hlutfall deetlad
184 % i lok juni 2015 og um 197 % i arslok 2014. Hlutfallid hefur pvi
laekkad mikid f &r og i raun undanfarin misseri. Adeins Svipjod er med
legra hlutfall af peim I16ndum sem sett eru fram & mynd 1-36.

Vid alpjédlegan samanburd er mikilvaegt ad hafa i huga ad hlutfall
eigin husnadis heimila 4 Islandi er um 70-80% og er hlutfallid t.d.
leegra & hinum Nordurléndunum. Skuldir vegna ibudahusnadis
tilheyra pa oft leigufélogum eda hinu opinbera en ekki heimilum.
Sedlabanki Svipjédar hefur greint skuldsetningu heimila med pvi
ad adgreina heimili med ibudaskuldir og pa haekkar hlutfall skulda
af radstofunartekjum ar 175% i 315%." A lslandi fer hlutfallid
Ur 184% i 300% ef adeins er midad vid heimili med ibidaskuldir.
Skuldahlutfallid i sterstu péttbyliskjornunum i Svipjéd er enn
herra, t.d. um 450% i Stokkholmi og rimlega 400% i Gautaborg
og Malmo. Skuldsetningarhlutfall & hofudborgarsvaedinu  hja
heimilum med ibddaskuldir er um 315% og pvi toluvert leegra en
i steerstu péttbyliskjornum Svipjédar.

Hrein eign heimila heldur 4fram ad aukast en i lok juni 2015 var
hin &dzetlud 239% af landsframleidslu. Nettoeign samkvamt
efnahagsreikningi er pa deetlud 129% og nettd lifeyrissjédseign
110%." Hrein eign heimila hefur haekkad nokkud stodugt fra ars-
lokum 2010 og er nd toluvert heerri en um sidustu aldamét pegar
hlutfallié var um 140-150%.

Haegt hefur a laekkun vanefndahlutfalls

13.

14.
15.

i lok agust voru um 8,2% af heildaratlanum priggja staerstu vid-
skiptabankanna og Ibudalanasjéds til heimila i vanefndum m.v.
bokfeert virdi og lanpegaadferd.’ Hlutfall dtlana i vanefndum hefur
leekkad um 1,9 présentustig fra sidustu dramétum. Helsta asteeda
fyrir leekkun hlutfalls vanefnda er ad fjarheed lana sem flokkast i
innheimtuferli, adrar vanefndir og i frystingu hefur laekkad.

Einstaklingum & vanskilaskra og med skrad gjaldprot og arangurs-
laust fjarnam faekkar. [ lok 4gust var fjoldi einstaklinga & vanskila-

http://www.riksbank.se/en/Press-and-published/Notices/2015/Economic-commentary-
Household-indebtedness-in-Sweden--update-for-2014/

Vid utreikning & netto lifeyrissjodseign er midad vid 30% tekjuskatt & brauttdeign.

Med lanpegaadferd teljast oll lan vidskiptavinar i vanskilum ef eitt lan er komid i vanskil (e.
cross default method).

300

250

200

150

100

400
350
300
250
200
150

100

FJARMALASTOBUGLEIKI

Mynd 1-36
Evrépskur samanburdur & skuldum heimila
1998 - 2. arsfj. 2015

% af radstofunartekjum

— sland —  Holland
—  Noregur —  Svipjod
Danmork

Heimildir: Eurostat, Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-37

Skuldir heimila sem hlutfall af radustofunar-

tekjum, greint eftir sveitarfélagsnimeri’
1997-2014

% af radstéfunartekjum
0
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1. Neer adeins til einstaklinga med ibadaskuldir. Flokkad midad vid

fyrsta staf i sveitarfélagsnumeri.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Mynd 1-38
Hrein eign heimila sem hlutfall af VLF'
2001 - 2. 4rsfi. 2015

% af VLF
50

B Hrein eign skv. efnahagsreikningi

mm  Lifeyrissjodseign

1. Lifeyrissjodseign midast vid utgreidslu eftir 30% tekjuskatt. Um er
a0 raeda azetlun fyrir 2. arsfj. 2015.
Heimildir: Hagstofa slands, Rikisskattstjori, Sedlabanki fslands.
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Mynd 1-39
Stada Utlana priggja steerstu vidskiptabankanna
og Ibtdalanasjods til heimila'

. Des. Des. Des. Jani Des. Agust
2010 | 20112012 | 2013|2014 |2014 | 2015

Jani© Des

mm  jvanefndum (ldnpegaadferd)?

EE  skilum eftir endurskipulagningu

B | skilum 4n endurskipulagningar

1. Modurféldg, bokfart virdi. 2. Utldn i vanefndum (e. non-performing
loans) eru skilgreind sem lan i 90 daga vanskilum, i frystingu eda greidsla
er talin 6likleg. Ef eitt lan vidskiptavinar er i vanefndum eru 6ll lan

viékomandi vidskiptavinar talin i vanefndum (e. cross default method).
Heimild: Fjarmalaeftirlitid.

Mynd 1-40
Hlutfall framteljenda sem skulda meira
en 300% af radstofunartekjum!

Greint eftir aldurshépum og tegund skuldara
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— T2-allir == T2-med ibadask.

— T3-allir == T3-med ibudask.
T4-allir T4-med ibudask.

— T5-allir == T5-med ibudask.

1. Brotnu linurnar syna hlutfall einstaklinga sem eru med ibudaskuldir
og skulda meira en 300% af radstéfunartekjum (midad vid allar
skuldir). Laegsta tekjuhopnum T1 er sleppt.

Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.

skra 25.775, en mestur var fjoldinn 28.307 i lok juli 2013. Fra
sidustu aramoétum hefur einstaklingum & vanskilaskra faekkad um
1.242 eda um 5%. Einstaklingar med skrad gjaldprot og arangurs-
laust fjarnam voru 5.695 i lok 4gust en mestur var fjoldinn 6.710
i oktober 2014. Fra aramo6tum hefur einstaklingum med skrad
gjaldprot og arangurslaust fjarnam faekkad um 961 eda um 15%
& 8 manudum. Laekkunin hefur aldrei verid svo mikil adur.

Hlutfall framteljenda sem skulda meira en prefaldar arstekjur

heldur afram ad laekka

e Um sidustu aramét var hlutfallio 25,2%, leekkadi um 2,4 pré-
sentustig midad vid arslok 2013 og hefur laekkad um 6,2 proé-
sentustig fra arslokum 2010 pegar pad var heest.'® Sogulega er
hlutfallid pé enn pa hatt. Ef einstaklingar med ibudaskuldir eru
adgreindir sérstaklega haekkar hlutfallid umtalsvert, p.e. verdur
48% i arslok 2014 og laekkar um 4,1 prosentustig & milli ara. Heest
var hlutfallid 57,6% i arslok 2010. Pegar einstakir tekjuhdpar eru
skodadir sérstaklega ma sja ad fyrir einstaklinga med ibudaskuldir
i tekjuhaesta hépnum (T5) er hlutfallid nanast hid sama og ef litid
er til allra i pessum tekjuhopi eda um 18% i arslok. betta bendir
til pess ad mikill meirihluti einstaklinga i tekjuhaesta hépnum sem
skulda meira en prefaldar radstéfunartekjur, séu med ibidaskuldir.
Fyrir adra tekjuhopa er hlutfall framteljenda sem eru med ibuida-
skuldir og falla undir 48urnefnda skilgreiningu heerra en pegar
horft er til allra einstaklinga og verdur munurinn meiri eftir pvi sem
tekjurnar eru laegri. Til deemis var hlutfall einstaklinga i neesttekju-
leegsta hopnum (T2) sem skulda meira en prefaldar arstekjur 25%
begar horft er til allra einstaklinga i hépnum en 60% pegar adeins
er tekid mid af peim sem eru med ibudaskuldir. bessar télur benda
pvi til ad tekjulaegri einstaklingar sem kaupa sitt eigid husnadi
skuldsetji sig meira i hlutfalli vid tekjur en tekjuhaerri einstaklingar.

e Skuldastada ungs folks er enn erfid, sérstaklega pegar horft er
til ungs félks med ibudaskuldir. [ fyrri ritum Fjdrmdélastédugleika
hefur aldurshépurinn 30-40 éra reynst skuldsettastur i samanburdi
vid radstéfunartekjur. | lok ars 2014 var skuldahlutfallid 263 %
fyrir aldurshépinn 35-40 ara, en stadan hefur batnad verulega fra
arinu 2010 pegar hlutfallid var 369%. Ef einstaklingar med iblida-
skuldir eru adgreindir sérstaklega verdur skuldsetning meiri hja
yngstu einstaklingunum og var hlutfallid t.d. 386% fyrir aldurs-
hoépinn 25-30 ara (taeplega 6.000 einstaklingar i h6pnum) i lok ars
2014, en pad var 529% i lok ars 2010. Ungir einstaklingar sem
vilja eignast sina eigin ibud purfa pvi ad skuldsetja sig umtalsvert.

e | arslok 2014 voru allir aldurshépar med jakvaeda eiginfjarstodu,
en i arslok 2013 var aldurshopurinn 25-35 ara med neikveeda
eiginfjarstodu, p.e. heildarskuldir voru meiri en eignir (mynd 42).
Stadan hefur lagast mikid fra arinu 2010 pegar hin var verst og

16. Upplysingarnar byggjast 4 framtalsgégnum Rikisskattstjora sem Hagstofa islands hefur

unnid fyrir Sedlabanka fslands.



sérstaklega hja ungu folki med ibadaskuldir. Til daemis voru ein-
staklingar 4 aldrinum 30-35 4ra med neikveeda eiginfjarstodu sem
nam 1,7 m.kr. arid 2010 og 3,6 m.kr. hja peim sem voru med
ibudaskuldir (verdlag 2014). [ arslok 2014 var sami aldurshépur
mun betur settur, heildin var med jakveaeda eiginfjarstodu sem
nam 0,8 m.kr. og 1,7 m.kr. hja peim i hépunum sem voru med
ibudaskuldir. Haekkun ibudaverds sidustu ar hefur pvi beett eigin-
fjarstoou ungs folks i eigin hisnaedi umtalsvert.

Almennt dregur Gr skuldavanda einstaklinga. | arslok 2014 voru
um 26,8% einstaklinga med neikveett eigid fé (p.e. 95% skuld-
setningu eda meiri) m.v. 29.9% arid 2013 og 35,3% 2010.
Heildarskuldir pessa hops i arslok 2014 voru 823 ma.kr. en voru
970 ma.kr. i arslok 2013 og 1.478 i arslok 2010 (verdlag 2014).
Stadan hefur pvi lagast & milli ara og batnad mjog fra arinu 2010.
Mestur bati hefur ordid hja einstaklingum sem skulda 125% eda
meira af eignum sinum. [ arslok 2010 namu skuldir einstaklinga i
pessum hoépi og med ibudaskuldir 859 ma.kr. og 217 ma.kr. hja
beim sem ekki voru med ibadaskuldir. | arslok 2014 voru skuld-
irnar 291 ma.kr. hja einstaklingum i pessum hépi med ibtidaskuldir
og 167 ma.kr. hja peim sem ekki voru med ibtdaskuldir. Skuldirnar
hafa pvi leekkad um 568 ma.kr. hja peim sem eru med ibtidaskuldir
eda 66%, og um 50 ma.kr. eda 23% hja hinum sem ekki eru med
ibadaskuldir. Pessa miklu breytingu fra arinu 2010 ma baedi rekja
til afskrifta skulda (t.d vegna gjaldprota), ddma um o6légmaeti
gengistryggingar og hakkun eignaverds sem leidir til pess ad
eiginfjarhlutféll batna og pvi feerri i skuldsettasta hopnum. A &rinu
2015 ma gera rad fyrir ad stada peirra sem eru med ibddaskuldir
batni enn frekar par sem adgerdir rikisstjiornarinnar um laekkun
verdtryggdra husnadislana koma ad steerstum hluta fram 7 ar.

