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| fjarmalastodugleika felst ad fjarmalakerfid geti stadist afoll i efnahagslifi og 4 fjarmalamarkudum,

midlad lansfé og greidslum og dreift ahaettu med vidhlitandi haetti.

Tilgangur ritsins um fjarmalastédugleika er:

. ad studla ad upplystri umreedu um stodugleika fjarmalakerfisins, p.e. um styrk pess og veik-
leika, ahaettu sem pvi kann ad vera buin baedi af pjédhagslegum og rekstrarlegum toga, og
vidleitni til ad efla vidnamsprott pess;

. ad greining Sedlabankans nytist patttakendum a fjarmalamarkadi vid styringu a ahaettu;

o a0 studla ad markvissri vinnu og vidbunadi Sedlabankans;

« ad skyra hvernig Sedlabankinn vinnur ad peim verkefnum sem honum eru falin i l6gum og

varda virkt og 6ruggt fjarmalakerfi.

Merking takna:

*  Bradabirgdatala eda dzetlun.

0  Minna en helmingur einingar.

- Null, p.e. ekkert.
Upplysingar vantar eda tala ekki til.
Tala & ekki vid.

Utgefandi:
Sedlabanki fslands, Kalkofnsvegi 1, 101 Reykjavik, 569 9600, sedlabanki@sedlabanki.is, www.sedlabanki.is
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Ollum er frjalst ad nota efni Ur Fjdrmdlastédugleika en pess er 6skad ad getid sé heimildar.
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Fjarmalastdédugleiki i hnotskurn

Adhald peningastefnunnar hefur aukist & undanfornum manudum, baedi hér & landi og
erlendis, med minnkandi verdbdlgu en dbreyttu vaxtastigi. Veentingar eru um ad vextir hafi
nad hamarki og bendir préun & eignamérkudum til aukinnar bjartsyni fjarfesta. Ovissa um
alpjodlegar efnahagshorfur er pé mikil, ekki sist vegna stridsataka. Hratt hefur dregid ur hag-
vexti hér & landi. Haekkandi raunvextir og vaxandi greidslubyrdi lanpega haegir & innlenda
hagkerfinu og har fjarmagnskostnadur prengir ad rekstri fyrirtaekja.

Haegt hefur a vexti i ferdapjonustu, steerstu Gtflutningsatvinnugrein landsins. Visbendingar
eru um ad medaldvalartimi ferdamanna hafi styst og ad Gtgjold peirra & landinu hafi minnkad.
Haekkun verdlags hefur par vafalitid ahrif en island er ordid enn dyrari 4fangastadur en adur.
Einnig virdast eldsumbrotin & Reykjanesi hafa haft neikveed ahrif & eftirspurn, ad minnsta kosti
timabundid. Frambod & flugi til og fra landinu hefur hins vegar sjaldan veri® meira en i ar.
Afkoma innlendu flugfélaganna hefur versnad og vidbuid er ad aukid frambod komi fram i
hardari samkeppni, laegri fargjéldum og lakari seetanytingu.

Umsvif & ibudamarkadi hafa vaxid a ny. Velta hefur aukist en frambod ibuda til solu hefur
nanast stadid i stad ad undanfornu. Vaxandi hluti ibudakaupa er nu fjarmagnadur med verd-
tryggdum lanum sem stydur vid umsvif & markadnum pratt fyrir hda vexti og takmarkanir
lanpegaskilyrdanna. Fravik ibudaverds fra langtimaleitni hefur minnkad nokkud med heaegfara
laekkun & raunverdi ibuda. Mdgulegt er ad ibudakaup vegna brottflutnings folks fra Grindavik
hafi einhver ahrif & markadinn, pau ahrif geta baedi komid fram & fasteignamarkadi og leigu-
markadi.

Stada storu vidskiptabankanna er sterk. Eiginfjarhlutfoll peirra eru ha, ardsemi af reglulegum
rekstri er g6d og vanskil heimila og fyrirtaekja i lagmarki. Bankarnir hafa vidhaldid sterkri
lausafjarstodu i erlendum gjaldmidlum med skuldabréfautgafu & erlendum lansfjarmaérkudum.
Bankarnir bda yfir miklum vidnamsproétti gagnvart ytri aféllum. Virdisryrnun geeti p6 aukist a
naestu manudum par sem greidslubyrdi margra lantakenda hefur pyngst & sama tima og dregid
hefur ar umsvifum i hagkerfinu. P4 munu samningar um fasta vexti a fjolda ibudalana renna ut
a naestu 12 til 18 manudum sem leida mun til pyngri greidslubyrdi peirra sem i hlut eiga.

Mikilvaegt er ad standa vord um samfellda pjénustu fjarmalafyrirtaekja og tryggja rekstrar-
oryggi fijarmalainnvida eins og kostur er. Rekstrarahaetta fer vaxandi, m.a. vegna teekninyjunga,
tilrauna til netarasa og netsvika. Halda parf afram ad samraema vidbrogd og samskipti opin-
berra adila, einkum & timum neydar, pannig ad hlutverkaskipting, abyrgd og valdheimildir séu
skyrar. Einnig er naudsynlegt ad efla afram vidnamsprott fjarmalainnvida med pvi ad styrkja
mogulegar stadgonguleidir innlendrar greidslumidlunar, hvort sem um er ad raeda reidufé eda
innlenda 6hada smagreidslulausn.



Fjarmalastodugleiki:
Stada og horfur

Ahaetta tengd ytri stédu og gjald-
eyrisflaedi

Verdbolga hjadnar

Sedlabankar i helstu vidskiptalondum okkar hafa verid
varfaernir pegar kemur ad vaxtabreytingum fra sidasta
hausti. Verulega hefur haegt 4 efnahagsumsvifum vidast
hvar p6 hagvoxtur i Bandarikjunum hafi heldur sott i sig
vedrid. A evrusvaedinu maelist hagvoxtur t.d. vid nallis
og efnahagssamdrattur er i Danmorku og Svipjéd.!
Samhlida hefur verdbdlga hjadnad hratt, leitt af laekkun
orkuverds. Raunvextir hafa haekkad 6rt og peningalegt
adhald er pvi enn ad aukast. Efnahagsreikningar helstu
seblabanka i préudum rikjum hafa & sama tima haldid
afram ad dragast saman. Veentingar eru p6 um ad vextir

Mynd I-1
Arsverdbélga

2020 T 2021 T 2022 ! 2023

— fsland Bandarikin

— Evrusvaedi — Bretland

Heimildir: Hagstofa fslands, OECD, Refinitiv Datastream.

1. Hagvoxtur i Danmérku, leidréttur fyrir ahrifum Novo Nordisk.

hafi ndd hdmarki sem birtist medal annars & eignamork-
udum sem hafa heldur rétt Gr katnum. Utlanavéxtur
heimila og fyrirtaekja hefur hjadnad. Visbendingar eru
um ad frambodshnokrar hafi aukist og flutningskostn-
adur haekkad vegna éarasa a flutningaskip &4 Raudahafi.
P4 haekkadi oliuverd & ny i janlar vegna ofridarins i
Mid-Austurlondum. Ovissa um alpjodlegar hagvaxtar-
horfur er nokkur og mun liklega smitast yfir & innlendar
utflutningsatvinnugreinar, einkum ferdapjonustuna.
Verulega hefur haegt & hagvexti hér & landi en
hann meeldist 4,1% & sidasta ari og minnkadi um rdm-
lega helming & milli &ra. Nyjasta pjé&hagsspa Sedla-
bankans, sem birt var i Peningamdlum 2024/1, gerir
rad fyrir ad afram haegi & innlenda hagkerfinu og hag-
voxtur verdi 1,9% i ar. Samhli®a minni hagvexti hefur
verdbdlga hjadnad og meaeldist hin 6,6% i febrdar.
Verdbdélguhorfur hafa einnig batnad enda er Gtlit fyrir
ad hradar dragi ur vexti efnahagsumsvifa en adur var
talid. Einkaneysla drost saman & seinni hluta sidasta
ars og greidslukortavelta bendir til svipadrar préunar
a sidustu manudum. Einnig haegdi verulega a voru- og
pjonustuttflutningi & seinni helmingi sidasta ars. Sterkar
visbendingar eru um ad horfur i ferdapjonustunni fyrir
petta ar hafi versnad, medal annars vegna jardhraeringa
a Reykjanesi eins og nanar er fjallad um sidar i pessum
kafla. Heldur hefur dregid ur spennu & vinnumarkadi og
atvinnuleysi aukist litillega. Radningaraform fyrirtaekja
meelast p6 enn litillega umfram sdgulegt medaltal
samkvaemt konnunum. Vidskiptakjor voru og pjénustu
ryrnudu nokkud & sidasta ari. Utflutningsverd sjavar-
afurda lekkadi og & somu sveif lagdist haekkun inn-
flutningsverds. A moti hefur krénan heldur styrkst.



Markadsadilar veenta vaxtalaeekkana fyrr en sidar
Framvirkir vaxtaferlar & skuldabréfamérkudum benda til
pess ad markadsadilar telji ad sedlabankavextir i helstu
idnrikjum hafi nd4d hamarki og ad vextir taki ad lsekka
& fyrri hluta pessa ars. Birtist aukin bjartsyni medal
annars i leekkandi avoxtunarkrofu rikisskuldabréfa og
haekkandi hlutabréfaverdi eins og nanar er fjallad um
i kaflanum Ahcetta tengd innlendum eignamérkudum.

