11. mars 2020

Hlutverk bindiskyldu og breytingar a henni

Bindiskylda, skylda banka til ad eiga lausafjareignir i akvednu hlutfalli af skuldbindingum
beirra, hefur lengi verid eitt af stjérntaekjum sedlabanka. Hlutverk stjornteekisins hefur tekid
breytingum med breyttum adstedum (m.a. i kjolfar fjarmalakreppunnar), nyjum
stjérnteekjum (par a@ medal pjédhagsvarudartekjum) og auknum skilningi & virkni
peningastefnunnar. Nuordid gegnir bindiskylda vidast hvar fyrst og fremst studningshlutverki
vi@ stjorn peningamala. Hér verdur fjallad um hlutverk bindiskyldu, hvada hlutverki hun hefur
gegnt hja Sedlabanka islands og hvernig hun uppfyllir pad i dag. | kjdlfarid er fjallad um
breytingar sem nu hafa verid gerdar a bindiskyldu.

I Almennt hlutverk bindiskyldu

Hlutverk bindiskyldu er margpaett en ma flokka i prennt.! Bindiskylda getur gegnt hlutverki i
lausafjarstyringu og studlad ad skilvirkari midlun peningastefnunnar, hin getur verid
varudarteeki sem tryggir ad bankar eigi visst hlutfall tryggra lausafjareigna og henni getur verio
beitt i peningastefnulegum tilgangi.

Varudarhlutverk

Laust fé getur porrid pegar dhlaup verda 4 banka og ef fjarmagn streymir ur landi, sem oft fer
saman i littum opnum hagkerfum. Bindiskylda studlar ad pvi ad bankar hafi tiltekid laust fé &
reikningum i sedlabanka sem peir geta gripid til vid slikar adstaedur. betta varudarhlutverk er
liklega betur tryggt eftir pvi sem sveigjanleiki vidskiptabanka til ad uppfylla bindiskylduna er
minni. Ef unnt er ad uppfylla bindiskyldu ad medaltali yfir binditimabil getur t.d. verié ad
viodkomandi vidskiptabanki eda sparisjodur hafi pegar uppfyllt hana og eigi pvi ekkert inni &
reikningi i sedlabankanum pegar reynir a varadarhlutverkid. Ef bindifjarhadin er 4 leestum
reikningi i sedlabanka er hins vegar tryggt ad fjarheaedin sé til stadar pegar & reynir og

1Sja nanar IMF Working Paper 11/36, Central Bank Balances and Reserve Requirements, eftir Simon Gray.
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sedlabankinn metur adstedur med peim haetti ad veita beri undantekningu &
bindiskyldureglum.

Virkt stjornteeki peningastefnu

Bindiskylda getur gegnt sams konar hlutverki vid stjorn peningamala og meginvextir
sedlabanka. Heekkun bindiskyldu myndi t.d. draga laust fé ur umferd og haekka jadarkostnad
fjarmagns sem myndi yta upp markadsvoxtum. Beiting meginvaxta er hins vegar gagnsaerri og
skilvirkari leid til ad hafa ahrif 8 markadsvexti & nutimafjarmalamorkudum. bad er t.d. 6ljést
hve mikid parf ad haekka bindiskyldu til ad na fram tiltekinni breytingu @ markadsvoxtum.
Bindiskyldan getur einnig haft ofyrirsjdaanleg og daeskileg ahrif & vaxtamun banka ef hun er
vaxtalaus eda ber vexti sem eru toluvert undir markadsvoxtum. Notkun bindiskyldu sem
stjérntaekis i peningamdalum hefur pvi vidast hvar verid hatt og hun fremur notud sem
studningstaeki.

Lausafjarstyring og skilvirkari midlun peningastefnunnar

Bindiskylda getur komid ad notum vid styringu lauss fjar a efnahagsreikningi sedlabanka og
studlad ad skilvirkari midlun peningastefnunnar. Med pvi ad leyfa fjarmalastofnunum ad
uppfylla bindiskyldu ad medaltali innan binditimabils eykst sveigjanleiki peirra i
lausafjarstyringu og peir geta brugdist vid éveentum sveiflum i lausu fé i umferd. Bindiskylda
virkar i pessu tilfelli sem eins konar studpudi lausafjar (e. liquidity buffer) sem bankar geta
gengid 4 eda ldnad 66rum bonkum a millibankamarkadi ef spar um lausafjarflaedi ganga ekki
eftir. Med pvi ad jafna ut fldid 4 millibankamarkadi getur medaltalsbindiskylda dregid ur
sveiflum skammtimavaxta og pannig studlad ad skilvirkari midlun peningastefnunnar med pvi
ad tryggja betur pad vaxtaadhald sem sedlabankar eda peningastefnunefndir stefna ad hverju
sinni. betta 4 einkum vid i adstaedum par sem erfitt er fyrir sedlabanka og vidskiptabanka ad
spa fyrir um flaedi & efnahagsreikningi sinum. Ef engin bindiskylda veeri fyrir hendi geetu
sedlabankar pvi purft ad gripa oftar inn i peningamarkadinn til ad halda voxtum vid aeskilegt
stig. Medaltalsbindiskyldan getur einnig aukid virkni a millibankamarkadi i ljési aukins
sveigjanleika i lausafjarstyringu vidskiptabanka.