Stada heimilanna batnar enn

Hagur heimila vaenkadist umtalsvert & arinu 2014 og pad sem af
er pessu ari. Gogn sem byggjast & efnahagsreikningum heimilanna
syna ad nett6 eignastada er gdd og skuldsetning med minnsta
moti. Nanast allir hagvisar sem skipta mali fyrir st68u heimila hafa
proast med jakvaedum heetti sidustu misseri. Visitala kaupmattar
launa heaekkadi til a0 mynda um 5,9% 4 12 manuda timabili midad
vid lok juli 2015 og hefur visitalan aldrei haekkad jafn mikid & einu
ari eda verid haerri. Sedlabankinn 4eetlar ad kaupmattur radstof-
unartekna hakki um 7,6% i ar sem er med pvi haesta sem hefur
sést. Aukinn kaupmdttur og bett stada 4 vinnumarkadi hefur
stutt vid voxt einkaneyslu sem azetlad er ad hafi aukist um 3,7 %
a siGasta ari og muni aukast um 4,2% i ar. Gogn Sedlabankans
syna pé ad stada einstaklinga sem bua i eigin hiisnaedi hafi batnad
meira en peirra sem eru & leigumarkadnum (p.e. leigja eda eru i
félagslegri leigu). Hlutfall peirra sem bua i eigin hisnaedi laekkar
eftir pvi sem tekjur laekka og hefur batinn pvi verid minni hja peim
tekjulaegri. Gogn fra Umbodsmanni skuldara stydja pessa nidur-
stodu en leigiendum hefur fjélgad hlutfallslega af peim sem sakja
um greidsluadlogun.

Mynd 1-41
Skuldir sem hlutfall af radstofunartekjum’

Greint eftir aldurshépum og tegund skuldara
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1. Brotnu linurnar syna allar skuldir einstaklinga med ibudaskuldir i

hlutfalli vid radstéfunartekjur.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-42
Nettd eignastada aldurshépa 4 verdlagi
arsins 2014"
Greint eftir aldurshopum og tegund skuldara
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1. Brotnu linurnar syna netté eignastédu einstaklinga med ibada-
skuldir.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 1-43
Skuldir einstaklinga greindar eftir
skuldahlutfalli (verdlag 2014)
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1. Um 40 pus. einstaklingar voru skuldlausir arid 2014 og eru pvi ekki &
myndinni.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.
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Mynd I-44
proun Gtflutningsverds, fjolda erlendra ferdamanna
um Keflavikurflugvoll og visitdlu efnahagslifsins’
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—  Medalverd utflutningsafurda i erl. gjaldmidlum (v. &s)

—  Fjoldi erl. ferdamanna um Keflavikurflugvéll (h. as)

Visitala efnahagslifsins samkvaemt uppl. 400 sterstu
fyrirteekjanna? (v. as)

1. Notast er vid 12 manada hreyfanlegt medaltal fyrir medalverd utflutnings-
afurda og fjolda erlendra ferdamanna. 2. Visitala efnahagslifsins segir til um pad
hvernig 400 starstu fyrirtaekin meta adstadur i efnahagslifinu hverju sinni.
Heimildir: Capacent Gallup, Ferdamélastofa, Hagstofa islands, Sedlabanki slands.

Mynd 1-45
Skuldir islenskra fyrirteekja sem hlutfall af VLF'
2. arsfj. 2005 - 2. arsfj. 2015

% af VLF
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‘05 '06 ‘07 ‘08 ‘09 10 11 12 13 14 15
Verdtryggd mm  Yfirdrattarlan i erlendum

gjaldmidlum

Eignarleigusamningar

Lan i erlendum

[
mm Overdtryggd
[

gjaldmidlum = Innlend markadsskuldabréf
]

Yfirdrattarlan 3 Erlend markadsskuldabréf

1. Skuldir vid innlend og erlend fjarmalafyrirtaeki og ttgefin markads-
skuldabréf. Skuldir eignarhaldsfélaga eru ekki taldar med skuldum
fyrirtaekja.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd I-46

Hrein ny atlan stéru vidskiptabankanna
priggja til fyrirteekja eftir lanaformi’

1. arsfj. 2013 - 2. arsfj. 2015

2013 2014

Overdtryggd  mm Verdtryggd
Eignaleigusamningar
Lan i erlendum gjaldmidlum

>0 01

Alls hrein ny lan

1. Ny Gtlan ad fradregnum uppgreidslum. Med uppgreidslum er att vid
greidslur inn & lan umfram samningsbundnar greidslur.
Heimild: Sedlabanki islands.

Fyrirtaeki

Vidskiptakjor islands voru svipu® & 68rum arsfjordungi 2015 og
i lok ars 2014, pau botnudu um adeins 0,5% pratt fyrir tolu-
verdan bata a fyrsta arsfjordungi. Pad skyrist medal annars af pvi
ad leekkun oliuverds gekk eilitid til baka & timabilinu. Oliuverd
leekkadi hins vegar umtalsvert milli juni og juli. Medalverd utflutn-
ingsafurda hakkadi aftur & moti um 10% en Gtflutningsverdmaeeti
sjavarafurda i erlendum gjaldmidlum, sem asamt ali og ferda-
mennsku er okkar meginatflutningsgrein, hakkadi mun minna
eda um 2% 4 fyrri helmingi arsins.

Fjolgun erlendra ferdamanna hefur haft jakvaed ahrif & innlenda
verslun og pjonustu en i agist hafdi peim fjolgad um tep 27%
midad vid sama tima i fyrra. Stjérnendur fyrirtaekja voru 6gn svart-
synni & efnahagsumbhverfi fyrirtaekja i mai en i febrdar og laekkadi
veentingavisitala 400 starstu fyrirteekjanna eilitid milli kannana og
stdd han i um 129 i lok mai. Visitalan heekkadi aftur & moti i 182
i september og hefur hin ekki verid heerri fra fijarmalafallinu.

Haegt hefur & leekkun skulda fyrirtaekja

Skuldir fyrirteekja voru um 102% af landsframlei@slu i lok annars
arsfjoroungs 2015 og laeekkudu um 12 présentustig milli ara. Ad
raunvirdi hafa skuldir hins vegar leekkad um taeplega 3%. Pegar
a heildina er liti® hefur haegt verulega a leekkun skulda peirra.
Lakkun skulda i erlendum gjaldmidlum vegur pungt vid mat 4
bréun skulda fyrirtaekja, enda hlutur peirra um 44% af heild."” Ef
skuldir fyrirteekja i erlendum gjaldmidlum eru undanskildar jukust
beer um 2% ad raunvirdi milli ara.

Skuldir fyrirtaekja eru eftir sem a0ur syndar & krofuvirdi en munur
& pvi og bokfaerdu virdi hefur minnkad verulega undanfarin miss-
eri. Fra atgafu Fjdarmdlastédugleika 2015/1 hefur aftur & moti
verid breytt um adfer8afradi vid mat & skuldum fyrirtaekja og eru
eignarhaldsfélog nu ekki talin med atvinnufyrirtaekjum en pad er
i samreemi vid alpjodlega stadla sem Sedlabankinn fylgir i gagna-
6flun sinni og audveldar erlendan samanburd & skuldum fyrirteekja.

Hrein ny atlan bankanna til fyrirtaekja ad aukast

Hrein ny Gtlan stéru vidskiptabankanna priggja til fyrirtaekja jukust
toluvert & fyrri helmingi arsins, en midad vid fyrstu tvo manudina a
bridja arsfjordungi hefur aukningin minnkad (mynd 1-46). A fyrstu
8 manudum 4rsins voru hrein ny Gtlan 116 ma.kr. sem er um 21
ma.kr. heerri fijarhad en allt arid 2014. Mest hefur verid lanad til
bjonustufyrirtaekja en vaenta ma ad su aukning stafi ad miklu leyti
af uppbyggingu i ferdamannaidnadinum. Overdtryggd lan voru
algengasta lanaformid nema medal sjavaratvegsfyrirteekja en 16

17. A0 medtdldum erlendum markadsskuldabréfum. Skuldir fyrirteekja maeldar i islenskum

kronum hafa medal annars laekkad vegna sterkara gengis en krénan styrktist um ramlega
1,4% & fyrri arshelmingi 2015.



ma.kr. hrein Gtlan til peirra voru neer eingdngu i erlendum gjald-
midlum enda med erlendar tekjur.

Fyrirtaekjum a vanskilaskra feekkar vegna faerri innskraninga

Greint hefur verid fra pvi i fyrri ritum um fjarmalastodugleika ad
proéun vanskilaskrar Creditinfo hafi verid ar takti vid adra visa um
stodu fyrirteekja (sja til demis Fjdrmadlastédugleika 2015/1). Fjoldi
fyrirtaekja & skranni hefur nanast stadid i stad & medan adrir visar
hafa bent til baettrar stodu fyrirtaekja & undanférnum arum. NG hefur
fyrirtaekjum hins vegar teki® ad faekka 4 skranni. [ 4gust voru 5.714
fyrirtaeki & skranni, 14,3% atvinnufyrirteekja i landinu. beim hefur
feekkad um 13% fra midju ari 2012 pegar fjoldi peirra nadi hamarki,
par af um rumlega 6% fra aramétum. Feekkun fyrirtaekja & skranni
stafar ekki af fjdlgun Gtskraninga, en peim hefur i raun feekkad
sidustu arsfiordunga, heldur af faeekkun innskradra fyrirteekja, sem
verdur ad teljast skyrt merki um beetta stodu fyrirteekja i landinu.

Gjaldprot i byggingargeiranum algengust

Skrad gjaldprot voru 440 talsins fyrstu atta manudi arsins saman-
borid vid 516 arid & undan og faekkadi pvi um 15% milli &ra. Verdi
préun & seinni hluta ars med svipudum heetti og a sidustu arum er
metid ad gjaldprot verdi 710 arid 2015. Flest gjaldprot voru medal
fyrirteekja i byggingarstarfsemi og mannvirkjagerd, 92 talsins
(21% af heild) og medal fyrirtaekja i heild- og smdséluverslun,
vidgerdum & vélkninum &kutaekjum, 76 talsins (17% af heild)
likt og sidustu ar. pratt fyrir morg gjaldprot fyrirteekja i byggingar-
starfsemi voru pau riflega helmingi faerri en nyskrad fyrirtaeki i
somu grein en nyskraningum fyrirteekja i byggingarstarfsemi hefur
fjolgad um 39% milli ara.

Arangurslaus fjarnam voru 1.479 fyrstu tta manudi arsins og feekk-
adi verulega milli ara. Ekki er p6 um raunverulega feekkun ad raeda
heldur skyrist hiin adallega af verkfollum hja syslumanni fyrr & arinu.
Fjarnamsbeidnum hefur pé feekkad milli ara en mogulega hafa
gerdarbeidendur dregid ad senda inn beidnir vegna verkfallanna.