Samkvaemt konnun Sedlabankans fra pvi i jandar
blast markadsadilar hér & landi vid pvi ad meginvextir
hafi nad hamarki og vextir taki ad leekka & 68rum ars-
fijordungi. Framvirkir vaxtaferlar benda til pess sama.
Fjarmalaleg skilyrdi, baedi hér a landi og erlendis, fara
ad pvi leyti batnandi.

Mynd 1-2

Hagvoxtur

Breyting fra fyrra ari (%)

2022 2023

== jsland Bandarikin

= Evrusveedi = Bretland

Heimildir: Hagstofa [slands, Refinitiv Datastream.

peer breytingar sem gerdar hafa verid & beitingu
pjédhagsvarudartaekja i Evropu fra sidustu utgafu Fjar-
malastédugleika i september sl. hafa frekar verid i pa att
ad slaka & krofum en herda. Krafa um sveiflujofnunar-
auka hefur pé verid haekkud i Belgiu, Lettlandi og
Sléveniu og nokkur riki hafa innleitt sérteekan kerfis-
dhaettuauka. A moéti hafa stjornvold i nokkrum rikjum
létt & lanpegaskilyrdum, til deemis i Eistlandi, Tékklandi
og Portugal. Eru pessar akvardanir yfirleitt rokstuddar
med pvi ad verulega sé ad haegja & markadi med
ibudar- og atvinnuhuisnaedi.

Hrein erlend stada batnar talsvert & milli ara ...
Hrein erlend stada var jakveed um 38% af lands-
framleidslu i arslok 2023 og haekkadi um taeplega 14
présentur & arinu. Fjarmagnsjofnudur var jakvaedur
um 2,6% af landsframleidslu i fyrra, pad er hreint fjar-
magnsutfledi innlendra adila var meira en hreint fjar-
magnsinnflaedi erlendra adila.

pratt fyrir fjarmagnsutfleedi i fyrra er mikil haekkun
a erlendri stodu fyrst og fremst drifin afram af haekkun

erlendra verdbréfa en MSCl-visitalan haekkadi um
22% & arinu. Samtimis laekkadi OMXI-Urvalsvisitalan
fyrir islenska hlutabréfamarkadinn hins vegar litillega.
Hrein verdbréfastada pjédarbusins batnadi um riflega
helming & arinu, eda 13% af landsframleidslu, en um
¥s hlutar af haekkuninni voru vegna erlends verdbréfa-
safns lifeyrissjoda.

... og vidskiptajofnudur snerist ur halla i afgang
Afgangur var & vidskiptum vid Utlond i fyrra sem nemur
41 ma.kr., eda 1% af landsframleidslu. Til samanburdar
var 1,7% halli arid 2022.

Voru- og pjonustujofnudur var nalaegt nulli en um
88 ma.kr. aukning i voruskiptahalla & arinu var ad fullu
vegin upp af auknum pjoénustuafgangi en hreinar tekjur
af fer®apjonustu jukust um 128 ma.kr. & milli ara.

Inn- og tflutningur voru haféi aukist nser sam-
fellt fra arsbyrjun 2021 en tok ad dragast saman eftir
bvi sem leid & arid. Voruinnflutningur drost saman um
53 ma.kr. & sidustu fjbrum manudum arsins, adallega
innflutningur & hravoru (par & medal eldsneyti), en
voruutflutningur byrjadi ad dragast saman nokkru fyrr
a arinu og drost saman um 87 ma.kr. milli ara & sidustu
premur fjordungum arsins. Flestir undirflokkar voruut-
flutnings drogust saman milli ara, en Gtflutningur & ali
og alafurdum vogu pungt i samdraettinum sem ma rekja
til laekkunar heimsmarkadsverds a ali en verd pess nadi
hamarki i mars 2022. Alverd er engu ad sidur enn talsvert
haerra en fyrir farséttina.

Hreinar pattatekjur voru jakveedar um 1% af lands-
framleidslu i fyrra en neikveedar um 1,5% arid 2022.
Sveiflur i pattatekjum & milli ara eru einna helst vegna
afkomu innlendra détturfélaga i eigu erlendra adila.
Ari& 2022 var nokkur hagnadur af starfsemi alfyrirtaekja
sem drést verulega saman a fyrri arshelmingi 2023 og

Mynd I-3
Vidskiptajofnudur

% af VLF

2019 2020 2021 2022 2023

mm Voruskiptajofnudur mm Rekstrarframlog

B pjonustujofnudur Vidskiptajofnudur

Frumpattatekjur

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



snérist i tap & peim seinni, samhlida laekkun alverds.
Baedi arin var talsvert tap af innlendum lyfjafyrirtaekjum
i eigu erlendra adila.

Sveiflur i veentingum um gengi krénunnar

Gengi kronunnar haekkadi um 1,5% a sidasta ari en til-
télulega samfelld haekkun var fra byrjun arsins fram i
agust, eda um 7,6%, sem gekk svo ad mestu til baka
sl. haust. Veruleg leekkun vard a framvirkri gjaldeyris-
stodu bankanna i 4gust og september en pa faekkadi
framvirkum samningum med krénuna um 40% og
métadilum bankanna i slikum samningum um 30%.
Framvirka gjaldeyrisstadan hefur aftur & moti haekkad
aftur undanfarna manudi og gengi kréonunnar er taep-
lega 1% heerra en um sidustu dramot.

Mynd I-4

Gengi krénunnar og vidskipti Si 4
millibankamarkadi med gjaldeyri
Januar 2023 - febraar 2024
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— Gengisvisitala' (v. &s) == Hrein gjaldeyriskaup Si (h. as)

1. Vidskiptavog préng (1%).
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd I-5

Framvirk gjaldeyrisstada vidskiptabanka par sem
krénan er i samningi & moéti erlendum gjaldmidli

2022 2023 24

— Hrein framvirk gjaldeyrisstada (v. as)

— Fjoldi afleidusamninga med krénuna (h. as)

Heimild: Sedlabanki islands.

Flokt i gengi kronunnar jokst nokkud sl. haust
en oOvissa um ahrif jarBhreeringa & Reykjanesi a
islenskt pjodarbl vard meiri i ndbvember vid rymingu

Grindavikur. P& haekkadi gengid skarpt daginn sem
tilkynnt var um mogulegt yfirtokutilbod matveelataekni-
fyrirtaekisins John Bean Technologies Corporation (JBT)
i allt hlutafé Marels hf. Velta @ millibankamarkadi med
gjaldeyri jokst med auknu flokti og teeplega prefaldad-
ist & milli manada i névember. | sama manudi beitti
Sedlabankinn inngripum pegar hann seldi gjaldeyri fyrir
2,8 ma.kr. A3 60ru leyti hefur velta & millibankamarkadi
verid tiltélulega hofleg undanfarin misseri og flokt litid i
sdgulegu samhengi, sem bendir til pess ad flaedi gjald-
eyris sé i fremur godu jafnveegi.

Pad sem af er ari hefur Sedlabankinn att ein vid-
skipti & millibankamarkadi med gjaldeyri en i februar
keypti bankinn erlendan gjaldeyri fyrir riflega 9 ma.kr.
i einskiptisvidskiptum. Sama dag var Utbod Lanamala
rikissjods & rikisskuldabréfaflokkunum RIKB 26 og RIKB
35 fyrir um 21 ma.kr. en erlendir adilar keyptu fyrir teep-
lega 15 ma.kr. i Gtbodinu.

Mynd I-6
Gjaldeyrisvidskipti a millibankamarkadi med gjaldeyri

2022 2023 2024

B Gjaldeyrisvidskipti annarra adila == Gjaldeyrisvidskipti Si

Heimild: Sedlabanki fslands.

Erlendir adilar fjarfesta i rikisskuldabréfum i auknum
meeli

Hrein nyfjarfesting var jakveed um teeplega 27 ma.kr.
arid 2023, par af nam hreint innfledi vegna kaupa
erlendra adila & skradum hlutabréfum um 17 ma.kr. Um
pad bil helmingur var vegna fjarfestingar erlendra adila
i hlutabréfum innlendra vidskiptabanka. Erlendir adilar
hafa hins vegar att litil vidskipti med skrad hlutabréf
pad sem af er pessu ari.

Kaup erlendra adila a rikisbréfum faerdust i voxt
undir lok sidasta ars og samanlagt keyptu peir rikis-
skuldabréf fyrir 18 ma.kr. & sidasta ari. Bréfin voru flest
med stuttan eftirsteedan liftima og ad hluta endurfjar-
festing i kjolfar solu sértryggdra skuldabréfa bankanna
sem nalgudust lokagjalddaga. Pad sem af er ari hafa
erlendir fjarfestar feert sig lengra Ut & vaxtaréfid og
keypt 16ng rikisskuldabréf og selt stutt rikisskuldabréf.



Mynd I-7

Skrad nyfjarfesting’

T
2023 2024

= Rikisbréf Annad

w= Skrad hlutabréf —— Hrein nyfjarfesting

1. Gégn um nyfjarfestingar na til fiarmagnsinnflaedis par sem erlendum gjaldeyri er
skipt i islenskar kronur til fjarfestingar hér & landi. Heildarfjarfesting, ny- og endur-
fjarfesting. Innfleedi med dokkum lit en Utflaedi med ljosari blee.