Bindiskylda byr jafnframt til st6duga eftirspurn eftir sedlabankafé og getur gert hana
fyrirsjdanlegri, t.d. ef bindiskyldan er haerri en bankar myndu ella kjésa ad halda 4 reikningi i
sedlabanka. Einnig er haegt ad beita bindiskyldu til ad auka eftirspurn eftir sedlabankafé pegar
sedlabanki er hreinn lanveitandi gagnvart vidskiptabonkum. bPad getur verid mikilveegt,
sérstaklega i kerfi sem er 4 moérkum pess ad vera i lausafjargnott eda —skorti til ad draga ur
sveiflum & millibankavoxtum.

Onnur hlutverk bindiskyldu

bpegar mikid umframlausafé er til stadar (lausafjargnott) er haegt ad nota bindiskyldu til ad
draga ur vaxtakostnadi sedlabanka, t.d. med pvi ad lata hana bera laga eda enga vexti. Med
vaxtalausri bindiskyldu getur sedlabanki dregid ur lausu fé i umferd an mikils tilkostnadar.
Vaxtalaus bindiskylda hefur po ahrif & samkeppnisstodu banka gagnvart 060rum
fijarmalastofnunum og gefur peim hvata til ad breyta samsetningu efnahagsreiknings til ad
reyna ad komast fram hja bindiskyldunni.



Il Bindiskylda Sedlabanka islands

Sedlabanki slands leggur nu bindiskyldu 4 vidskiptabanka og sparisjédi.2 Bindiskyldan reiknast
sem hlutfall af bindigrunni, sem er skilgreindur i reglum Sedlabankans nr. 585/2018 og neer til
fjarmognunar til tveggja ara eda skemur med nokkrum undantekningum. Fyrir paer breytingar
sem nu hafa verid akvednar skiptist bindiskyldan i fasta bindiskyldu (1%) og
medaltalsbindiskyldu (1%). Medaltalsbindingin hefur verid uppfyllt 4 almennum bindireikningi
(vidskiptareikningi bindiskylds adila hja Sedlabankanum) og parf innstaeda 4 reikningnum ad
medaltali ad na tilkynntri bindifjarhad a hverju binditimabili. Fost bindiskylda hefur verid
uppfyllt med pvi ad leggja bindifjarhad inn 4 sérstakan bindireikning i Sedlabankanum sem er
leestur innan hvers binditimabils. Peningastefnunefnd Sedlabankans akvedur hlutfall
bindiskyldu og skiptingu hennar. Nefndin dkvedur einnig vexti a bindifjarhaed, badi vegna
medaltalsuppfyllingar (sem voru fyrir breytingu 2,5%, p.e. 0,25 présentum undir
meginvoxtum) og a fasta bindingu (nd 0% og verda pad afram). Samanlégd bindiskylda
bindiskyldra adila nam fyrir breytingu um 40 ma.kr., par af nam fost bindiskylda um 20 ma.kr.
og medaltalsbinding um 20 ma.kr. ad medaltali & dag a hverju binditimabili.

Hlutverk medaltalsbindiskyldu hja Sedlabankanum

Medaltalsbindiskyldu var komid & af Sedlabankanum fyrir meira en tveimur dratugum og var
byggd 4 fyrirmynd Sedlabanka Evrépu (ECB). Likt og hja ECB hefur bindiskyldan fyrst og fremst
gegnt studningshlutverki vid stjorn peningamadla hér 3 landi vid lausafjarstyringu og til ad
studla ad skilvirkari midlun peningastefnunnar. Markmid med beitingu hennar hefur fyrst og
fremst verid ad draga ur skammtimasveiflum 3 millibankamarkadi til ad tryggja betur pad
vaxtaadhald sem sedlabankinn og peningastefnunefnd hefur stefnt ad hverju sinni. Med pvi
ad skapa stoéduga eftirspurn eftir sedlabankafé en ad sama skapi veita fjarmalastofnunum faeri
a ad uppfylla bindiskyldu ad medaltali virkar hin sem studpudi pannig ad vidskiptabankar geta
brugdist vid déveentum sveiflum i lausafé sinu. Medaltalsbindiskyldunni var einnig beitt
timabundid i varudarskyni i tengslum vid uppgjor protabua gomlu vidskiptabankanna.