Vanefndir utlana bankanna nanast 6breyttar fra aramétum

Heegt hefur verulega 4 leekkun vanefnda hja bonkunum premur,
en endurskipulagningu fyrirtaekja er ad mestu lokid. Midad er vid
bokfaert virdi vid mat &4 vanefndum utlana bankanna og eru lan
i vanefndum skilgreind sem lan i 90 daga vanskilum, frystingu
eda lan sem oliklegt er ad verdi greitt af. Vanefndir Gtlana til
fyrirteekja voru um 6,7% i lok 4gust sidastlidins og um 4,6% ef
utlan til eignarhaldsfélaga og opinberra fyrirteekja eru undan-
skilin. Vanefndir voru laegstar medal medalstérra fyrirteekja en
undanfarin ar hafa vanefndir verid leegstar medal storra fyrir-
taekja. Vanefndir fyrirtaekja i byggingarstarfsemi laekkudu mest &
fyrri arshelmingi 2015 og féru ur rimlega 8% af heildardtlanum
til greinarinnar i rimlega 5%. Stér hluti af atlanum fyrirteekja i
vanefndum eru lan i frystingu eda um 53%. Hlutfallid er p6 mjog
breytilegt milli steerdarflokka, til ad mynda voru adeins 8% af
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Mynd 1-47
Fyrirtaeki i vanskilum’
1. arsfj. 2009 - 4guist 20157

Fjoldi Fjoldi
1200

mm  Fjoldi fyrirtaekja & vanskilaskra (v. &s)
— Fjoldi inn & vanskilaskra (h. as)
——  Fjoldi ut af vanskilaskra (h. as)

1. [ 4gtist 2015 voru 5.714 fyrirtaeki & vanskilaskra Creditinfo eda um
14,3% fyrirtaekja. 2. Gildi fyrir pridja arsfjordung arsins 2015 midast

vid stédu i agust og hreyfingar i juli og agust. 2 5
Heimild: Creditinfo.
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Mynd I-48 ==

Gjaldprot og arangurslaus fjarnam fyrirteekja ®S

Samtolur yfir heilt ar; 2000-2015" 2
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B Gjaldprot fyrstu atta manudina (v. as)
3 Gjaldprot adra manudi (v. as)

Arangurslaus fjarnam fyrstu atta manudi rsins (h. 4s)

Arangurslaus fjarnam (h. s)
1. Présentutélur syna heildarfjolda gjaldprota sem hlutfall af fiélda
fyrirtaekja. Gjaldprot arsins 2015 eru aetlud at fra sogulegri préun
gjaldprota fyrstu atta manada hvers ars.
Heimildir: Hagstofa [slands, Pjédskra islands.

Mynd 1-49
Stada utlana priggja steerstu vidskipta-
bankanna til fyrirtakja eftir fjarhaed krofu
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Stor fyrirtaeki Krofuvirdi | Medalstér 100 m.kr. < Litil fyrirtaeki

1.000 mkr Krofuvirdi <1.000 m.kr. | Kréfuvirdi <100 m.kr.

mm | vanefndum (lanpegaadferd)?
E= | skilum eftir endurskipulagningu
B skilum &n endurskipulagningar

1. Médurféldg, bokfeert virdi. 2. Utldn i vanefndum (e. non-performing
loans) eru skilgreind sem lan i 90 daga vanskilum, frystingu eda greidsla
er talin ¢likleg. Ef eitt lan vidskiptavinar er i vanefndum eru 6ll lan vid-
komandi vidskiptavinar talin i vanefndum (e. cross default method). 3.
Hlutfall staerarflokks af heildaratlanum.

Heimild: Fiarmélaeftirlitio.
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Mynd 1-50
Skipting eigna fjarmalakerfisins’
Juni 2015
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Innlansstofnanir

{budalanasjodur

Lifeyrissjodir

Verdbréfa-, fjarfestingar- og fagfjarfestasjodir
Sedlabanki slands

Annad

1. Modurfélog.
Heimild: Sedlabanki islands.

vanefndum Utlana til litilla fyrirtaekja i frystingu en um 69% af
vanefndum atlana til storra fyrirteekja.

Adilar & fjarméalamarkadi

Samsetning fjarmalakerfis

Fra aramoétum hafa heildareignir fijarmalakerfisins'® aukist um
3,0% ad raunvirdi en i lok juni sl. ndmu heildareignirnar 8.989
ma.kr. Framar i ritinu ma finna greiningu & rekstri vidskiptabank-
anna sem mynda um 35% fjarmalakerfisins sem og umfjollun um
skuldir peirra og eignir. | pessum kafla er pvi fjallad um lifeyris-
5j60i, Ibudalanasjod og sparisjodi en eignir pessara adila mynda
um 44% fjarmalakerfisins.

Utlanastofn fyrirtakja og heimila vi® innlenda adila var 3.449
ma.kr. i juni sidastlidnum eda um 163% af vergri landsfram-
leidslu og hefur hlutfallid lekkad um 9 présentustig fra sidustu
aramétum. A raunvirdi lekkadi Gtlanastofninn um 1,2% & fyrri
helmingi arsins. Aztla ma ad skuldir heimila hafi leekkad um 60
ma.kr. vegna adgerda rikisstjornarinnar, baedi vegna beinnar nid-
urfeerslu og vegna heimildar til nytingar séreignarlifeyrissparnadar.
An pessara adgerda, sem komu fyrst til framkvaemda i névember i
fyrra, hefdi Gtlanastofninn verid 3.509 ma.kr. i lok juni eda 166 %
af landsframleidslu. Yfir 12 manada timabil veeri laekkunin i hlut-
falli vid landsframleidslu 18 prosentustig og 1,5% ad raunvirdi

Tafla 1 Eignir fjarmalakerfisins'

Breyting
31.12. 37.12. 31.12. 37.12. 30.6. frd 31.72.
Eignir, ma.kr. 2011 2012 2013 2014 2015 2014
Bankakerfi? 4.378 3.809 3.788 3.736 3.933 197
b.a. Sedlabanki Islands 1.464 900 760 739 734 -5
p.a. vidskiptabankar 2.852 2.850 2.968 2.939 3.154 215
p.a. sparisjodir og adrir® 62 59 60 59 46 -13
Ymis lanafyrirtaeki 1.097 1.076 1.067 1.030 1.000 -30
b.a. Ibtidalanasjodur 864 876 863 824 818 -6
Lifeyrissjodir 2.169 2.437 2.696 2.939 3.127 188
Tryggingaféldg 145 155 165 168 176 8
Verdbréfa-, fjarfestingar- og
fagfjarfestasjodir 371 410 452 488 526 38
Lanasjodir rikisins 171 192 209 226 227 2
Heildareignir 8.332 8.079 8.378 8.587 8.989 402

1. Tolur fyrir bankakerfi og verdbréfa-, fjarfestingar- og fagfjarfestasjodi hafa breyst fra fyrri ritum, petta ma rekja til AMI, sj6ds
Arion banka, sem nu er partur af médurfélagi en var adur flokkadur sem sjodur. 2. Bankakerfi samanstendur af vidskiptabdnkum,
sparisjodum og Sedlabanka islands. Ekki tekid tillit til innbyrdis vidskipta milli Sedlabanka fslands og annarra adila innan
fjarmalakerfisins. 3. Adrir eru innlansdeildir samvinnufélaga og postgiro (eignir alls 2,2 ma.kr. 30.6.2015).

Heimild: Sedlabanki fslands.

Lifeyrissjodir

Eignir lifeyrissjoéda jukust um 4,6% ad raunvirdi fra arslokum 2014
til juni 2015 en paer ndmu teeplega 3.127 ma.kr. i lok juni eda um
148% af vergri landsframleidslu. Samsvarandi hlutfall fyrir jani
2014 var 145%.

18. Fjarmaélakerfid samanstendur af bankakerfinu, ymsum lanafyrirtekjum (p. & m. ibudalana-

sjodi), lifeyrissjodum, tryggingafélogum, verdbréfa-, fjarfestingar- og fagfjarfestasjopdum
auk lanasjoda rikisins.



Hlutfall skuldabréfa af heildareignum lifeyrissjodanna laekkadi
um eitt présentustig frd arslokum 2014 og var hlutfallid i lok jani
sl. 52%. Hlutabréf voru um 18% af eignum lifeyrissjodanna og
heaekkadi hlutfallid um 2 présentustig fra sl. aramétum. Hlutfoll
annarra eigna breyttust litid sem ekkert & fyrri helmingi arsins.
Hiutfall innlana i bonkum og sparisjodum af heildareignum var
5%, hlutdeildarskirteina' var 23%, Framtakssj6éds Islands®® um
1% og annarra eigna 1%.

Um 34 af heildareignum lifeyrissjodanna eru innlendar eignir eda
taeplega 2.370 ma.kr. og um fjordungur er erlendar eignir eda
rumlega 758 ma.kr. sem er nastum sama hlutfall og um sl. ara-
mot.

Markadsskuldabréf eru stersti einstaki eignalidur lifeyrissjodanna
eda um 44% af heildareignum peirra. Pad sem af er arinu hefur
eign lifeyrissjodanna i markadsskuldabréfum aukist um rdmlega
54 ma.kr. og nam i lok juni 1.361 ma.kr. Um 47% markads-
skuldabréfanna eru ibudabréf en hlutfall peirra haekkadi um
2,8 prosentustig fra sl. aramétum. Fjarfestingarkostir lifeyris-
sjodanna hafa verid takmarkadir undanfarin ar en i juli sl. tilkynnti
Sedlabankinn undanpagu fra 16gum nr. 87/1992, um gjaldeyris-
mal, til fjarfestingar i fjarmalagerningum atgefnum i erlendum
gjaldeyri. Heimildin neer til lifeyrissjoda auk annarra innlendra
vorsluadila séreignarlifeyrissparnadar. Samanlagt nemur heimildin
10 ma.kr. og mun skiptast milli adila sem 6ska eftir undanpagunni.
pa verdur annars vegar horft til steerdar sem feer 70% vaegi og
hins vegar til hreins innstreymis sem feer 30% vaegi. Heimild pessi
mun rymka fjarfestingarmoguleika lifeyrissjodanna ad einhverju
leyti og veita peim moguleika & meiri dhaettudreifingu.

Sértryggd skuldabréf i eigu lifeyrissjoda flokkast med fyrirtaekja-
bréfum. Sa flokkun takmarkar kaup lifeyrissjoda a sértryggdum
bréfum pratt fyrir ad pau séu dheettuminni en almennar utgafur,
einmitt vegna pess ad pau eru tryggd med sérstokum eigna-
s6fnum. Vaxandi fjarmognun fjarmélastofnana & fasteignalanum
me0 sértryggdum skuldabréfum gefur tilefni til ad skoda hvort slik
bréf eigi ad flokka med leegri dhaettu en fyrirtaekjabréf par sem
undirliggjandi ahaetta er mun minni.

ibudalanasjédur

Heildareignir ibudalanasjéds ndmu i juni sl. um 818 ma.kr. saman-
borid vid 824 ma.kr. i lok ars 2014 og leekkudu pvi um teplega
6 ma.kr. & pessum sex manudum. Munar par mestu um laekkun
Utldna um rimlega 36 ma.kr. en taeplega 85% af heildareignum

19. Hlutdeildarskirteini samanstanda af hlutdeildarskirteinum skuldabréfasjoda, hlutabréfa-

sj60a og blandadra sjoda ttgefnum af innlendum og erlendum adilum.

20. Framtakssjodur islands (FSi) var stofnadur i lok ars 2009 af sextdn lifeyrissjodum sem rada

yfir 64% af heildareignum lifeyrissjoda 4 slandi. Sidan hafa Landsbankinn og VIS baest i
hép eigenda sjodsins. Hlutverk FSI er ad studla ad endurreisn islensks atvinnulifs i kjolfar
fiarmalahrunsins.
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Mynd 1-51
Skipting eigna lifeyrissjodanna’

31.12.2013

30.6.2015

Erlendar eignir
Hid opinbera
Husbréf, hisnaedisbréf, ibudabréf

Innlan
Annad

onngnia

1.Tolur byggdar & efnahagsyfirlitum lifeyrissjoda sem safnad er af
Sedlabanka Islands. Méanadarlegum gégnum er safnad med Grtaki
staerstu lifeyrissjoda 4 islandi og 0t fra peim eru heildareignir
lifeyrissjoda aaetladar. Studst er vid bradabirgdatolur.