Heimild: Sedlabanki islands.

Hrein fjarfesting erlendra adila i rikisbréfum nam 24
ma.kr. & fyrstu tveimur manudum arsins, mest i febrdar.
Veegi erlendra fjarfesta i rikisskuldabréfum hefur
bvi aukist undanfarin misseri. | lok febrdar sl. attu
erlendir fjarfestar rikisskuldabréf fyrir 86 ma.kr. eda sem
nemur um 7% af Utgefnum rikisskuldabréfum og hefur
hlutdeild peirra tvofaldast fra pvi i mars 2022. Veegi
peirra er hins vegar enn lagt i sogulegum og erlendum
samanburdi en fyrir farsottina attu erlendir adilar um
13% af utgefnum rikisskuldabréfum og ef horft er
lengra aftur i timann var veegi peirra enn haerra. Sa timi
er hins vegar litadur af aflandskrénum sem fastar voru
innan fjarmagnshafta hér a landi. Erlendir adilar hafa
synt rikisvixlum litinn dhuga fré losun fjarmagnshafta.

Mynd [-8

Rikisbréf i eigu erlendra adila’

‘09 ‘10 11 °°

mm Rikisbréfaeign (v. as)

— Veegi i Gtgefnum rikisbréfum (h. as)

1. Rikisskuldabréf og rikisvixlar & markadsvirdi.
Heimildir: Nasdagq island, Sedlabanki islands.

Aukinn ahuga erlendra adila & rikisskuldabréfum
ma medal annars skyra med auknum skammtima-
vaxtamun vid 0tlénd, meeldan med priggja méanada
millibankavoxtum. | mai i fyrra var hann ordinn svip-
adur og a midju ari 2015. Um pad leyti jukust vaxta-

munarvidskipti med rikisbréf til muna og hélst st préun
fram ad pvi ad sérstok bindiskylda & fjarmagnsinnflaedi i
skuldabréf og havaxtainnstaedur var virkjud i juni 2016.
Langtimavaxtamunur, munur & krofu 10 ara rikisbréfa,
hefur ekki aukist i sama maeli og raunar leekkad um
teeplega présentu fréd dramotum.?

Mynd 1-9

Vaxtamunur islands og byskalands'
Januar 2022 - febraar 2024

1
2022 2023 2024
— Langtimavaxtamunur?

——  Skammtimavaxtamunur?

1. Punktalinur syna medaltal i jani 2015. 2. Midad vid priggja manada millibankavexti.
3. Midad vid 10 ara rikisskuldabréf.

Heimildir: Reuters Datastream, Sedlabanki {slands.

Aukin fjarfesting erlendra adila i innlendum rikis-
skuldabréfum hefur jakvaed ahrif & innlendan skulda-
bréfamarkad fylgi henni aukin virkni og seljanleiki
4 markadnum. A sama tima eykur han hins vegar
erlendar skuldir pjédarbusins og par med ahaettu
fyrir greidslujofnud pjédarblsins en audseljanlegar
kronueignir i eigu erlendra adila geta leitt til Utfleedis-
prystings an mikils fyrirvara. betta getur t.d. gerst pegar
Ovissa a alpjédlegum fjarmalamorkudum eykst og flotti
verdur i 6éruggar eignir, en stada erlendra adila i rikis-
skuldabréfum leekkadi til ad mynda ar 110 ma.kr. i 40
ma.kr. @ drunum 2020-2021 pegar dvissa jokst vegna
farsottarinnar.

Vegna takmarkadrar veltu a innlendum gjald-
eyrismarkadi getur umfangsmikid innflaedi og skyndi-
legt Utfleedi erlendra adila haft talsverd ahrif & gengi
krénunnar. Ahrifin eru hins vegar had vidbrogdum
Sedlabanka islands sem getur beitt gjaldeyrisinn-
gripum til ad takmarka sveiflur i gengi krénunnar.

Lifeyrissjodir drogu ur gjaldeyriskaupum undir lok
sidasta ars

Hrein gjaldeyriskaup lifeyrissjoda namu 83 ma.kr. i fyrra,
en pad er 21 ma.kr. minna en arid par & undan. Brattd
gjaldeyrissala sjodanna riflega tvofaldadist & milli ara

2. Vaxtamunur m.v. Pyskaland. Ef horft er til skammtimavaxtamunar
{slands og Bandarikjanna hefur hann fylgt svipudum ferli en er enn um
1 présentu fra gildi sinu i juni 2015.



og nam 17 ma.kr. i fyrra. Hrein medaltalskaup sjédanna
a fjérda arsfjérdungi voru adeins 3 ma.kr. 8 manudi sem
er 8 ma.kr. laegra en a sama tima arid a undan. Skyrist
pad liklega ad hluta af pvi ad gjaldeyrisinnflaedi vegna
beinnar fjarfestingar erlendra adila drost saman & milli
ara a fjérdungnum. Lifeyrissjodir juku gjaldeyriskaup sin
a nyjan leik & nyju ari en kaup peirra i jandar og februar
namu samanlagt 16 ma.kr.

Mynd 1-10

Gjaldeyrisvidskipti lifeyrissjoda
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mm Kaup Hrein gjaldeyriskaup

mm Sala

Heimild: Sedlabanki islands.

Hamark & gjaldeyriseignir lifeyrissjéda er 51,5%
en pad haekkadi um 1,5 prosentu i jandar sl. i samraemi
vid nylegar breytingar & [ld6gum um lifeyrissjodi. Eins og
segir i I16gunum haekkar hlutfallid i skrefum upp i 65%
fram til arsins 2036. Pa er lifeyrissjédum heimilt ad rjufa
hédmarkid vegna verd- og gengishreyfinga svo lengi
sem peir auki ekki gjaldeyrisdhaettu sina & medan peir
eru yfir hamarkinu.

Mynd I-11

Hlutfall gjaldeyriseigna lifeyrissjéda af heildareignum
Stada i lok ars 2023 og markmid fjarfestingarstefnu 2024
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Heimild: Sedlabanki fslands.

Login voru sampykkt i mars 2023. i desember
sl. gafu lifeyrissjédirnir Gt fjarfestingarstefnur vegna
arsins 2024 en i peim tilgreina peir markmid um hlutfall
gjaldeyriseigna af heildareignum til medallangs tima.
Lagabreytingin virdist ekki hafa haft mikil ahrif a fjar-
festingaraform lifeyrissjédanna en vegid markmid fjar-
festingarstefnu sjodanna arid 2024 um gjaldeyriseignir
var 39,2% og haekkar um 0,8 présentur fra fyrra ari og
er pvi &fram vel undir lagalegu hamarki. Markmidin
voru Obreytt eda leekkudu & milli &ra hja um helmingi
sjodanna.

i lok &rs 2023 voru gjaldeyriseignir sj¢danna
38,5% af heildareignum og 40% ef adeins er horft til
fimm staerstu sjédanna, en eignir peirra voru um pad
bil %4 af heildareignum allra lifeyrissjodanna.

Gjaldeyrisfordi minnkar en er yfir helstu vidmidum
Gjaldeyrisfordi Sedlabanka islands var um 790 makr. i
lok ars, 19% af landsframleidslu, en hann hefur minnkad
nokkud undanfarin misseri vegna styrkingar krénunnar
og gjaldeyrisvidskipta bankans vid rikissj6d, ad hluta
vegna endurgreidslu erlendra skulda. Fordinn er engu
ad sidur yfir 6llum helstu fordavidmidum.

Mynd [-12
Hlutfall gjaldeyrisforda og helstu fordavidmida

Fordavidmid
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1. M.v. eftirsteedan liftima.
Heimild: Sedlabanki islands.

Fordinn var til a® mynda 114% af fordavidmidi
Alpjodagjaldeyrissjédsins en nedra vidmid sjodsins fyrir
naegjanlega fordasteerd er 100%. Hlutfallid haekkadi um
5 présentur & milli fjérdunga & sidasta fjérdungi arsins,
adallega vegna veikingar kronunnar og litillegrar laekk-
unar erlendra skammtimaskulda pjodarbusin. Hlutfall
gjaldeyrisforda og erlendra skammtimaskulda pjédar-
busins var 139% og pvi vel yfir 100% vidmidi Guidotti-
Greenspan.

Einfold neemnigreining & hlutfalli gjaldeyrisforda
og fordavidmids Alpjodagjaldeyrisjédsins synir ad ef



Utfleedi audseljanlegra kronueigna i eigu erlendra adila,
sem voru 144 ma.kr. i lok ars, yrdi ad ollu meett med
s6lu dr gjaldeyrisforda myndi pad ad 0dru Obreyttu
leekka hlutfallid i 98% og nidur fyrir nedra vidmid sjéds-
ins. Med sama haetti haekkar hlutfallid i 125% verdi 100
ma.kr. innflaedi erlendra adila i [6ng rikisskuldabréf, sem
yrdi maett med gjaldeyriskaupum.

A3 pvi marki sem Sedlabanki islands keypti
erlendan gjaldeyri til ad draga Ur skammtimasveiflum
& gjaldeyrismarkadi, og jok par med gjaldeyrisfordann,
vegna fjarfestingar erlendra adila i rikisbréfum i februar,
haféi innflaedid jakveed ahrif & samanburd gjaldeyris-
forda og helstu fordavidmida og getu bankans til ad
bregdast vid skyndilegu fjarmagnsutfleedi i framtidinni.