Hlutverk medaltalsbindiskyldu hefur minnkad verulega i ljési breyttra adstedna.
Vidskiptabankar hafa att mikid umframlausafé a reikningum i Sedlabankanum eda i bundnum
innlanum 4 undanféornum arum sem audveldar peim ad bregdast vid évaentum sveiflum i lausu
fé (mynd 1). A8 auki virdist audveldara ad spa fyrir um flaedi 8 efnahagsreikningi sedlabankans
nu en adur fyrr. bessi breytta stada hefur dregid mjog ur sveiflum vaxta @ millibankamarkadi
(mynd 2).

Lausafjarstyring kerfisins hefur motast af lausafjarreglum Sedlabankans (LCR)
undanfarin ar, sbr. reglur Sedlabankans nr. 266/2017, fremur en bindiskyldu. Reglurnar hafa
mikil ahrif & innlanastédu i Sedlabankanum og studla ad mun meiri eftirspurn eftir
sedlabankafé en bindiskyldan, sérstaklega i ljosi pess a0 hagaedalausafjareignir, eins og paer
eru skilgreindar samkvaemt reglunum, eru af skornum skammti i islenskum krénum.3
Bindiskylda hefur aftur @ maéti ahrif a lausafjarhlutfallid (sja ndnar umfjollun hér 4 eftir).

2 Bindiskyldir adilar eru moétadilar Sedlabankans. Fra og med 20. mars 2020 eru pad vidskiptabankar og sparisjoédir en voru
adur einnig lanafyrirtaeki (pbar 8 medal fjarfestingarbankar).

3 Til ad uppfylla medaltalsbindiskylduna purfa bindiskyldir adilar ad hafa um 20 ma.kr. & dag ad medaltali a
vidskiptareikningum en 300 ma.kr. eru af lausafé i greidslukerfum og bundnum innldnum i Sedlabankanum. Lausafjarkrofur
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Hlutverk fastrar bindiskyldu

Fost vaxtalaus bindiskylda var sett a i juni 2018. Meginmarkmid breytinganna var ad draga ur
kostnadi Sedlabankans af framkveemd peningastefnunnar 4 medan gjaldeyrisfordi er stér og
vaxtamunur gagnvart Uutlondum mikill. Breytingunum var ekki atlad ad breyta adhaldsstigi
peningastefnunnar. bjodhagslegur abati af gjaldeyrisforda Sedlabankans er mikill og dreifist
vida, einkum til vidskiptabanka, en kostnadurinn féll ad mestu & Sedlabankann sakir mikils
vaxtamunar vid atlond. Med fastri, vaxtalausri bindiskyldu fellur hluti af kostnadi pess
oryggisnets sem Sedlabankinn stendur straum af, t.d. med gjaldeyrisforda sinum, 3 pa sem
starfa i skjoli 6ryggisnetsins, p.e. métadila Sedlabankans. Ahrif bindiskyldunnar & tekjur banka
voru einnig a heildina litid fremur litil.

Eftirlit og reglur um eiginfjarhlutfoll og lausafjarkrofur, innstaedutryggingar, adgengi ad
fyrirgreidslu hja Sedlabanka og stdr gjaldeyrisfordi hafa dregid ur varidarhlutverki bindiskyldu
vegna hugsanlegs bankaahlaups eda mikils fjarstreymis ur landi. Fést bindiskylda getur hins
vegar einnig haft hlutverk sem varasjédur til ad stydja vid greidslukerfid ef adgengi ad vedum
tdlmast einhverra hluta vegna.