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 1-52

Eignir lifeyrissjoda - hlutabréf og hlutabréfasjédir’

Ma.kr.

% af hreinni eign
4

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

mm  Innlend hlutabréf og hlutabréfasjodir (v. as)
mm Erlend hlutabréf og hlutabréfasjodir (v. as)
Hlutfall af hreinni eign (h. as)

1. Télur byggdar a efnahagsyfirlitum lifeyrissjoda sem safnad er af
Sedlabanka Islands. Méanadarlegum gégnum er safnad med Grtaki
staerstu lifeyrissjoda & islandi og ut fra peim eru heildareignir lifeyris-
sjoda aztladar. Studst er vid bradabirgdatolur.

Heimild: Sedlabanki islands.

Innl. hlutabréf, hlutabréfasjédir og Framtakssjédur islands
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Mynd 1-53
Uppgreidslur vidskiptamanna ibadalanasjods
og ny utlan

Ma.kr.

2013 2014 ' 2015

2012

Uppgreidslur lantakenda
Uppgreidslur vegna uppbodsibuida

[
-
B Innagreidslur lantakenda’
[

Ny utlan
Mismunur & nyjum Gtlanum og uppgreidslum og
innagreidslum lantakenda

1. Gogn ekki adgengileg fyrir 2012.
Heimild: ibudalanasjodur.

Mynd I-54
ibudir i eigu Ibidaldnasj6ds’

Fjoldi

_—
| O
— A

- = R e
_ A ]
- T T T T T T
Des. = Des. Des. = Des. = Des. Des. = Jun.
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

B Fioldi ibada sem iLS leysti til sin & arinu
mm  Fjoldi ibada sem iLS seldi 4 drinu

Fjoldi ibuda i eigu ILS og leigufélagsins Kletts
A pa.fioldi ibuda i leigu?

1. Samstzeda. 2. [budalanasjédur héf ad leigja t ibadir i mars 2009.
Leigufélagid Klettur hof ad leigja at ibadir i upphafi ars 2014.
Heimildir: Arsreikningar og manadarskyrslur ibtdalanasjods, Klettur
leigufélag.

sj6dsins voru Utlan eda um 692 ma.kr. Skyrist pessi mikli sam-
drattur ad mestu af skuldatrreedum stjornvalda. A timabilinu
afgreiddi sjodurinn hofudstolslekkun ibtidalana 24.727 heimila ad
krofuvirdi 34 ma.kr.

Tap var af starfsemi Ibudaldnasjods & fyrstu sex manudum arsins
2015 og nam tapid 808 m.kr. sem er svipad og allt arid 2014 ef
horft er framhja 4 ma.kr. tekjufaerslu vegna uppgjors afleidusamn-
inga sem agreiningur hafdi verid um fra pvi haustid 2008. Eigid fé
sjodsins i lok juni sl. var teeplega 17,3 ma.kr. og eiginfijarhlutfallid
4,8% samanborid vid 4,5% i arslok 2014. Eiginfjarhlutfallid er po
enn undir lagmarksmarkmidi sj6dsins sem er 5%.

i lok jani sl. namu utgefin verdbréf ibadalanasjods teplega 796
ma.kr. og hofdu laeekkad um rimlega 3 ma.kr. fra sl. aramotum.
Engin ibudabréf hafa verid gefin Gt fra pvi i jantar 2012.

Enn rikir mikil 6vissa um framtidarhlutverk og tilvist sjodsins.
Ekkert husnaedisfrumvarp nadi fram ad ganga fyrir pingfrestun
i vor og verda pau pvi 16gd fram aftur na i haust. A haustpingi
hyggst félags- og husnaedismalaradherra leggja fram frumvarp
um ad ny stofnun, Ibadastofnun, taki vid hluta peirra verkefna
sem sjodurinn hefur sinnt. [badastofnun myndi pé taka vid veit-
ingu stofnframlaga til byggingar eda kaupa & leiguibidum sem
etladar eru leigiendum undir akvednum tekju- og eignamoérkum.

Uppgreidslur og innagreidslur vidskiptamanna [buidalanasjods
voru rumlega 15,2 makr. & fyrstu sex manudum pessa ars
samanborid vid ramlega 13,8 ma.kr. fyrir sama timabil arid 2014.
Uppgreidsluvandi sjédsins er pvi enn ad aukast. Umframgreidslur
vegna radstofunar séreignarsparnadar vidskiptavina namu 2,9
ma.kr. fram til 30. jani 2015. Samhlida auknum uppgreidslum &
fyrstu sex manudum arsins drogust ny Gtlan sjédsins saman um
1,6 ma.kr. samanborid vid sama timabil arid 2014. pad sem af er
arinu nema ny Utlan sjédsins teplega 2,9 ma.kr.

Aztladur reiknadur afslattur til hins opinbera af bokferdu virdi
bess hluta lanasafns sjodsins sem rikid leysti til sin vegna laekkunar
4 verdtryggdum fasteignavedlanum nam alls ramlega 1 ma.kr. |
arslok 2014 voru 433 m.kr. faer@ar inn og eru pvi ahrif afslattar
bessa fra sl. a&ramétum 597 m.kr. Enn er ekki lijést med hvada
heetti tjon sjodsins vegna pessa verdur beett, en yfirlysing um ad
svo verdi gert liggur fyrir.

A fyrri hluta arsins seldi ibudalanasjodur 548 ibadir en leysti &
sama tima til sin 181 ibud. Nokkur samdrattur hefur verid i fjélda
ibida sem sjodurinn hefur leyst til sin midad vid sama timabil arid
2014, en 4 sama tima hefur sala ibida aukist. | lok juni sl. voru
1.974 ibudir i eigu Ibudalanasjods og détturfélaga, en sl. aramét
var 2.341 ibud i eigu peirra.
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e | lok jani ndmu vanskil eda frystingar?' 8,7% af heildarlanum Mynd I-55
sj6dsins, samanborid vid 11,3% & sama tima arid 2014. Frekari Fjoldi sparisjoda og eignir peirra
greiningu & vanskilum heimila ma finna i kaflanum Heimili. % atVE

Sparisjodir

e [lokjanisl. namu heildareignir sparisjodanna teplega 43,3 ma.kr.
og laekkudu um rimlega 13,6 ma.kr. ad raunvirdi fra arslokum
2014. | mars sl. sampykkti Fjarmalaeftirliti® samruna Sparisjods
Vestmannaeyja og Landsbankans. | jani sl. gerdu Sparisjodur
Nordurlands og Landsbankinn samkomulag um undirblning ad

‘o8 ‘09 10 11 12 "3 14 15 15

samruna og tok sameiginlegur banki til starfa i september sl.
Einnig er unnid ad samruna Afls sparisjods og Arion banka og eftir
ba sameiningu standa eftir 4 sparisjodir.

mm  Fjoldi sparisjoda (v. as)
— Heildareignir sem hlutfall af VLF (h. as)

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Bu fallinna fjarmalafyrirtaekja

Utistandandi krdfur & fallin fjarmalafyrirtaeki

e Fjarhaed utistandandi krafna i slitabl gdbmlu bankanna var 6.892
ma.kr. i lok juni en oévissa rikir um endanlega fjarhaed peirra.
Utistandandi kréfur eru ad megninu til almennar kréfur eda um

97% en par sem enn er heegt ad lysa forgangskrofum geeti hlut- Mynd I-56
Eignir, krofur og atgreidslur ILST i slitamedferd
Bokfaert virdi 30.06.2015

fallid breyst. Einnig geeti fjarhaed Utistandandi krafna laekkad med
skuldajofnun, samningum og démum. Vegna forgangskrafna sem
enn eru i dgreiningi hafa buin lagt til hlidar laust fé a bidreikninga | Make
en ekki er tekid tillit til slikra krafna vid mat & heildarfjarheaed uti-

standandi krafna. I lok juni héf8u buin greitt forgangskréfuhéfum
1.342 ma.kr.,, en LBI atti pa eftir ad greida um 210 ma.kr. Pann
18. september sl. var greint fra samkomulagi Tryggingarsj6ds inn-

1.000

0

-1.000

-2.000

steedueigenda og fjarfesta (TIF) og sedlabanka Hollands (DNB)
og breska innstedutryggingarsjodsins (FSCS) um satt vegna
Icesave-innlansreikninga LBI. Samkomulagid fél m.a. i sér 9,5

-3.000

-4.000 Glitnir " Kaupping | LBI

ma.kr. greidslu LBI i erlendum gjaldeyri til DNB og FSCS. Fjarhaed B Eignir
almennra krafna sem pegar hafa veri® sampykktar er mun haerri W Utgreidslur

. , , ) ) , , 1 Skuldir, p.e. égreiddar krofur
en eignir buanna og mun pvi koma til afskrifta & stérum hluta

. " . Heimildir: Fjarhagsupplysingar Glitnis, Kauppings og LBI, Sedlabanki
beirra vid uppgjor. islands

Eignir baanna

o A=xtlad bokfert virdi eigna slitabtia Glitnis, Kauppings og LBl nam
2.280 ma.kr. i lok juni en til vidbotar voru rimlega 24 ma.kr. &
bidreikningum vegna krafna i agreiningi. Eignir slitablanna ad
medtoldum fjarhadum & bidreikningum hafa aukist um 64 ma.kr.
fra dramdtum, adallega vegna vir8isheekkana & eignahlutum i nyju
bonkunum og auknum innheimtum par sem eignum hefur verid
komid i verd. Innlendar eignir blianna eru bokfeerdar & 948 ma.kr.
eda um 42% af heildareignum, par af eru um 530 ma.kr. skradir
i islenskum kronum og um 418 ma.kr. skradir i erlendum gjald-
midlum.?

21. Vanskil teljast hér lan i vanskilum umfram 90 daga og lan sem eru i frystingu skv. manadar-
skyrslum fbudalanasjods.

22. Skilgreining buanna & innlendum eignum skradum i erlendum gjaldeyri er b6 ekki fyllilega
samanburdarheef, sja Fjdrmalastédugleika 2015/1.
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Mynd 1-57
Eignir ILST i slitamedferd
Bokfeert virdi eigna 30.06.2015

Innlendar lausar eignir i ISK
Innlendar lausar eignir i FX
Erlendar lausar eignir i FX
Innlendir fastafjarmunir i ISK

Innlendir fastafjarmunir i FX
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Heimildir: Fjarhagsupplysingar Glitnis, Kauppings
og LBI, Sedlabanki fslands.

Erlendir fastafjarmunir i FX
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Mynd 1-58

Azetlud skipting eigna og krafna ILST i
slitamedferd i innlendar og erlendar’
Bokfeert virdi eigna 30.06.2015
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Krofur Eignir Krofur Eignir Krofur Eignir Krofur Eignir
Glitnir ‘ Kaupping ‘ LBI Alls

E nnlendar
E  |nnlendar ISK
== Innlendar FX
B Erlendar

1. Midad er vid undirliggjandi raunverulega eigendur krafna vid mat
4 hlutfalli innlendra krafna.
Heimildir: Fjarhagsupplysingar og krofuhafaskrar Glitnis, Kauppings
og LB, Sedlabanki islands.