Mynd I-13
Gjaldeyrisfordi / Fordavidmid AGS
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1. Innstaedur og rikisbréf i eigu erlendra adila.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Afram voxtur i ferdapjonustu

Mikill voxtur einkenndi ferdapjénustuna & arinu 2023.
Brottfarir erlendra farpega fra Keflavikurflugvelli voru
rimlega 2,2 milljonir, sem er 30% aukning fra fyrra ari
og einungis litillega feerri brottfarir en metarid 2018.
Bandarikjamenn eru enn steersti hépur ferdamanna hér
a landi en par a eftir koma Bretar. Metar var i komum
farpega med skemmtiferdaskipum i fyrra likt og buist
var vid en fjoldi farpega var 938 pusund sem er rum-
lega 92% fjolgun fra fyrra ari.

Heildarfjoldi gistinatta erlendra fer8amanna &
skrddum gististodum arid 2023 var um 7,8 milljonir
en pad er um 18,5% aukning fra fyrra ari. Asetladar
Oskradar gistineetur ferdamanna voru aftur & moti
um 20% feerri en arid 2018, enda hefur regluverkid i
kringum skammtimautleigu verid hert. Nytingarhlutfall
hételherbergja & landinu &llu var ad medaltali um 69% i

Mynd |-14
Brottfarir erlendra farpega fra islandi um
Keflavikurflugvoll
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Heimild: Ferdamélastofa.

Mynd 1-15
Frambod hotelherbergja og nytingarhlutfall
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mm Fjoldi herbergja (v. &s) Medaltal innan ars (h. as)

— Nytingarhlutfall (h. as)

Heimild: Hagstofa Islands.

fyrra sem er nokkud hzerra en &rid 4 undan. Yfir sumar-
manudina laekkadi nytingarhlutfallid pé litillega & milli
ara.

Frambod & flugi til og frd landinu & fyrstu sex
manudum pessa ars stefnir i ad verda rdmlega 14%
meira en pad var & sama tima & sidasta ari. Frambodid
hefur sjaldan eda aldrei veri® meira. Frambod & flugi,
medal annars til storra afangastada, hefur aukist tolu-
vert, sem geeti birst i lakari ssetanytingu & naestu miss-
erum og leegri flugfargjéldum. Pad myndi hafa neikveed
ahrif & afkomu flugfélaganna. Fjérdi fjérdungur sidasta
ars reyndist innlendu flugfélogunum erfidur. | névem-
ber felldu baedi Play og Icelandair afkomuspar sinar
fyrir arid ar gildi. Samhlida birtingu & arsuppgjori i
byrjun februar tilkynnti Play ad félagid stefndi & hluta-
fjaratbod. Félagid hefur nd tryggt sér askriftarloford ad
andvirdi 4 ma.kr. sem er had pvi ad hluthafar sampykki
ad auka hlutafé & adalfundi sidar i mars. Mikilveegi inn-
lendu flugfélaganna fyrir ferdapjonustuna er verulegt
en deaetlad er ad um helmingur ferdamanna sem koma
til landsins i gegnum Keflavik fljugi med peim.
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Dvalartimi ad styttast?

Toluvert meiri 6vissa en adur er um framgang ferda-
pjonustunnar en haegja mun & vexti hennar i ar. bratt
fyrir ad ferdamdénnum i jandar hafi fjolgad um 8% milli
ara pa faekkadi gistindttum erlendra adila um 10%
milli ara i jantar. Eldsumbrotin & Reykjanesi virdast
hafa haft meiri ahrif & greinina en i fyrstu var vid buist.
Fréttaflutningur erlendis, einna helst i Bretlandi, ykti
stoduna hér a landi toluvert og hraedsla myndadist
m.a. um ad ekki yrdi flogid til landsins. Addrattarafl Blaa
[6nsins er miki® og hefur ovissan i kringum 16nid pvi
ahrif & komur til landsins. Préun & verdlagi hefur einnig
ahrif og er island nG orid enn dyrari 4fangastadur en
aodur vegna haekkunar verdlags hér & landi. Spar benda
til pess ad fjoldi ferdamanna verdi svipadur eda 6rlitid
meiri en i fyrra en haekkun verdlags hér a landi geeti
ordid til pess ad dvalartimi ferdamanna styttist og peir
dragi Ur neyslu hér & landi. Pad myndi hafa neikveed
ahrif & greinina og birtast i lakari afkomu ferdapjén-
ustufyrirtaekja.

Dregur ar virdisryrnun Gtlana til ferdapjonustu
Heildaratlan KMB til ferdapjonustufyrirtaekja namu
302 ma.kr. i lok ars og drogust pau saman um 3,7% a
arinu. | 4gust sl. gaf Isavia Ut skuldabréf erlendis sem
félagid nytti medal annars til ad endurfjarmagna eldri
fjarmognun félagsins, medal annars lan frda KMB. pad
Utskyrir steerstan hluta peirrar leekkunar Utlana sem atti
sér stad a sidasta ari.

Mynd I-16
Utldn KMB til ferdapjonustu
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Hotel, gistiheimili og 6nnur gistiadstada (v. as)

Bilaleigur (v. as)

Ferdaskrifstofur og ferdaskipuleggjendur (v. as)
Annad (v. as)

Hlutfall af heildarGtlanum til vidskiptamanna (h. as)

Heimild: Sedlabanki islands.

Utlan bankanna til ferdapjonustu nema ni um 8%
af heildarGtldanum til vidskiptamanna og teeplega 18%
af Gtlanum peirra til fyrirtaekja. Afram hefur dregid ur

gjaldfeerdri virdisryrnun & Gtlanum til ferdapjénustu og
er hlutfall virdisryrnunar af krofuvirdi Utldna nd leegra
en pad var fyrir heimsfaraldur eda teep 3%. Pad gefur
til kynna sterkari fjarhagsstodu ferdapjonustufyrirteekja
en adur.

Mynd 1-17
Hlutfall virdisryrnunar af krofuvirdi Gtlana til
ferdapjonustu
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Heimild: Sedlabanki slands.

Ahaetta tengd innlendum eigna-
morkudum

Vidsnuaningur & innlendum hlutabréfamarkadi i
kjolfar 6formlegs yfirtokutilbods i Marel
Hlutabréfaverd leekkadi afram a fyrstu 10 manudum
sidasta ars, likt og pad hafdi gert allt fra haustman-
udum 2021. | névember vard hins vegar vidsndningur
begar bandariska félagi® John Bean Technologies
Corporation (JBT) lagdi fram &formlegt yfirtokutilbod
i allt hlutafé Marels hf: Yfirtokutilbodid hafdi ekki
einungis ahrif & gengi Marels, sem haekkadi um 20%
pennan dag, heldur haekkudu &l hlutabréf & adal-
markadi. Urvalsvisitalan haekkadi um taeplega 6,4% en
pad er mesta dagshaekkun visitélunnar i teeplega 15 ar.
Fra yfirtokutilbodinu til loka febrtar haekkadi islenska
hlutabréfavisitalan OMXI15 um 19,3% en um 21,6% ad
teknu tilliti til ardgreidsina.*

Préun a verdi hlutabréfa & sidasta ari ma nanast
skipta i tvennt; fyrir og eftir hid 6formlega yfirtoku-
tilbod i Marel. Adeins 6 af 25 félogum a adalmarkadi
hofdu haekkad i verdi adur en tilbodid barst. Bréf i
namufyrirtaekinu Amaroqg Minerals hofdu haekkad mest,
um neerri 30% og bréf Olgerdarinnar um 20,1% en
pessi tvo félog baru nokkud af 68rum a timabilinu. Hins
vegar haekkadi hlutabréfaverd allra félaga eda hélst naer
Obreytt eftir ad tilbodid barst og fram til arsloka, mest

3. Nanar tiltekid adfaranott fostudagsins 24. névember 2023.
4. Félogum i Urvalsvisitlunni fjolgadi ar 10 i 15 & fyrsta vidskiptadegi
arsins.
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haekkudu pé bréf Marels eda um 35% en hofdu po adur
leekkad um 28,3% innan arsins. Urvalsvisitalan hackkadi
um 18,2% fyrir sama timabil, par af haekkadi visitalan
um 10,5% i desember sem er mesta manadarhaekkun
visitélunnar i rtam 11 ar eda sidan i januar 2013. Liklegt
er ad fleiri samverkandi peettir hafi haft ahrif a4 haekkun
hlutabréfaverds undir lok sidasta ars, m.a. veentingar
um ad verdbdlga og vextir hefdu mogulega nad toppi,
kaupteekifeeri hefdu myndast & markadnum vegna
verdprounar sl. manada og vaentingar um ad Alvotech
fengi markadsleyfi i Bandarikjunum.

Pad sem af er ari hefur Urvalsvisitalan proast
med olikum heetti. | janGar haekkadi hin um 6,9% og
fylgdi eftir ver6haekkunum fra manudinum & undan en
i februar laekkadi hun um 5,6%.

Mynd [-18

Urvalsvisitala islenska hlutabréfamarkadarins OMXI15
2. jandar 2020 - 8. mars 2024
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mm Arsbreyting (h. &s) — OMXI15 (v. &s)

Heimild: Nasdaq [sland.