Il Samspil bindiskyldu og lausafjarregina Sedlabankans

Sedlabankinn hefur sett lausafjarreglur (LCR) um langt skeid. Lausafjarreglum var breytt arid
2013 til samraemis vid LCR-reglur Basel-nefndarinnar sem voru gefnar Ut sama ar. Breytingar
voru gerdar a lausafjarreglunum arié 2017 og einnig nudna sidast i lok ars 2019 pegar sérstakt
lagmark var sett fyrir lausafjarhlutfall i islenskum krénum. Markmid reglnanna er ad draga ur
lausafjaraheettu ldnastofnana med pvi ad studla ad pvi ad paer eigi laust fé til ad meeta

skv. LCR-reglum vegna netto utflaedis i islenskum kronum eru taeplega 300 ma.kr. samtals fyrir vidskiptabankana. beir geta
uppfyllt hluta af peirri krofu med erlendum eignum en purfa ad eiga lausar eignir i islenskum krénum sem nema ad minnsta
kosti helmingi peirrar fjarhaedar vegna kréfu um ad lagmarki 50% lausafjarhlutfall { islenskum krénum.
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skuldbindingum vié alagsadstaedur. Reglurnar eru hluti af sameiginlegu regluverki
Evrépusambandsins og er svigrum Sedlabankans til ad breyta peim takmarkad. Med tilkomu
LCR-reglna hefur varudarhlutverk bindiskyldunnar minnkad til muna. Bindiskyldan hefur aftur
a moti ahrif 4 lausafjarhlutfall (LCR-hlutfall) banka par sem bindifjarhaed telst ekki med vid
utreikning a hlutfallinu. Breytingar a bindiskyldu hafa pvi ahrif a hlutfallid, p.e. laekkun
bindiskyldu leidir ad 6dru dbreyttu til haekkunar LCR-hlutfalls og eykur pannig svigrdm banka
til ad veita ny atlan.

IV Ahrif breytinga a bindiskyldu

Baedi varudarhlutverk bindiskyldu og hlutverk hennar vid lausafjarstyringu hafa minnkad &
undanférnum drum i ljési breyttra adsteedna og tilkomu nyrra pjodhagsvarudartaekja.
Adstaedur hafa skapast par sem haegt er ad leekka bindiskyldu an mikils férnarkostnadar.

Peningastefnunefnd hefur akvedié ad laekka medaltalsbindiskyldu innldnsstofnana ur
1% nidur i 0%. Breytingarnar taka gildi vid upphaf naesta binditimabils 21. mars nk.

Fost bindiskylda verdur afram 1%. Sedlabankinn hefur dakvedid ad nyta megi innldn
bindiskyldra adila & fostum bindireikningum i Sedlabankanum skapist paer adstedur ad
Sedlabankinn telji ad tilefni sé til lausafjarfyrirgreidslu. Fost bindiskylda telst par med til
lausafjarforda samkveemt lausafjarreglum. Leekkun medaltalsbindiskyldunnar og breytt
medferd & fostu bindiskyldunni i lausafjarreglum munu rymka lausafjarstédu bankanna og
auka svigrum peirra til ad bregdast vid breyttum adsteedum i pjédarbuskapnum.

Leekkun medaltalsbindiskyldu hefur ahrif til haekkunar @ LCR-hlutfalli og ad 6dru ébreyttu
gefur pad bonkum rymi til ad auka vaegi annarra eigna i eignasafninu eda til ad greida Ut laust
fé. Samanlégd bindiskylda nam fyrir breytingu um 40 ma.kr. Med pvi ad laekka
medaltalsbindiskyldu innlansstofnana dr 1% nidur i 0% eykst laust fé peirra umfram
lausafjarkrofur um u.p.b. 20 ma.kr. og LCR-hlutfallid haekkar um allt ad 8 présentur. Akvérdun
Sedlabankans vardandi medferd fostu bindiskyldunnar i lausafjarreglum haekkar LCR-hlutfall
bankanna med svipudum hzaetti og samanlégd haekkun LCR-hlutfalls nemur pvi um 10-15
prosentum. Lausafjarstada bankanna samkveemt lausafjarreglum rymkar pa um sem nemur
um 40 ma.kr. i heild.

Ekki er talid heppilegt ad leggja nidur heimild Sedlabankans til ad leggja a
medaltalsbindiskyldu par sem adsteedur geetu breyst og hlutverk hennar ordid mikilvaegara a
ny m.a. i ad stydja vid framkveemd peningastefnunnar.

Bindifjarhaed vegna fastrar bindiskyldu verdur afram & sérstokum bindireikningi i
Sedlabankanum med ébreyttu fyrirkomulagi ad 6dru leyti en pvi ad teljast ni med akvednum
haetti hluti lausafjarforda lanastofnana og mun pvi afram gegna hlutverkiiad draga ur kostnadi
Sedlabankans af framkvaemd peningastefnunnar auk pess ad gegna varudarhlutverki ef heetta
stedjar ad virkni greidslukerfa.