Tafla 2 Bokfaert virdi eigna Glitnis, Kauppings og LBI 30. juni 2015

Innlendar Erlendar  Eignir
eignir eignir alls

Ma.kr. I1sK [FX  Alls  [FX'
Laust fé 121 151 272 1.000 1.272
Lan til vidskiptavina 24 5 29 169 198
Lan til fjarmalafyrirtaekja 1 0 1 24 25
Verdbréf 36 37 73 106 179
Afleidur 2 1 3 12 15
Skuldabréf fra nyju bonkunum vegna 0 201 201 0 201

yfirfeerslu eigna

Eign i dottur- og hlutdeildarfyrirtaekjum 340 8 348 8 356
- p.a. eignarhlutir i nyju bénkunum 340 0 340 0 340
Adrar eignir 7 14 21 14 35
Alls 530 418 948 1.332  2.280
Stada & bidreikningum 1 0 1 23 24
Eignir og stada & bidreikningum 531 418 949 1356 2.305
Innlendar eignir med erlendum vedum 12 19 31 0 31

1. Overulegur hluti erlendra eigna er i ISK.
Heimildir: Fjarhagsupplysingar Glitnis, Kauppings og LBI, Sedlabanki islands.

Laust fé buanna, munur milli baa

e Lausar eignir bianna auk fjarhaeda & bidreikningum nema 1.296
ma.kr., um 56% af eignum blanna. Ef tekid er tillit til utgreidsina
hafa bdin umbreytt u.p.b. 72% heildareigna fra upphafi i laust fé.
Hlutfall lausra eigna af heildareignum er misjafnt milli bda eins og
greint var fra i Fjdrmdlastédugleika 2015/1. LBI er buid ad breyta
um 80% eigna i laust fé fra upphafi, Glitnir um 75% og Kaupping
um 60% en hagt hefur & peirri préun 4 sidastlionum misserum.
Af lausum eignum buanna eru um 79% erlendar. Af innlendum
eignum eru 29% lausar eignir og af erlendum er hlutfallid um
75%.

Uppgjér an motvaegisadgerda

e Aaxtlad er ad um 93,5% krofuhafa séu erlendir adilar og ad 6,5%
séu innlendir. Reiknud ahrif protabldanna a hreina erlenda st6du,
pb.e.a.s. innlendar eignir sem renna munu til erlendra kréfuhafa
ad fradregnum erlendum eignum sem renna til innlendra krofu-
hafa, nema taeplega 800 ma.kr. eda 38% af landsframleidslu.
P4 er midad vid stédu & 6drum arsfiordungi 2015, sélu fasta-
fijarmuna fyrir bokfeert virdi og an tillits til annarra patta svo sem
skattgreidsina og stodugleikaframlags. Hreint Gtstreymi i gegnum
gjaldeyrismarkad vid slit bianna, an moétveegisadgerda, er aftur &
moti mun minna.

e Vandi uppgjors slitabua fallinna fjarmalafyrirteekja, i tengslum vid
losun fjarmagnshafta, felst i hau hlutfalli erlendra kréfuhafa midad
vid hlutfall innlendra eigna. Misreemid mun ad &breyttu valda
prystingi & gengi islensku kronunnar pott hluti eigna i erlendum
gjaldmidlum renni til innlendra kréfuhafa. Ofjarmagnadar inn-
lendar eignir nema u.p.b. 517 ma.kr. eda rimlega 22 % af heildar-
eignum blanna og um 24% af landsframleidslu, sem er alika
fjarhaed og kronueign buanna.



Framangreint misreemi eigna og krafna er mest i slitabui Glitnis og
Kauppings par sem erlendir krofuhafar eiga krofu & 95% eigna
Glitnis og 92% eigna Kauppings, en eignir i erlendum gjald-
midlum nema 67% og 80% heildareigna. Radstéfun andvirdis
eigna til krofuhafa peirra 4n motvaegisadgerda myndi pvi grafa
alvarlega undan stédugleika kronunnar. Misr&emid er mun minna
fyrir slitabu LBI.

Moétveaegisadgerdir

Til ad mata vanda sem stafar af uppgjori blanna 16gdu stjorn-
véld fram &aetlun um losun fjarmagnshafta hinn 8. jani sl. i kjol-
farid voru 16g um stodugleikaskatt sampykkt af Alpingi en skv.
beim verdur Utfeersla naudasamninga butianna ad uppfylla tiltekin
stodugleikaskilyrdi. Stodugleikaskilyrdin mida ad pvi ad takmarka
ahrif af slitum hvers bus fyrir sig & gengi islensku kronunnar og
ad heildarahrif af slitum buanna 4 fjarmalastédugleika verdi sem
minnst. Til ad uppfylla skilyrdin geta buin m.a. greitt stodugleika-
framlag sem tekur mid af krénueign blanna og minnkad pannig
utgreidslur vegna peirra til erlendra kréfuhafa. Ef ekki tekst ad na
naudasamningum fyrir naestu dramét sem uppfylla skilyrdi stjorn-
valda, verda buin ad greida stodugleikaskatt.

Sama dag og stjornvold 16gdu fram aatlanir sinar um stédug-
leikaskatt og stodugleikaskilyrdi, 16gdu krofuhafar storu buanna
priggja fram tilldgur um adgerdir og stodugleikaframlog sem peir
téldu uppfylla naudsynleg skilyrdi um stodugleika pannig heegt
yrdi ad ganga frd naudasamningum og ad undanpaga fengist fra
l[6gum um gjaldeyrismal. Slitastjérnir allra blianna 16gdu i kjolfarid
fram drog ad naudasamningum sem byggja ad meginstofni til &
ad pvi ad yfirfara tillogur slitastjornanna. Endanleg nidurstada
liggur ekki fyrir og pad kunna ad verda breytingar & tilldégunum.

Tillogur kréfuhafa fra janimanudi eru nokkud mismunandi og
snidnar ad pvi ad leysa pann vanda sem af hverju og einu bui
stafar. [ sinni einféldustu mynd eru tilldgurnar sem uppfylla eiga
stodugleikaskilyrdin samansettar af einhverjum eftirtalinna patta:
Greidslu & beinu framlagi, framsali innlendra eigna og krafna,
skilyrtu skuldabréfi, afkomuskiptasamningi, endurfjsrmégnun og
radstdfun innlana til kaupa a skuldabréfum. Oll stéru bdin prja
gera rad fyrir ad halda eftir fiaqrmunum til ad standa straum af
rekstrarkostnadi og skilum & bankaskatti. | einhverjum tilvikum er
jafnframt gert rad fyrir ad fjarmunum sé haldid eftir vegna krafna
sem enn er agreiningur um, skadleysissjéda og annarra greidslna
sem ovissa rikir um.

Endanleg nidurstada liggur ekki fyrir en ofangreint felur eigi ad
sidur i sér ad nu hillir undir lausn & alvarlegasta hluta greidslujafn-
adarvandans sem pjodarbuid hefur stadid frammi fyrir & undan-
féornum arum. Pad gerist annad hvort med naudasamningum sem
uppfylla stodugleikaskilyrdi eda med alagningu stodugleikaskatts.
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Mynd I-59

Ahrif reiknads uppgjors ILST i slitamedferd 4 IIP
stodu, 6fjdrmagnadar innlendar eignir og
krénueign buanna’

Bokfaert virdi eigna 30.06. 2015

Ma.kr. % af VLF

" T T
Ahrif slita Ofjarmagnadar ~ Kronueignir ILST
4 lIP stodu innlendar eignir i slitamedferd

1. Midad vid jafna skiptingu eigna milli krofuhafa, ekki er tekid tillit til
mogulegra framtidar skattgreidsina eda annarra litaefna sem uppi
eru um slit blianna.

Heimildir: Fjarhagsupplysingar og kréfuhafaskrar Glitnis, Kauppings
og LBI, Hagstofa Islands, Sedlabanki fslands.
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Mynd 1-60
Stodugleikaskilyrdi

Greidsla & beinu framlagi

framlag

Framsal eigna og krafna

Stodugleika-

Greidslur tengdar solu bankanna

Endurfjarmégnun i erlendum
gjaldmidlum

Radstoéfun innlana i erlendum
gjaldmidlum til kaupa & skuldabréfum

fjarmoégnun

Lengt i elendri

Heimild: Sedlabanki {slands.
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Ahrif slita buanna med moétvagisadgerdum

Ekki er heegt hér ad leggja fram heildstaeda greiningu 4 ahrifum
slita buanna & grundvelli naudasamninga med stodugleikaskil-
yrdum & pjédabuid, greidslujofnud, rikissjod og fjarmalastodug-
leika par sem nidurstadan liggur ekki fyrir. Pad er pd ljost ad
neikveedum ahrifum & gengi og gjaldeyrisforda verdur eytt enda
forsenda pess ad undanpagur verdi veittar. PA mun undirliggjandi
erlend skuldastada pjodarbdsins lekka og gati hdn numid
16-18% af landsframleidslu eftir pvi hvernig hin endanlega
nidurstada mun lita at. Skuldir rikissjods munu einnig leekka en
Utfaersla pess er had pvi ad radstéfun stodugleikaframlags raski
ekki efnahagslegum stodugleika. Pa geeti lausafjarstada bankanna
eitthvad prengst en innan marka sem bankarnir rida vid geeti peir
ad pvi ad veikja hana ekki um of med of mikilli utlanaaukningu
& naestu manudum. Sedlabankinn mun birta nanari greiningu a
ofangreindum pattum pegar nidurstada liggur fyrir.



Il Alagsprof Sedlabanka islands og Fjarmalaeftirlitsins 2014/15

Alagspréf Sedlabanka Islands og Fjdrmélaeftirlitsins 2014/15 neer til priggja staerstu vidskiptabankanna, en
heildareignir peirra nema um 97% af heildareignum innldnsstofnana & [slandi. Almennt nytast dlagsprof i
dheettumat og gefa visbendingar um vidnamsprétt og naemni banka fyrir hagstaedri préun hagkerfisins og
jafnframt stydja pau vid pjédhagsvaridarstefnu og eftirlit. Tilgangur dlagsprofsins 2014/15 er ad kanna vid-
namsprétt vidskiptabankanna gegn tilteknu dfalli par sem fer saman fjdrmagnsutflaedi, kreppa i vidskipta-
I6ndum Islands og aflasamdréttur. Samkvamt &fallssvidsmyndinni dregst magn utflutnings saman, vidskipta-
kj6r versna og gengi krénunnar leekkar. Atvinnuleysi eykst, kaupmdttur minnkar og einkaneysla dregst saman.
Verg landsframleidsla dregst saman um 2,6% & fyrsta drinu og um 1,3% & 60ru dri. Helstu ahrif dfallsins 4
bankana eru pau ad eiginfjarhlutfall A leekkar um 2-3,5 présentustig fra grunndri 2014, en pa var samanlagt
eiginfjarhlutfall A bankanna um 25%."

Bakgrunnur, tilgangur og framsetning

Sedlabanki Islands og Fjarmalaeftirlitid eru i samstarfi um framkvaemd
alagsproéfs, par sem kénnud eru ahrif pjéohagslegra svidsmynda & vid-
namsprott vidskiptabankanna. Um er ad raeda yfirgripsmikla greiningu
a vidskiptadeetlunum, rekstri og efnahag bankanna yfir priggja ara
timabil 2015-2017. mnd it
Stadalfravik og medaltal hagvaxtar
Fyrsta framkveemd og keyrsla sliks alagspréfs var gerd arin 1996-2014
2013/14 og var pekking fra pvi nytt vid gerd pess dlagsprofs sem
hér er fjallad um, en um er ad raeda fyrstu opinberu birtingu sliks
alagsprofs & islandi. Alagsprofid 2014/15 neer til priggja staerstu vid-
skiptabankanna sem eiga 97% af heildareignum innlansstofnana.

Sedlabankinn s& um gerd svidsmynda og proun alagspréfanna.