Velta a hlutabréfamarkadi drost saman pratt fyrir
fiolgun félaga

A sidasta ari var eitt félag skrad & markad pegar
hlutabréf i isfélagi Vestmannaeyja voru tekin til vid-
skipta i desember. P& faerdust hlutabréf priggja félaga,
Amaroqg Minerals, Hampidjunnar og Kaldaldns, af First
North vaxtarmarkadi Kauphallarinnar yfir & adalmarkad.
Icelandic Salmon, moédurfélag Arnarlax, var svo skrad
& First North i september sidastlidonum. P& var Origo
afskrad ur Kauphollinni i april.

pratt fyrir fjolgun félaga & adalmarkadi Kauphallar-
innar nam veltan 785 ma.kr. & sidasta ari samanborid
vid 1.051 ma.kr. arid & undan og drdst pvi saman um
fijordung & milli ra. Einnig fengu islensk hlutabréf um
pridjungi meira vaegi i hlutabréfavisitélum FTSE Russell
i mars i fyrra.

A fyrstu tveimur manudum pessa ars nam velta
med skrad hlutabréf samtals 236 ma.kr. og jokst um
36% milli ara. Par af var velta med bréf Alvotech um
55 ma.kr. eda teepur fjordungur af allri veltu fyrstu tvo

manudi arsins en i febrtar fékk Alvotech markads-
leyfi i Bandarikjunum. Veltan i januar sl. var jafnframt
mesta manadarvelta fra pvi fyrir fjarmalaafallid 2008
ef undanskilinn er marsmanudur arid 2022 pegar
Utbod Islandsbanka fér fram. Seljanleiki hlutabréfa,
meeldur med veltuhrada skradra hlutabréfa, hefur pvi
tekid stokk upp a vid og meeldist 50% i januar sl.’ Til
samanburdar var heildarveltuhradi skrddra hlutabréfa i
Danmorku 30,7%, Svipjod 44,3% og i Finnlandi 39,8%
a sama tima.

Mynd I-19

Velta og veltuhradi 4 islenskum hlutabréfamarkadi
Januar 2012 - febrdar 2024
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mm Heildarvelta hlutabréfa (v. as) = Veltuhradi (h. as)

Heimild: Nasdaq island.

Talsverdar haekkanir & erlendum hlutabréfa-
morkudum 4 sidasta ari

Erlendar hlutabréfavisitolur haekkudu almennt & sidasta
ari, eftir ad hafa stadid i stad eda leekkad & arinu 2022.
Veaentingar um ad styrivextir hafi ndd hamarki hafa
par liklega toluverd ahrif. Japanska hlutabréfavisitalan
Nikkei 225 haekkadi mest eda um 28%, stutt af gédum
uppgjorum og innflaedi erlends fjarmagns. Sambeerileg
préun var a bandariska hlutabréfamarkadinum en
S&P500 haekkadi um 24% i fyrra en haekkunin var ad
mestu drifin &fram af félogum i taeknigeiranum. par af
haekkadi visitalan um taeplega 16% sidustu tvo manudi
arsins eftir ad Sedlabanki Bandarikjanna tilkynnti ad
frekari styrivaxtahaekkanir veaeru oliklegar. Pa haekkadi
evropska hlutabréfavisitalan EURO STOXX 50 um 19%
i fyrra.

Ovissa & morkudum, maeld med VIX-visitélunni,
hefur ekki verid jafn litil i fjogur ar eda sidan i jandar
2020. Litid flokt yfir langt timabil getur skapad adsteed-
ur par sem fjarfestar verda bjartsynni og dhaettusaeknari
sem leidir til haekkunar & eignaverdi og aukinnar skuld-
setningar fjarfesta. Prounin undanfarid er po i takt vid

5. Veltuhradi hlutabréfa, p.e. hlutfall fjarhaedar vidskipta og markadsvirdi
vidkomandi fyrirtaekis, gefur til kynna hversu virk vidskipti eru med
bréfin.
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ad vaxtastig hefur liklega n&d hamarki og fjarfestar telja
meiri likur en minni & ad vextir komi til med ad laekka
& naestunni.

Mynd 1-20

Préun hlutabréfaverds hér & landi og alpjodlega
2. janutar 2020 - 29. febrtar 2024
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Heimild: Macrobond.

A fyrstu tveimur manudum pessa ars hefur jap-
anska hlutabréfavisitalan Nikkei 225 haekkad um 17%
en visitalan nadi haesta gildi fra upphafi meelinga nu
undir lok februar. Bandariska hlutabréfavisitalan S&P
500 hefur haekkad um 6,8% og Euro Stoxx um 7,9% a
sama timabili.

Avéxtunarkrafa & innlendum skuldabréfamarkadi
haekkadi i fyrra

Undanfarin tvod ar hafa éverdtryggdir vaxtaferlar verid
nidurhallandi, p.e. avoxtunarkrafa bréfa med skemmri
liftima hefur verid heerri en krafa & bréfum med lengri
liftima. Um mitt seinasta ar vard verdtryggdi vaxtaferill-
inn einnig nidurhallandi. Nidurhallandi vaxtaferlar geta
endurspeglad veentingar um ad efnahagssamdrattur
sé i veendum og ad fjarfestar veenti leegri vaxta i fram-
tidinni.

A sidasta ari heekkudu avoxtunarkrofur overd-
tryggdra og verdtryggdra rikisskuldabréfa samhlida
haekkandi meginvoxtum Sedlabankans, sér i lagi eftir
vaxtahaekkunina i agust. Krofur éverdtryggdra rikis-
skuldabréfa gafu po eilitid eftir sidustu tvo manudi
arsins pegar jardhreeringar & Reykjanesi toku ad aukast
en krofur verdtryggdra rikisskuldabréfa héldust neer
bbreyttar. Avoxtunarkrafa fimm ara dverdtryggdra rikis-
skuldabréfa var 7,2% i lok ars i fyrra og haekkadi um
0,65 prosentur & arinu en krafan & fimm ara verd-
tryggdu bréfi var 3,2% og haekkadi um 1,29 prdsentur.

A fyrstu tveimur manudum pessa ars hafa avoxt-
unarkrofur & overdtryggdum og verdtryggdum rikis-
skuldabréfum gefid orlitid eftir, mest krafa 5 ara verd-

tryggdra rikisskuldabréfa sem hefur leekkad um 0,45
prosentur. Krafa 5 ara éverdtryggdra rikisskuldabréfa
leekkadi um 0,27 présentur fyrir sama tima.

Mynd [-21

Avoxtunarkrafa rikisskuldabréfa?
2. janGar 2020 - 29. febraar 2024
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1. Avéxtunarkréfur eru metnar med eingreidsluvoxtum (adferd Nelson-Siegel) par
sem notast er vid vexti a millibankamarkadi med kronur og vexti rikistryggdra
skuldabréfa.

Heimild: Sedlabanki islands.

Likt og hér & landi hafa avoxtunarkrofur skulda-
bréfa i 6drum préudum rikjum gefid eftir & sidustu
manudum, enda vaentingar um ad meginvextir hafi nad
hamarki i okkar helstu vidskiptalondum. Avoxtunarkrafa
rikisskuldabréfa til tiu ara i Bandarikjunum nadi sinu
heesta gildi sidan arid 2007 i oktdber sl. pegar krafan fér
i rtiumlega 5%. Sidan pa hefur krafan gefid eftir og st6d
i 4,3% undir lok febrdar a pessu ari. proun a avoxtunar-
krofu tiu ara rikisskuldabréfa i Frakklandi, Pyskalandi og
Bretlandi hefur veri® apekk og i Bandarikjunum undan-
farin misseri. | oktéber sl. var krafan i fyrrnefndum |&nd-
um i sinu haesta gildi i heilan aratug en hefur svo gefid
eftir med sambeaerilegum hrada og i Bandarikjunum.

Verdbdlgualag a skuldabréfamarkadi hefur leekkad
fra pvi a vormanudum i fyrra
Verdbdlgualag & skuldabréfamarkadi leekkadi & sid-
asta ari pratt fyrir tiltdlulega snarpa heekkun & fyrstu
manudum arsins, einkum a alaginu til skemmri tima.
Verdbolgualag til fimm ara var 3,9% i lok ars og laekkadi
um 0,7 prosentur fra upphafi ars i fyrra en verdbolgu-
alag til tiu ara var 3,7% og leekkadi um 0,5 prosentur a
sama tima. A fyrstu tveimur manudum pessa ars hefur
verdbdlgudlag til fimm ara haekkad um 0,2 prdsentur
0g stod 4lagid i 4,1% i lok febrtar. Alagid til eins &rs
leekkadi hins vegar um 0,17 présentur & sama tima og
var 5,7% i lok februdar.

Aukin velta var & skuldabréfamarkadi & sidasta ari.
Heildarvidskipti ndAmu 1.981 ma.kr., 7,9 ma.kr. velta ad
medaltali & dag, samanbori® vid 1.213 ma.kr., 5,2 ma.kr.
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veltu ad medaltali & dag, arid adur. Samkveemt Kaupholl
islands er petta mesta velta & skuldabréfamarkadi sidan
arid 2015. Veltuaukningin hefur haldi® afram & pessu
ari. A fyrstu tveimur manudum é&rsins nam veltan ad
medaltali 10,5 ma.kr. & dag samanborid vid 7,3 ma.kr.
fyrstu tvo manudi arsins i fyrra sem er aukning um 44%.

Mynd [-22

Verdbdlguélag a skuldabréfamarkadi
2. januar 2020 - 29. febraar 2024
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Heimild: Sedlabanki fslands.

i febrdar tilkynnti fijarmala- og efnahagsradherra,
fyrir hénd iL-sj6ds og islenska rikisins, og fulltrdar
18 lifeyrissjé0da, sem saman fara med steerstan hluta
skuldabréfa sem iL-sj¢dur er Utgefandi ad, um ad
vidraedur yréu hafnar um uppgjor & skuldabréfum
sjodsins. Markmid® vidraednanna er ad na samkomulagi
sem felur i sér ad skuldabréfin verdi gerd upp ad fullu
og skilyrdi skopud fyrir slitum iL-sj68s.6

Hlutabréfasjddir taka vid sér eftir timabil innlausna
Talsvert Utflaedi var Ur 6llum verdbréfasjodum arid 2023
eda 123 ma.kr. Utflaedid var pvi teeplega pridjungi meira
i fyrra en arid 4 undan pegar pad nam um 97 ma.kr.”

Mest Utfleedi var Ur skuldabréfasjédum eda um
49 ma.kr. og jokst pad verulega & milli ara, pratt fyrir
ad adalvisitala skuldabréfa (NOMXIBB) hafi haekkad
um 4% 4 arinu. SOmu ségu er ad segja af blondudum
sjodum, sem fjarfesta i hlutabréfum og skuldabréfum
skv. fjarfestingarstefnu, en hreint Gtflaedi blandadra
sjoda var um 11,8 makr. i fyrra samanborid vid 6,7
ma.kr. arid 2022.

Utflaedi var einnig talsvert Gr hlutabréfasjodum i
fyrra, 8,3 ma.kr., og breyttist liti® & milli ara. Minnkandi

6. Sja yfirlysingu fjarmala- og efnahagsraduneytisins og lifeyrissjéda
pann 23. febrdar sl.

7. Undirflokkar verdbréfasjoda eru hlutabréfasjodir, skuldabréfasjodir,
blandadir sjodir, peningamarkadssjédir, fasteignasjédir, vogunarsjodir,
sérheefBar fjarfestingar og adrir sjodir.

ver8bolga og veentingar um vaxtaleekkanir & pessu ari
hafa stutt vid hlutabréfamarkadinn sidustu misserin.
A sidasta manudi arsins 2023 var pvi hreint innflaedi i
hlutabréfasjodi eftir svo til samfellt Utflaedi i teep tvo ar.
Sala hlutdeildarskirteina umfram innlausnir i desember
sl. var 2,1 ma.kr.

i jantar sl. vard vidsnaningur & hreinu flaedi i verd-
bréfasjédi en nettd innflaedi nam 9,9 ma.kr. eftir sam-
fleytt Utfleedi & sidasta ari. | sama manudi i fyrra nam
nettd Utflaedi Ur sjodum um 9,1 ma.kr. Annan manudinn
i r6d vard sala umfram innlausnir i hlutabréfasjodi en
hreint innflaedi nam 2,0 ma.kr. i jandar.

Mynd [-23

Hreint flaedi i sjodi eftir tegund

T
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B H|utabréfasjodir ™ Skuldabréfasjodir Blandadir sjodir

Heimild: Sedlabanki islands.

Velta a ibudamarkadi tekin vid sér a ny

Fjoldi samninga um kaup & ibudarhusnaedi hefur aukist
talsvert fr4 midju sidasta ari. A hofudborgarsvaedinu
voru peir ad medaltali um 430 4 manudi a fyrri hluta
sidasta ars en rimlega 540 & sidari hluta arsins. Pad er
nokkru minni fjéldi en arin fyrir farséttina. Med fjélgun
kaupsamninga hefur velta & ibudarmarkadi hofud-
borgarsvaedisins aukist Ur 32 makr. ad medaltali a
manudi a fyrri helmingi arsins 2023 i 46 ma.kr. & peim
seinni. Likt og undanfarin ar drést veltan pé saman i
januar sl. og var ramlega 28 ma.kr. Samhlida aukinni
veltu hefur dregid Ur leekkun raunverds ibuda en pad
hafdi leekkad um 1,3% a milli ara i lok januar sl. par
spilar saman minnkandi verdbdlga og héfleg haekkun
nafnverds ibudarhusnaedis undanfarna manudi.

A sama tima og umsvif & ibadamarkadi hafa
aukist hafa ibudakaupendur i auknum meeli fjarmagnad
ibudakaup sin med verdtryggdum lanum. Verdtryggd
lan bera talsvert laegri greidslubyrdi en &verdtryggd
lan i upphafi lanstima og gera fleiri heimilum kleift ad
komast inn & markadinn. P4 voru skilyrdi hlutdeildar-
lana, sem atlud eru heimilum undir akvednum tekju-
morkum, uppfaerd sidasta sumar, m.a. med talsverdri
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haekkun & vidmidunarverdi ibuda sem uppfylla skilyrdi
fyrir hlutdeildarlan. | kjolfarid hefur toluverdur fjoldi
slikra lana verid veittur og hefur aukningin verid mest
vegna ibuda & hofudborgarsveedinu. Kaupendum fyrstu
fasteignar fjolgadi jafnframt mikid & sidari helmingi
arsins, pd einungis ad hluta vegna aukins fjélda hlut-
deildarlana sem adeins eru veitt fyrstu kaupendum, sja
nanar i rammagrein um hlutdeildarlan. Fjdlgun fyrstu
kaupenda gerir pad ad verkum ad fleiri kedjur kaup-
samninga, par sem sampykkt kauptilbod eru med fyrir-
vara um solu, lokast og getur pvi leitt af sér aukna veltu
& markadnum. Einnig hefur studningur rikisins vid ibda
i Grindavik, m.a. kaup leigufélaganna Brietar og Bjargs
4 ibadum til atleigu fyrir Grindvikinga, auki® umsvif &
markadnum. bPau kaup féru adallega fram i desember
og januar sl.

ibudum sem auglystar eru til solu faekkadi nokkud
i desember sl. eftir mikla fjdlgun allt fra midju ari 2022.

Mynd 1-24

Raunverd ibuda og fjoldi kaupsamninga
a hofudborgarsvaedinu?
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mm Arsbreyting iblidaverds (v. 4s) — Fjoldi kaupsamninga (h. 4s)

1. Fjoldi kaupsamninga syndur sem priggja manada hlaupandi medaltal.
Heimildir: Hagstofa islands, Hisnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki islands.

Mynd [-25

Fjoldi ibuda til solu & landinu 6llu

2019 2020 2021 2022 2023 24

mm Hofudborgarsvaedi mm Utan hofudborgarsveedis

Heimildir: Fasteignir.is, Hisnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki fslands.

Skyrist faeekkun ibuda til solu i desember ad hluta til
af reglulegu mynstri i desember hvert ar, par sem
nokkur fjéldi ibuda er tekinn af s6lu, en einnig af meiri
umsvifum & ibudamarkadi. Par spila inn i kaup rikisins
a 89 nyjum ibudum fyrir Grindvikinga a sidustu vikum
arsins en nyjum ibudum til solu feekkadi um teeplega
100 i desember. Pad sem af er pessu ari hefur ibudum
til solu aftur fjolgad litillega.

Leidréttingu ibudaverds lokid?

Fra midju ari 2022 hefur ibudaverd leekkad litillega i
hlutfalli vid undirliggjandi peetti. Fravik raunverds ibuda
fra langtimaleitni meeldist teeplega 7% i januar sl., sem
er nokkud laegra en ari &dur pegar fravikid meeldist raim-
lega 11%. | hlutfalli vi& laun hefur hisnzedisverd haldist
nokkud st6dugt sidastlidid ar eftir ad hafa laeekkad
nokkud hratt fyrir rtimlega einu ari sidan. S6mu ségu er
ad segja af ibudaverdi i hlutfalli vid byggingarkostnad
og leiguverd par sem laekkun atti sér stad a sidari hluta
arsins 2022 og fram & mitt sidasta ar. Fra peim tima
hafa pessi hlutfoll sveiflast nokkud milli manada éan
augljosrar leitni til haekkunar eda lseekkunar. bvi hefur
litid breyst hvad vardar mat a verdi ibudarhdsnaedis fra
sidustu utgafu Fjarmalastédugleika, ibudaverd er enn
hatt & flesta maelikvarda. Ekki er Utséd um hvort leid-
réttingarferli ibidaverds sé lokid, i bili ad minnsta kosti,
eda frekari raunleekkana sé ad veenta. Préun ibudaverds
4 komandi misserum mun ad likindum radast af préun
verdbdlgu og vaxta, launaproéun og ahrifum studnings
rikissjods vid ibua Grindavikur.

Mynd [-26

ibudaverd & hofudborgarsveaedinu og akvardandi
paettir?

Visitala, jan. 2011 = 100 %

— Verdvisitala ibidarhtsnaedis / Launavisitala (v. as)

—— Verdvisitala ibudarhisnaedis / Visitala byggingarkostnadar (v. as)
Verdvisitala ibidarhisnaedis / Visitala leiguverds (v. as)

— Fravik fra langtimaleitni (h. as)

1. Langtimaleitni metin Ut fra verdvisit6lu ibidarhisnaedis a hofudborgarsvaedinu,

raunvirt med visitolu neysluverds. Leitni er fundin med Hodrick-Prescott siu med A
=32.400.000, i samraemi vid Ravn, M.O. og Uhlig, H. (2002). Notes on adjusting the
Hodrick-Prescott filter for the frequency of observations. Review of Economics and
Statistics.