Tilgangur alagsproéfa
Med élagsprofi ma meta vionamsprétt fjarmalakerfisins sem getur 0

Bandarikin
Evropusambandid
Tékkland

Kypur

Finnland

Slévenia

Kroatia

aukid traust & fjdrmalakerfinu. Alagsprof nytast vid almennt &dhaettu-

Ungverjaland

mat, gefa visbendingar um na&mni banka fyrir 6haegstaedri proun hag-
kerfisins og geta audveldad stjornvoldum ad bregdast vid mogulegri
dheettu i taeka tid. Rannsoknir syna ad 4 [slandi eru hagsveiflur meiri T i,t\i?:r;v'k
en vida annars stadar, ekki sist vegna smadar hagkerfisins og tidra v
sveiflna i gengi og kaupmeetti radstofunartekna.? Alagsprofin veita e
gagnlegar upplysingar vid métun pjédhagsvaridarstefnu og eftirlit &

fijarmalamarkadi. Einnig skapa alagsprof mikilveegan umraedugrund-

voll milli adila, svo sem milli banka og eftirlitsadila eda mismunandi

svida innan einstakra banka. Bankar sem hafa innleitt ferli og verklag

fyrir alagsprof eru almennt betur i stakk bdnir til pess ad takast &

vid moguleg afoll enda ma nyta alagsprof og nidurstédur peirra vid

ahattustyringu banka. Mikilvaegt er ad helstu stjérnendur banka taki

virkan patt i gerd og tulkun alagspréfa pannig ad lerdémur peirra

nytist sem best.

1. Samanlagt eiginfjarhlutfall A eftir ardgreidslur.

2. Sérrit Sedlabanka fslands, nr. 7, Valkostir islands i gjaldmidils- og gengismélum, september
2012.
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Mynd 11-2
Préun hagstaerda i grunn- og afallssvidsmynd
2015-2017"

T

2014 | 2015 ' 2016 2017

— Raungengi, grunn - Raungengi, afall
- Utflutningur, &fall
VLF (hagvoxtur), afall

—  Utflutningur, grunn
VLF (hagvéxtur), grunn

1. Raunbreyting, nema arsbreyting raungengis.
Heimild: Sedlabanki islands (QMM-keyrsla név. 2014).

Mynd 11-3
broun gengis, verdbolgu og vaxta 2003-2014
og i afallssvidsmyndinni 2015-2017"

— Gengisvisitala (h. as) - Gengisvisitala, afall (h. as)

— Verdbdlga (v. &s) - Verdbolga, afall (v. as)

Vedlanavextir Si (v. as)

1. Arsbreyting gengisvisitlu, drsmedaltal verdbolgu og vedlanavaxta.
Heimild: Sedlabanki [slands (QMM-keyrsla név. 2014).

Vedlanavextir Si, afall (v. as)

Svidsmyndagreining

Alagspréfid 2014/15 er i formi svidsmyndagreininga, par sem settar
eru fram tvaer pjodhagslegar svidsmyndir: Annars vegar er midad vid
grunnmynd sem byggist & forsendum um préun efnahagsmaéla naestu
arin og er ad mestu leyti i samrami vid grunnspa Sedlabankans um
efnahagspréun. Hins vegar er midad vid afallssvidsmynd par sem vikid
er fra grunnmyndinni med tilteknu efnahagsafalli.

Vid framkveemd dalagsprofsins eru skodud ahrif pjédhagslegra
svidsmynda & efnahags- og rekstrarreikninga bankanna. Mat er lagt
& préun annars vegar efnahags- og rekstrarreiknings og hins vegar
eiginfjar- og aheettugrunns. Vid matid stydjast bankarnir vid eigin
adferdafraedi en purfa po ad fylgja leidbeiningum eftirlitsadila, sem
audvelda samanburd nidurstadna milli banka. Sedlabankinn skodar
einnig ahrif svidsmynda & banka med pvi ad nota alagspréfslikan
sitt, en markmidid er ad hafa vidmid fyrir mat 4 hverjum banka og
skapa umraedugrundvoll um ahrif svidsmynda & mismunandi peetti
vidskiptadeetlana bankanna. Alagsprofid sem hér er fjallad um er fyrst
og fremst atlad ad gefa visbendingu um ahrif tiltekinna svidsmynda
a eiginfjarstoou banka.

Pj6dhagslegar svidsmyndir

Tveer svidsmyndir af hugsanlegri framvindu efnahagslifsins voru unnar
med bjodhagslikani Sedlabankans (QMM). Afallssvidsmyndin var
byggd 4 greiningu Sedlabankans & helstu dhaettupattum fyrir fjarmala-
stodugleika & islandi & peim tima pegar profid var framkvaemt. Hvad
alvarleika éfallssvidsmyndar vardar, voru nyleg erlend alagspréf hofd
til hlidsjonar. Séguleg proun hagstaerda 4 islandi var einnig skodud og
at fra pvi er haegt ad segja ad afallio &4 hagkerfid sé midlungs pungt.
Utfledi fjarmagns Gr bankakerfinu samkvamt afallssvidsmyndinni er
hins vegar miki®. Afallssvidsmyndin felur ekki i sér spa Sedlabankans
um veentanlega proun pjédhagsstaerda eda annarra hagsterda.

Grunnmynd

Grunnmyndin er i samreemi vid grunnspa Peningamdla 2014/4 um
proun efnahagsmala naestu arin, pé6 med peirri mikilvaegu breytingu
ad styrivoxtum er haldi® ébreyttum.

Afallssvidsmynd
Tilgangur é&fallssvidsmyndarinnar 2014/15 er ad kanna vidnamsprott
vidskiptabankanna vid afalli par sem fer saman fjarmagnsutflaedi,
kreppa i vidskiptaldndum Islands og aflasamdréttur. Midad er vid ad
gengi islensku krénunnar veikist, tekjur af erlendum ferdamoénnum
dragist saman og ad heimsmarkadsverd 4 4li leekki auk pess ad afla-
samdrattur verdi. Einnig er midad vid ad magn utflutnings minnki og
vidskiptakjor versni, en laekkun gengis kronunnar vegur ad hluta til &4
méti verdleekkun & erlendum morkudum i Gtflutningstekjum.
Fjarmagnsutfledi ur bankakerfinu samkvamt éfallssvidsmynd-
inni er nanar tilgreint hér ad nedan. Alika préun geti til deemis 4tt sér
stad vid fyrirvaralaust afnadm fjarmagnshafta. [ dlagspréfinu er gengid®
at fra pvi ad eftirfarandi Utflaedi eigi sér stad i byrjun fyrsta ars:



e 50% af rikisbréfum i eigu erlendra adila, eda um 10% af rikis-
bréfum, eru seld.?

o Lifeyrissjodir taka Ut 45% innlana i kronum (til pess ad kaupa
islensk rikisbréf sem erlendir adilar selja & laekkudu verdi) og 100%
innlana i erlendum gjaldmidlum sem laus eru & arinu 2015.

e Erlendir adilar taka Ut 30% innlana i krénum og 70% innlana i
erlendum gjaldmidlum sem eru laus & arinu 2015.

e Fjarmalafyrirteeki i slitamedferd taka Gt 6l innlan sem eru laus &
arinu 2015.

e Fjarmalafyrirtaeki taka Ut 40% innlana i kronum og 100% innlana
i erlendum gjaldmidlum sem eru laus & arinu 2015.

e Islenskir einstaklingar og litil fyrirtaeki taka Gt 10% innlana i krén-
um og 20% innlana i erlendum gjaldmidlum sem eru laus & arinu
2015.

e Stor fyrirteki taka at 20% innldna i krénum og 50% innldna i
erlendum gjaldmidlum sem eru laus & arinu 2015.

Um er ad reeda innlanadtfleedi sem jafngildir um pridjungi af
innldanum priggja steerstu bankanna i lok 2014. Jafnframt tekur fjar-
magnsfledi mid af 68rum efnahagssterdum likt og endraneer, svo
sem forsendum um fjarfestingu, gengi o.s.frv. Gert er rad fyrir pvi ad
innlanin sem tekin eru Gt hverfi r hagkerfinu og séu til ad mynda ekki
notud til pess ad greida nidur skuldir eda med 6dru méti feerd til innan
banka svo sem af einum innlansreikningi yfir & annan.

Gengi islensku kronunnar veikist um 21% i afallssvidsmyndinni
og raungengi leekkar um 16% fyrsta arid. | kjolfar gengisfallsins
eykst verdbolga og verdur 8,1% fyrsta arid og 7,0% & 60ru ari.
Vedlanavextir Sedlabankans eru latnir fylgja Taylor-reglu og fara i
10,2% fyrsta 4rid og leekka i 6,7 % arid eftir. A pridja ari, 2017, lakka
vextir toluvert i kj6lfar minnkandi verdbdlgu og framleidsluspennu.

A sama tima dragast tekjur af atfluttri pjonustu saman, mest
vegna minnkandi tekna af ferdamoénnum. Samdrattur tekna af
Gtfluttri pjonustu verdur um 7% fyrsta arid og um 10% & 60ru ari.
Einnig minnkar magn utfluttra sjavarafurda um 10% midad vid grunn-
mynd. Samdrattur i Gtflutningi fyrsta arid verdur pvi um 5% midad vid
grunnmynd eda um 3% fra arinu & undan. Alverd laekkar um neerri
10% fyrsta arid (20% midad vid grunnmynd) i erlendum gjaldmidlum.
Vidskiptakjor versna um 2,4% fyrsta arid og na ekki ad ganga til baka
a timabilinu.* Fjarfesting dregst saman vegna minni umsvifa i hag-
kerfinu. Atvinnuleysi verdur 6,3% arid 2015 (en 4,2% i grunnmynd)
08 7,7% 2016 (en 4,0% i grunnmynd). Kaupmattur radstofunartekna
dregst saman um 3% fyrsta arid og 7% annad arid. Einkaneysla dregst
saman fyrstu tvo arin, um 6,4% arid 2015 og 5,6% arid 2016. Gert
er rad fyrir ad samneysla og opinber fjarfesting proéist med sama heetti
i badum svidsmyndum. [ afallssvidsmyndinni mun rikid pé purfa ad
gefa Ut meira af skuldabréfum par sem halli verdur & rekstri rikissjods.
Verg landsframleidsla dregst saman um 2,6% 4 fyrsta arinu og um
1,3% & 60ru ari i fallssvidsmyndinni.

3. Samkvaemt télum Lanamala rikisins um stédu eigenda rikisverdbréfa 28. névember 2014.
4. Gert er rad fyrir ad vidskiptakjor gangi til baka & fjorum arum.

FJARMALASTODUGLEIKI

Mynd 11-4
bréun VLF, Gtflutnings og fjarfestinga
2003-2014 og i afallssvidsmynd 2015-2017"

% %

VLF, afall (v. &s)

+ Atvinnuvegafjar-
festing, afall (h. as)

= VLF (hagvoxtur) (v. &s) s

— Atvinnuvegafjarfesting
utan storidju og flugvéla/

skipa (h. 4s) Utflutningur, afall (v. 4s)

Utflutningur (v. 4s)

1. Raunbreyting.
Heimild: Sedlabanki Islands (QMM-keyrsla név. 2014).

Mynd II-5
bréun einkaneyslu, kaupmattar og atvinnuleysis
2003-2014 og i afallssvidsmynd 2015-2017"

%

— Einkaneysla - =+ Einkaneysla, afall

— Kaupmattur + Kaupmattur
radstofunartekna radstofunartekna, afall
Atvinnuleysi Atvinnuleysi, afall

1. Raunbreyting, nema arsmedaltal atvinnuleysis.
Heimild: Sedlabanki [slands (QMM-keyrsla név. 2014).
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Eignaverd laekkar baedi 4 islandi og erlendis. Gert er rad fyrir ad
hlutabréfaverd & islandi leekki um 35% og um 18% erlendis fyrsta
arid. Hasnaedisverd lekkar um 15% ad raunvirdi & tveimur arum en
nafnverd verdur nokkurn veginn ébreytt. Gengid er Ut fra pvi a0 dlag
a rikisbréf umfram almenna préun vaxta verdi 150 punktar yfir tima-
bilid 2015-2017 og ad rikisbréf falli i verdi um 10%-23% eftir lengd
og tegund bréfa samkvamt afallssvidsmyndinni.