Heimildir: Hagstofa islands, Hisnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki islands.
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Litil leidrétting ibudaverds hér samanborid vid
erlendis

Hrod leidrétting ibudaverds, likt og att hefur sér stad
vida i Evropu, hefur ekki raungerst hér & landi. Sé litid
& préun raunverds ibuda fra arsbyrjun 2020 i nokkrum
bréudum rikjum ma sja ad island sker sig nokkud ur
asamt Bandarikjunum, par sem raunverd ibudarhus-
naedis er enn talsvert haerra en vid upphaf farsottarinnar.
i flestum rikjum hefur raunverd laekkad um 10-20%
fra hapunkti sinum & timum farséttarinnar og er nd a
nokkud sambaerilegum stad og i upphafi ars 2020.

Mynd [-27

Raunverd ibudarhdsnaedis i voldum rikjum

Visitala, 4. arsfj. 2019 = 100
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Heimildir: Alpjé8agreidslubankinn, Sedlabanki islands.

Mikill fjoldi nyrra fullbdinna ibuida

ibudum fidlgadi mikid & sidasta ari pratt fyrir krefjandi
adsteedur a byggingamarkadi. Heildarfjoldi fullbdinna
ibuda jokst um rumlega 3.400 & sidasta ari. Eru pad um
18% fleiri nyjar ibudir en beettust vid arid 2022 og mesta
aukning a einu ari ad undanskildum arunum 2007 og
2020. Nokkud virdist pd hafa dregid ur framkveemdum
vid byggingu nys ibudarhisnaedis m.v. ibudatalningu
Hlsnaedis- og mannvirkjastofnunar fra sidasta hausti.
Pad geeti ad hluta til skyrst af auknum hvata fyrir bygg-
ingaradila til pess ad ljuka peim verkefnum sem pegar
eru i gangi vegna heerri fjarmagnskostnadar. Mikill
fjoldi ibuda er nd pegar i byggingu, um 7.200 ibudir i
byrjun mars sl. sem er litillega minna en i arslok 2022 og
um 1.100 ibadum yfir medalfjolda sidustu fimm ara. par
af eru um 2.300 ibudir med skrada framvindu umfram
50% en byggingu & teeplega 600 nyjum ibudum hefur
begar verid lokid a pessu ari. Ef gert er rad fyrir ad tvo
ar taki ad fullbyggja ibud og framvindan sé linuleg
meetti gera rad fyrir ad um 2.900 fullbdnar ibudir komi
inn & markadinn & landinu ollu i ar.

Mynd [-28
Nyjar fullbtnar ibddir a landinu 6llu’
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Aztlun Sedlabankans

1. Fullbtnar ibudir eru taldar sem ibudir & matsstigi 7 og 8. Fjoldi fyrir arié 2024 i
heild er metinn 0t fra fjolda ibida sem lokid var ad byggja i byrjun mars og
framvindu ibda i byggingu skv. bradabirgdamati HMS.

Heimildir: Hisnzedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki islands.

Velta &4 byggingamarkadi jokst um teeplega 10%
ad raunvirdi a sidasta ari og hefur arsveltan i hlutfalli
vi® landsframleidslu ekki verid meiri sidan arid 2008.
Nokkud dré pd Ur raunvextinum & seinni hluta arsins.
Pess ber ad geta ad veltan naer ekki einungis yfir bygg-
ingu ibuda heldur skyrist aukin velta m.a. ad hluta til
af byggingu Landsspitalans. Folki sem starfar i bygg-
ingari®nadi hefur fjolgad hratt & undanférnum arum.
Ad medaltali voru rimlega 9% fleiri starfandi i bygg-
ingarstarfsemi og mannvirkjagerd & sidasta ari saman-
borid vid arid & undan. Pa meelist afram heerra hlutfall
lausra starfa i byggingarstarfsemi og mannvirkjagerd
en i flestum 68rum atvinnugreinum.

Fjarhagsstada byggingargeirans afram sterk

Utlan KMB til byggingargeirans jukust um taeplega 18%
ad raunvirdi a sidasta ari en su aukning skyrist ad mestu
af heegari solu nybygginga og pannig heegari endur-
greidslu framkveemdarlana en adur. Byggingargeirinn
leitadi i meira meeli i verdtryggda fjarmognun & sidasta
ari og jokst hlutfall verdtryggdra lana ar teeplega 2,5%
i byrjun arsins i 10,7% i arslok. Pessa tilfeerslu Ur 6verd-
tryggdri fjarmdégnun i verdtryggda ma ad likindum
skyra med haekkandi voxtum & overdtryggdum lanum.
Pratt fyrir aukna greidslubyrdi lana meelist vanskila-
hlutfall i geiranum enn mjog lagt. P& drost hlutfall 1ana
sem flokkud eru a virdisryrnunarstigi 2 og 3 litillega
saman milli ara & sidasta ari. Enn sem komid er virdist
fijarhagsstada byggingargeirans pvi sterk pratt fyrir
hatt vaxtastig enda hefur toluvert eigid fé byggst upp
i byggingargeiranum a sidustu arum, samhlida miklum
ver8haekkunum & ibddamarkadi.
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Mynd 1-29

Utlan KMB til byggingageirans eftir
virdisryrnunarstigi’

2022 2023

mm Stig 1 == Stig 2 Stig 3

1. Skuldarar { {SAT 2008 flokkum 41-43. Krsfuvirdi Gtlana skipt nidur & virdis-
ryrnunarstig. Fast verdlag desember 2023, m.v. visitSlu neysluverds.

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki slands.

Verdvisitala atvinnuhisnaedis haekkar enn
Verdvisitala atvinnuhusnaedis 4 hofudborgarsvaedinu
haekkadi um 6,2% ad raunvirdi & sidasta ari. pridja arid
i r6d meelist téluverd haekkun 4 visitélunni en fra ars-
lokum 2020 hefur hin haekkad um neerri 28% & fostu
verdlagi. | lok sidasta ars var visitalan 16,6% yfir metinni
langtimaleitni samanbori® vid 13,1% i lok ars 2022.
Velta i pinglystum vidskiptum med atvinnuhlsnaedi a
hofudborgarsvaedinu drést saman um 50% ad raunvirdi
a milli ara a sidasta ari. Velta i vidskiptum med atvinnu-
hdsnaedi var évenju mikil arid 2022 og i samanburdi vid
arin par a undan var veltan i fyrra téluverd.

Mynd [-30

Raunverd og -velta atvinnuhisnaedis a
hofudborgarsveedinu?
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— Verdvisitala (v. as)

1. Verdvisitala raunvirt med VNV. Visitalan byggist 4 vegnu medaltali iSnadar-,
verslunar- og skrifstofuhtsnaedis. Nyjasta gildi hennar er til bradabirgda. Veltu-
visitala synir hlaupandi medaltal veltu sidustu fjégurra arsfjéréunga, raunvirt med
visitélu neysluverds. Vid breytingu a pinglysingarlogum i oktober 2020 var gert
skylt ad lata upplysingar um kaupverd fylgja afsali. Vid pa breytingu fjélgadi
samningum i kaupskra.

Heimildir: Hagstofa islands, Husnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki islands.

Heildarfermetrafjoldi atvinnuhtsnaedis sem aug-
lyst er laust til Gtleigu hélst naer ébreyttur & milli ara vid
lok sidasta ars og afram var mest af lausu skrifstofu-

husnaedi likt og i arslok 2022. Husnaedi laust til Gtleigu,
sem hlutfall af fullodnu hasnaedi hefur po leekkad tals-
vert i 6llum flokkum fra arinu 2019. ba virdist eftirspurn,
einkum eftir idnadar- og geymsluhlsnaedi, hafa aukist
timabundid i kjolfar jardhraeringanna i Grindavik.?

Eftirspurn eftir atvinnuhisnaedi hefur aukist &
sidustu arum en horfur eru & minni vexti eftirspurnar
& komandi misserum. Dregid hefur ar umsvifum i hag-
kerfinu & sidustu manudum og heegt a fjdlgun starfa.
Petta eru sterkar visbendingar um ad dregid geti Ur
eftirspurn eftir ymsum gerdum atvinnuhtsnaedis, t.d.
verslunar- og skrifstofuhtsnaedi.

Skuldsetning fasteignafélaga hefur aukist

Skuldir fasteignafélaga vid KMB voru taeplega 465
ma.kr. i lok janUar sl. baer jukust um rimlega 12% ad
raunvirdi & milli &ra og hofdu pa aukist um teeplega
19% & sidastlidnum tveimur arum.® Talsverd tilfeersla
atti sér stad ur 6verdtryggdri fjiarmognun i verdtryggda
a sidasta ari. Af 6llum Gtlanum KMB til fasteignafélaga
voru 30% verdtryggd i arsbyrjun 2023, en pad hlutfall
hafdi haekkad i 43% i lok arsins. Pratt fyrir hatt vaxtastig
virdast Utlanagaedi & lanum KMB til fasteignafélaga enn
med ageetum. Hlutfall lana sem hafa verid i vanskilum
i meira en 30 daga meeldist 1,9% i lok desember sl.
samanborid vid 1,6% & sama tima ari adur og hlutfall
lana & virdisryrnunarstigi 2 eda 3 hélst naer Obreytt i
teeplega 8% a sama timabili. Skuldir fasteignafélaga
vid lifeyrissjodi, sem naer alfarid eru & formi markads-
skuldabréfa, voru teeplega 260 ma.kr. i lok januar sl. og
jukust um 10% ad raunvirdi milli ara.