Forsendur og framkvaemd

Sambarilegar forsendur med pvi ad veita bénkunum leidsdgn

Vid framkvemd alagsprofsins fengu allir bankarnir somu leidbein-
ingar. Markmidid med peim er ad bankarnir prir stydjist vid sambeeri-
legar forsendur og ad nidurstodur séu samanburdarhafar milli banka
upp ad vissu marki. Alagsprofid tekur mid af efnahagsreikningum
bankanna & samsteedugrunni i rslok 2014 eda & sama grunni og vid
gerd arsreikninga.

Préun efnahagsreiknings og ahattugrunns

Vid framkvaemd alagspréfsins verda bankarir ad meta ahrif svids-
mynda 4 st6du efnahagsreiknings, baedi & eigna- og skuldahlid. Proun
eigna eins og Utlana verdur ad vera i samrami vid pjodhagslegu svids-
myndirnar ad teknu tilliti til préunar & eftirspurn® og verdlagi o.s.frv.
Einnig verdur ad taka tillit til krafna eftirlitsadila, t.d. um eiginfjarhlut-
fall og lausafjarhlutfall. Vid mat & proéun veltufjareigna verdur ad taka
tillit til verdlagsbreytinga samkvamt svidsmyndum.

Vid mat & préun dhaettugrunns er gert rad fyrir ad bankarnir
taki tillit til préunar Gtlana-, markads- og rekstrardheettu og annarra
vidkomandi dheettupatta. Spa um préun ahaettugrunns parf ad vera i
samreemi vid spa um préun efnahagsreiknings ad nidurfaerslureikningi
medtoldum. Baedi parf ad taka tillit til préunar skuldbindinga (e.
exposures), svo sem Utldna, og préunar dhattuvoga (e. risk weights),
en édhattuvog haekkar t.d. med hakkandi vedhlutfalli og vanskilum.¢

Vidbrogd vid innlanaatfladi

Vegna innlanadtfleedis i afallssvidsmyndinni er gert rad fyrir ad
bankarnir leiti til Sedlabankans um nytt laust fé, p.e. vedlan & ved-
lanavoxtum. Ef vedlan eru ekki moguleg, er haegt ad bregdast vid
med solu seljanlegra eigna, svo sem hlutabréfa, m.v. préun eignaverds
samkveaemt svi@smyndinni. Hins vegar er ekki gert rad fyrir ad bank-
arnir geti selt eignir sem teljast illseljanlegar, til deemis Gtlanaséfn, og
ekki er heimilt ad gera rad fyrir uppgreidslu tlana umfram venjulegar
afborganir, eiginfiaraukningu eda 66rum sambeerilegum adgerdum.

i dlagsprofinu verda bankarnir ad gera rad fyrir ad afallid hafi
ahrif & moguleika peirra til fjarmodgnunar & markadi. Gert er rad fyrir
ad kostnadur erlendrar fijarmoégnunar haekki i éafallinu, en i afalls-
svidsmyndinni eru lagdir 80 punktar ofan & skammtimavexti grunn-
svidsmyndarinnar og alag a grunnvexti hakkadir til vidbétar um 300

5. Eftirspurn getur proast m.a. med kaupmaetti, landsframleidslu og/eda fjarfestingu.

6. Bankarnir nota stadaladferd vid Gtreikning 4 Gtlana- og markadsahattu.



FJARMALASTOBUGLEIKI

punkta & fyrsta arinu (2015), 150 punkta & 60ru ari (2016) og 75
punkta & pvi pridja (2017) hvort sem um nyja atgafu eda endurfjar-
mognun er ad raeda.

Proun rekstrarreiknings

Spa fyrir peetti rekstrarreiknings & almennt ad vera i samraemi vid spa
efnahagsreiknings, m.a. hvad vardar vaxtatekjur og vaxtagjold, hrein-
ar tekjur af fjarmalastarfsemi, hreinan gengishagnad og virdisryrnun
Utlana. Vardandi vaxtatekjur og vaxtagjold parf jafnframt ad taka
tillit til prounar fjarmoégnunarumhverfis, vaxta, gengis o.fl. samkvaemt
hvorri svidsmynd fyrir sig. Vardandi préun taps vegna virdisryrnunar
Utlana purfa bankarnir ad meta éahrif pjodhagslegu svidsmyndanna a
Utlanasafnid. Gert er rad fyrir ad bankarnir noti eigin adferdafraedi vid
ad meta tap vegna virdisryrnunar Gtlana og aeskilegt er ad tolfraedi-

legum adferdum/likdnum sé beitt &samt mati sérfreedinga.
Mynd 1I-6

Enn fremur er gert rad fyrir ad bankarnir purfi ad borga banka- ) o
Alagsprofslikan Sedlabankans

skatt” jafnvel i afallssvidsmyndinni yfir timabil alagsprofsins (2015-

2017). Ardgreidslur eru heimiladar baedi i grunnmyndinni og afalls- Foreendur ﬁkén,jéfnun matsérf,aeamgs_LNiau,_
. L . . o . to0
svidsmyndinni ef banki er rekinn med hagnadi. | grunnmyndinni er 7 e
midad vid ad ardgreidslur séu samkvaemt vidskiptadaetlun. | afalls- Etnahags 11| sosistur yri einahagsreking || || ag retatr

. . . . . . reikningur Utlanatapslikon reikningur
svidsmyndinni er studst vid sama hlutfall ardgreidsina af hagnadi fuppha Likan yi ekstrarteikning el
Jofnur fyrir endurgjof milli rekstrar- annars
nema ef um tap er ad reda. reknings o efnahagsrekring
i , . ) Pj6d- _J'ijfn_l_Jr fyrir em_iurgjijf milli Ahaettu-
Ekki ma framkveema adgerdir umfram peer sem greint hefur hagslegar fidrmognunarsvidsmynda og grumur
svidsmyndir efnahagsreiknings Eiginfiir-
verid fra ad ofan, t.d. eiginfjaraukningu eda adgerdir sem breyta nu- Mt serfiedings gromnur
Maeli-
verandi stefnu bankans. Sama gildir um adrar stjérnunaradgerdir sem S hvardar
. . - . . stodugri proun Seemi
viobrogd vid afallinu svo sem uppsagnir. bt
Heimild: Sedlabanki islands.
Mat Sedlabankans og alagsprofslikan
Vid mat & nidurstodum alagsprofsins stydst Sedlabankinn vid alags-
profslikan® sem bankinn hefur sjalfur préad, en likanid metur ahrif
pjodhagslegra svidsmynda & uppgjor bankans, dsamt dhettu- og
eiginfjargrunni naestu prjd arin. Med alagspréfslikaninu er studst vid Mynd 11-7
undirlikén og jofnur, sem metin eru fyrir vidskiptabanka eda fjarmala- Mat bankanna: Frévik eiginfiarhlutfalls A

i afalli fra arslokum 2014"

kerfid i heild med tilliti til pjodhagsstaerda og annarra hagsterda. Vid
skodun & nidurstodum eru pvi sému likon og forsendur notud fyrir Prosentubreyting fra arslokum 2014

hvern banka. bar sem gognin eru ad morgu leyti 6fullkomin er pd
einnig studst vid mat sérfredinga Sedlabankans. Rétt er ad benda &
ad alagsprofslikanio er i stodugri préun.

Nidurstddur

Nidurstodur syna mat & samanlégdum ahrifum afallssvidsmyndar a > 2015 ' 2016 ' 2017

eigiﬂfjél’- og éh&ttugrunnr bar a meaa' l:'tlénatap 0og br()un tekna 0og B Framlag ahattugrunns til breytinga 4 eiginfjarhlutfalli A

gjalda bankanna. Bankarnir notudu mismunandi nalgun og adferda- B Framlag utldnataps til breytinga 4 eiginfiarhlutfalli A
I Framlag annarra hluta til breytinga a eiginfjarhlutfalli A

fraedi til pess ad meta ahrif afallsins, en p6 innan pess ramma sem leid- Frévik siginfiarhlutfalls A § &fal 4 drslokum 2014

beiningar sem fylgdu alagsprofinu veittu. Mat Sedlabankans byggist
) L. ) ) 1. Spa peirra banka sem toku patt fyrir dlagssvidsmynd 2015-2017.
hInS Vegar a somu aéferaafraal fyrlr hVern banka_ Heimildir: Arion banki, islandsbanki, Landsbankinn.

7. Bankaskattur er 0,376% af skuldum banka umfram 50 ma.kr.

8. Frekari lysingu & alagsprofslikani Sedlabankans ma finna i riti bankans um fjarmalast6dug-
leika: Fjdrmalastédugleiki 2014/1.
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Mynd 11-8
Mat Sedlabankans: Fravik eiginfjarhlutfalls A
i afalli fra arslokum 2014"

Prosentubreyting fra arslokum 2014

2015 2016 2017

B Framlag ahattugrunns til breytinga a eiginfjarhlutfalli A
B Framlag atlanataps til breytinga 4 eiginfjrhlutfalli A
I Framlag annarra hluta til breytinga a eiginfjarhlutfalli A

Fravik eiginfjarhlutfalls A i afalli fra arslokum 2014

1. Spé Sedlabanka fslands fyrir &fallssvidsmynd 2015-2017.
Heimild: Sedlabanki islands.

W
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Mynd 11-9

Mat bankanna: préun eiginfjarpattar A
bankanna priggja fra arslokum 2014 til 2017
i afallssvidsmynd’
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Ma.kr.
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420 P - - --------------
O Eiginfiar- * 2015 ' 2016 ' 2017 ' Eiginfjar-
pattur A pattur A
bankanna bankanna
priggja priggja
ilok 2014 ilok 2017

1. Spa peirra banka sem toku patt fyrir dlagssvidsmynd 2015-2017.
Heimildir: Arion banki, fslandsbanki, Landsbankinn.

Mikilveegt er ad taka fram ad niGurstodur eru naemar fyrir breyt-
ingum & forsendum og adferdafradi. Samsetning efnahagsreiknings
hvers banka i upphafi skiptir hér einnig miklu mali. Nidurstodur alags-
profsins gefa pvi adeins visbendingar um moguleg ahrif afallsins.
Einnig er rétt ad hafa i huga ad afallid er ein tiltekin svidsmynd, en i
miklu afalli og meiri efnahagssamdreetti geeti tapid og laekkun eigin-
fjarhlutfalls ordid hlutfallslega meiri par sem medal annars samband
atlanataps og pjodhagssterda er dlinulegt.

Eiginfjarhlutfall, eigid fé og ahattugrunnur

Samanlogd ahrif afallsins & bankana eru ad fravik fra arinu 2014 er
um 2-3,5 présentustiga laekkun & eiginfjarhlutfalli A en hlutfallid var
um 25 proésentustig grunnarid 2014. Lakkun eiginfjarhlutfalls verdur
beedi vegna laekkunar 4 eigin fé og haekkunar & aheettugrunni. Myndir
[I-7 og 1I-8 syna mat bankanna sjilfra og Sedlabankans & laekkun
eiginfjarhlutfalls A og framlag Gtlanataps gegnum rekstrarreikning,
breytingar & dheettugrunni og ahrif annarra lida. Framlag Gtlanataps
er mest fyrstu arin i afallssvidsmyndinni og skyrir minnkun & hagnadi
ad stérum hluta.

Til ad setja nidurstodur alagsprofsins i samhengi vid alagsprof
sem hafa verid framkvaemd utan fslands, framkvaemdi Sedlabanki
Bandarikjanna fyrr & pessu ari alagsprof & bandariskum bonkum og
voru metin ahrif &falls pau ad fravik fra grunntimabilinu var leekkun
eiginfjarhlutfalls® um 3,6 présentustig.'® Evrépska bankaeftirlitid (EBA)
framkveemdi alagsprof & arinu 2014 & voéldum evrépskum bdnkum
og var nidurstadan su ad eiginfjarhlutfall' laekkadi um 2,6 présentu-
stig i lok 2016 samanborid vid grunnarid 2013."2 Afallssvidsmyndir
alagsprofs Sedlabanka Bandarikjanna og EBA voru p6é mjog olikar
innbyrdis og jafnframt olikar afallssvidsmynd Sedlabanka islands og
Fjarmalaeftirlitsins. Einnig var eiginfjarhlutfall mun legra hja badi
bandariskum og evrépskum bdnkum en hja peim islensku i upphafi
alagsprofs.

Proun eiginfjar grunns bankanna er had hagnadi eda tapi, ard-
greidslum asamt fradreetti fra eigin fé. préun eiginfiarpattar A vid
afallid er synd & myndum 11-9 og 11-10, en mat bankanna sjélfra var
mjog svipad og mat Sedlabankans.™ Samkvemt nidurstodum alags-
profsins leekkar eiginfjarpattur A samanlagt i lok timabilsins um 8% fra
grunndri 2014 vegna afallsins.

Ahzttugrunnur vigtar eignir bankanna Gt fra &heaettu og er
nefnari eiginfjarhlutfalls. Bankarnir matu ahrif &fallsins & dhaettugrunn
sinn nokkud olikt, baedi vardandi préun &hattuskuldbindinga (e.
exposures), svo sem Utldna og fjarhagslegra eigna, og préun 4haettu-
voga (e. risk weights) fyrir mismunandi dheettuskuldbindingarflokka.
Samkvaemt mati bankanna haekkar &haettugrunnur samanlagt um 3%

9. Tier 1 common ratio.

10. Dodd-Frank Act Stress Test 2015: Supervisory Stress Test Methodology and Results, Board
of Governors of the Federal Reserve System, March 2015.

11. Common Equity Tier 1 capital ratio.

12. Results of 2014 EU-wide stress test, Aggregate results, European Banking Authority,
October 2014.

13. | alagsprofi pessu er ekki gert rad fyrir neinum nyjum vikjandi lanum.



& fyrsta ari vid 4falli® en um 6% samkvamt mati Sedlabankans. A pridja
ari fer aheettugrunnur pé leekkandi baedi samkveemt mati bankanna
og Sedlabankans. Til samanburdar spair Sedlabanki Bandarikjanna
allt ad 13% haekkun & aheettugrunni i alvarlegu éafalli."* Samkvaemt
nidurstodum alagsprofs Evropska Bankaeftirlitsins (EBA) 2014 haekkar
dhaettugrunnur banka um 11% i afalli frd grunnari."

Tekjur, gj6ld, utlanatap og hagnadur

Tekjur bankanna préast ad miklu leyti i samraemi vid préun efna-
hagsreiknings, til deemis eru vaxtatekjur hadar préun Gtlanasafns auk
vaxtaumhverfis. bar sem afallssvidsmynd felur i sér aukna verdbolgu
og laekkun & gengi krénunnar, haekkar hofudstoll verd- og gengis-
tryggdra (tlana en & moéti minnkar eftirspurn eftir nyjum Gtlanum
vegna minni almennra eftirspurnar. Nafnvextir hakka & fyrsta ari en
fara svo leekkandi i 4fallssvidsmyndinni. Vaxtatekjur og -gjold banka
heaekka til ad byrja med en fara svo laekkandi. Mat & préun hreinna
vaxtatekna er synt & myndum 11-11 og 11-12.

Adrar tekjur, svo sem hreinar fjarmagns- og podknanatekjur,
dragast saman. Fjarmagnstekjur minnka vegna laeekkandi eignaverds
en ahrif vegna leekkunar & gengi krénunnar vega & moti a fyrsta ari
afallsins. Minni efnahagsumsvif leida til minni poknunartekna.

Rekstrargjold hakka nokkud vegna mikillar verdbolgu en einnig
vegna rekstrardhaettutengdra atburda. | alagsprofinu er ekki gert rad
fyrir hagraedingaradgerdum, t.d. uppsdgnum, til ad laeekka kostnad.

Utlanatapi® eykst i afalli i kjolfar samdréttar i hagkerfinu. Sér-
staklega hefur minni eftirspurn ahrif & greidslugetu fyrirtaekja en
aukid atvinnuleysi og laekkun kaupmattar 4 greidslugetu einstaklinga.
Einnig laekkar eignaverd, sem eykur tapshlutfall (e. loss given default).
Samanlagt dtlanatap bankanna, baedi vegna einstaklings- og fyrir-
teekjattlana, ma sja & myndum 11-11 og 11-12. Utldnatapid sem hlutfall
af heildardtlanum er metid nalegt 2,5% ad medaltali fyrstu tvo arin
en fer sidan leekkandi & pridja ari.

Hagnadur bankanna dregst saman fyrstu arin eftir afallid.
Rekstur peirra snyst i tap fyrsta arid, og nemur fjarhad tapsins um
30% af hagnadi arsins par & undan.

Lausafjarstada bankanna

Lausafjarstada bankanna er sterk i dag en island var eitt af fyrstu 16nd-
unum til ad innleida lausafjarreglur (e. LCR) sem byggjast 4 tilmaelum
Basel-nefndarinnar. Afallssvidsmyndin gerir rad fyrir miklu Gtflaedi
innldna hja lifeyrissjodum og fjarmalafyrirteekjum i erlendum gjald-
midlum, en innlan fra pessum adilum eru medal peirra sem hafa heest
Utfleedisvaegi samkveemt lausafjarreglum asamt innlanum erlendra
adila. Allir bankarnir eru taldir uppfylla lausafjarkréfur i erlendum
gjaldmidlum eftir afallid og batnar jafnvel lausafjarstadan vegna laekk-
unar & innlanum med hatt veegi. Lausafjarstada i kronum veikist hins

14. Board of Governors of the Federal Reserve System, 2015, Dodd-Frank Act Stress Test
2015: Supervisory Stress Test Methodology and Results.

15. Bent er & ad bankar vida i Evropu nota innramatsadferd (IRB) i mati sinu & dheettugrunni,
en 4 Islandi og vida i Bandarikjunum er stadaladferd notud. Medaléhzttuvogir evropskra
banka sem toku patt i EBA-préfinu eru einnig mun laegri en 4 Islandi.
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Mynd 11-10

Mat Sedlabankans: Préun eiginfjarpattar A
bankanna priggja fra arslokum 2014 til 2017
i afallssvidsmynd’

Ma.kr.

T

2016 ' 2017 | Eiginfjar-
pattur A pattur A
bankanna bankanna
priggja priggja
i lok 2014 i lok 2017

1. Spé Sedlabanka islands fyrir &fallssvidsmynd 2015-2017.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 11-11

Mat bankanna: Hagnadur fyrir skatta og
framlag mismunandi patta fyrir 2014 og
spa fyrir afallssvidsmynd 2015-2017"

Ma.kr.

2014 2015

2016

I Hreinar vaxtatekjur

B Utldnatap

I Adrar tekjur og gjold
Hagnadur fyrir skatta

1. Spa peirra banka sem toku patt fyrir dlagssvidsmynd 2015-2017.
Heimildir: Arion banki, islandsbanki, Landsbankinn.

Mynd 11-12

Mat Sedlabankans: Hagnadur fyrir skatta og
framlag mismunandi patta fyrir 2014 og spa
fyrir afallssvidsmynd 2015-2017"

Ma.kr.

2014 | 2015

2016

B Hreinar vaxtatekjur

B Utldnatap

I Adrar tekjur og gjold
Hagnadur fyrir skatta

1. Spa Sedlabanka islands fyrir 4fallssvidsmynd 2015-2017.
Heimild: Sedlabanki islands.
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vegar litillega i afallssvidsmyndinni, sem hefur ahrif & lausafjarhlutfall i
heild. [ einhverjum tilvikum geetu bankar purft ad bregdast vid og gera
rad fyrir adgerdum til ad beeta lausafjarhlutfallid i heild eftir afallid en
i algsprofinu er gerd krafa um ad bankarnir uppfylli lausafjarkréfur,
jafnvel i afalli, frd og med 60ru ari alagsprofstimabilsins (2016).
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Kjarnameelikvardar fjarmalastodugleika fyrir prja steerstu vidskiptabankana (FSI)’

2012 2013 2014 2015
% 2. arsfj. 4. drsfj. 2. drsfj. 4. drsfj. 2. drsfj. 4. arsfj. 2. arsfj.
Légbundid eigid fé sem hlutfall af dhaettuvegnum eignum? 23,1 25,0 25,9 26,2 27,2 28,5 26,6
Eiginfjarpattur A sem hlutfall af dheettuvegnum eignum? 20,9 22,6 23,6 24,0 25,0 26,2 25,4
Avoxtun eigna? 25 2,4 23 2.2 3,2 3,6 2,8
Avoxtun eigin fjar? 15,5 13,8 13,0 12,1 17,5 19,3 14,8
Hreinar vaxtatekjur sem hlutfall af hreinum rekstrartekjum 50,3 48,8 41,7 452 46,5 458 48,8
skv. skilgreiningu EBA?
Rekstrarkostnadur sem hlutfall af hreinum rekstrartekjum 79,0 79,9 77,2 77,5 66,4 70,0 66,5
skv. skilgreiningu EBA?
Lausafjareignir sem hlutfall af heildareignum? 243 21,2 22,0
Nett6 opin gjaldeyrisstada sem hlutfall af eigin fé3 18,2 7.7 3,6 6,3 4,6 6,1 3,7

1. Sedlabankinn stefnir & utgafu fidgrmélastodugleika kjarnamaelikvarda i samvinnu vid AGS. Allar skilgreiningar Si eru samkvamt skilgreiningum AGS eda hafa verid sampykktar af AGS. Ennpd er um ad raeda brada-
birgdatdlur sem gaetu tekid breytingum og eingéngu hluta af maelikvérdunum. 2. Samstadur, rekstrarkostnadur og hreinar rekstrartekjur reiknad samkvamt skilgreiningum Evropska bankaeftirlitsins (EBA). 3. Modurfélog,

adrar skilgreiningar en i reglum Sedlabanka islands.
Heimildir: Fjarmalaeftirlitid, Sedlabanki fslands.
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Heimild: Bankscope.

Mynd 4
Kostnadarhlutfall 2015
Kostnadur sem hlutfall af tekjum
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reikningsskilaadferdum bankanna vid innlausn vaxtatekna af yfirfeerdum

1. Har vaxtamunur fslandsbanka skyrist ad verulegu leyti af mismunandi
Gtlanum.

Heimild: Bankscope.
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Heimild: Bankscope.
Utlan vidskiptamanna sem hlutfall
af innlanum 2015
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Heimild: Bankscope.
Skuldsetning 2015
Skuldir sem hlutfall af eigin fé
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Heimild: Bankscope.