Mynd I-31

Skuldir fasteignafélaga vid KMB og lifeyrissjodi’
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—— Skuldir vid KMB = Skuldir vid lifeyrissjodi

1. Fyrirtaeki i [SAT 2008-flokkum 68.10 og 68.20. Fast verdlag desember 2023 m.v.
visitélu neysluverds.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

8. Byggt & greiningu a atvinnuhuisnaedismarkadi héfudborgarsvaedisins
sem Reykjavik Economics vann fyrir Sedlabankann i arsbyrjun 2024.

9. Um 74% af skuldum fasteignafélaga vid KMB i lok jantar 2023 voru
skuldir félaga sem leigja Ut atvinnuhlsnaedi. Skuldir fasteignafélaga
voru um 27% af heildarskuldum fyrirteekja vid KMB & sama tima.
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Avéxtun umfram ahaettulausa krofu fer minnkandi
Leigutekjur storu atvinnuhusneaedisfélaganna, Eikar,
Regins og Reita, jukust samanlagt um 3,2% ad raun-
virdi & milli ara & sidasta ari. Avéxtun fjarfestingareigna
félaganna jokst litillega & sama tima ar 5,6% i 5,8%.
Reiknad aheettualag leekkadi pd & timabilinu vegna
haekkunar & avoxtunarkrofu verdtryggdra rikisbréfa.
Ahaettualagid meeldist 3,3% & fjorda arsfjordungi 2023
og hafdi pa leekkad naer samfellt i hverjum arsfj6réungi
fra fjorda arsfjoroungi 2021 pegar pad var 4,9%.

Mynd 1-32
Avoxtun og dheettualag atvinnuhlsnaedis

Aheettudlag

— Avéxtun atvinnuhUsnaedis

— Verdtryggd vidmidunarkrafa

1. Avoxtun atvinnuhtsnaedis er reiknud sem hreinar leigutekjur af fiarfestingar-
eignum helstu fasteignafélaga, a arsgrundvelli, deilt med medalstodu fjarfestingar-
eigna a reikningstimabilinu. Verdtryggd vidmidunarkrafa synir avoxtunarkrofu bréfa
med langan liftima og litla sem enga métadiladhaettu. Avoxtunarkrafa IBN 38 fram til
2F 2004, HFF 44 fra 3F 2004 til 2F 2017, RIKS 30 fra 3F 2017 til 4F 2020, RIKS 33 fra
1F 2021 til 1F 2022 og RIKS 37 fra 2F 2022. Ahzettulag er reiknad sem avoxtun
umfram vidmidunarkrofu.

Heimildir: A;s— og arshlutareikningar helstu fasteignafélaga, Lanamal rikisins,
Sedlabanki Islands.

Almennt var hatt hlutfall fjarfestingareigna félag-
anna i Utleigu i lok arsins, ad undanskildu einu félagi
sem fékk nokkud stérar einingar til baka ar Gtleigu &
arinu og toék peer ad hluta til endurbota. Samanlogd
matsbreyting fjarfestingareigna var neerri 25 ma.kr.
& sidasta ari, um 6,5 ma.kr. meiri en arid 2022. Mats-
breytingar voru verulega jakvaedar & fyrri hluta sidasta
ars en neikveedar 4 peim seinni. Vid endurmat & virdi
fjarfestingareigna & arinu vogust & almennar verdlags-
breytingar til heekkunar og haekkun & avoxtunarkréfu
félaganna til leekkunar. Vegin medal avoxtunarkrafa
félaganna, mald sem veginn medal fijarmagnskostn-
adur (WACC), haekkadi um rimlega 0,3 prosentur &
milli &ra a sidasta ari og hafdi pa haekkad samtals um
0,7 prosentur & sidustu tveimur arum. Hrein fjarmagns-
gjold félaganna haekkudu afram litillega & sidasta ari
eftir mikla haekkun arid 2022.

Skuldsetning stéru atvinnuhusnaedisfélaganna
hefur verid nokkud st6dug ad raunvirdi undanfarin ar.
Samanlagt vedsetningarhlutfall félaganna maeldist um
63% i lok ars 2023 og stdd i stad & milli ara. Hlidsteed

préun var & samanlégdu eiginfjarhlutfalli sem stod i
teepum 32% i lok arsins likt og ari fyrr. Vaxtapekjuhlutfall
meelist enn undir einum pd pad hafi haekkad litillega
milli ara & sidasta ari. Séu verdbaetur undanskildar vid
Utreikning hlutfallsins maeldist pad pd teeplega 2,6 i
lok arsins.”® Handbeert fé fra rekstri drost saman um
teeplega 1% ad raunvirdi & milli ara & sidasta ari, aukin
vaxtagjold vega par & moti auknum rekstrarhagnadi
félaganna. Samanlagt veltufjarhlutfall félaganna maeld-
ist 33% i lok sidasta ars og var naer ébreytt fra fyrra ari.
Sjodstreymishlutfall félaganna priggja meeldist 60% a
sidasta ari og var samanlagt veltufjar- og sjodstreymis-
hlutfall pvi undir einum. Lag hlutfoll sidustu ar skyrast
einkum af hau hlutfalli vaxtaberandi skulda sem kemur
a gjalddaga innan ars en félogin feerdu fjarmognun sina
i auknum meeli yfir i styttri overdtryggdar skuldabréfa-
utgafur eftir ad vextir voru laekkadir i heimsfaraldrinum.
Pessar utgafur hafa komid & gjalddaga & undanfornum
arum og hafa peer ad steerstum hluta verid endur-
fiarmagnadar med verdtryggdum skuldum til lengri
tima. Endurfjarmognunarporf félaganna verdur pvi tak-
morkud & naestu arum.

Mynd 1-33
Greidslufeerni helstu fasteignafélaga’
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— Veltufjarhlutfall
—— Sjodstreymishlutfall

Samanlagt veltufjar- og
sjodstreymishlutfall

1. Samanlogd hlutfoll fyrir fasteignafélogin Eik, Regin og Reiti. Veltufjarhlutfall er
hlutfall veltufjarmuna & méti skammtimaskuldum. Sj6dstreymishlutfall er hlutfall
handbaers fjar fra rekstri, & arsgrundvelli, 8 moéti skammtimaskuldum.

Heimildir: Ars- og arshlutareikningar Eikar, Regins og Reita, Sedlabanki islands.

Vanskil & lanum med vedi i atvinnuhlsnadi laekka
enn

Utlan innlansstofnana med vedi i atvinnuhlsnaedi voru
rimlega 981 ma.kr. i arslok 2023 og jukust um 5,3%
ad raunvirdi a milli ara."" Likt og arid 2022 var mestur

A

voxtur & utlanum til félaga i byggingar- og fasteigna-

10. Verdbaetur leggjast & hofudstol verdtryggdra lana og eru ekki greiddar
strax eins og hefdbundinn vaxtakostnadur. Pvi ma feera rok fyrir ad
undanskilja eigi verdbaetur vid Utreikning vaxtapekjuhlutfalls.

11. Lan til landbunadar, sjavaritvegs, samgangna og flutninga eru hér
undanskilin par sem ved eru einkum 6nnur en atvinnuhisnadi. A3
peim greinum medtéldum voru Gtlanin 1.122 ma.kr. i arslok 2023 og
jukust um 1,7% ad raunvirdi a milli ara.
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geira, 14% raunvoxtur milli ara, en sa geiri er jafnframt
sa staersti pegar kemur ad lanum med vedi i atvinnu-
husnaedi. Vanskilahlutfall ldna med vedi i atvinnuhus-
naedi leekkadi pridja arid i rod og meeldist 0,9% i lok
ars 2023. par hefur leekkun & vanskilum lana til félaga
i byggingar- og fasteignageira ur 1,2% i 0,6% a milli
aranna 2022 og 2023 mest ahrif en einnig drégust
vanskil Utlana til rekstraradila gististada saman ur 3,9%
i 0,8% & sama timabili. A méti kemur ad vanskilahlutfall
til félaga sem starfa i i®nadi og heildverslun haekkadi
ur 03% i 2,9%. Vegid medaltal vedsetningarhlutfalls

Mynd I-34

Utlan med vedi | atvinnuhtsnaedi eftir
vedsetningarhlutfalli?
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1. Utlan vidskiptabanka med vedi i atvinnuhusnaedi, m.v. fast verdlag desember
2023, eftir vedsetningarhlutfalli. Sérhverju lani er skipt nidur & vedsetningarbil og
svo lagt saman innan hvers bils.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd [-35

Vanskilahlutfoll utlana vidskiptabanka med vedi
i atvinnuhtisnaedi’
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1. Arslokatélur. Vanskilahlutfoll eru reiknud midad vid 90 daga vanskil samkvaemt
lanaadferd. Skuldarar eru flokkadir nidur a atvinnuhtsnaedisgeira i samraemi vid mat
Sedlabanka islands & pvi hvada hiisnaedi peir séu liklegastir til a8 nyta helst, midad
vid ISAT 2008-atvinnugreinaflokkun peirra. Télur ofan stlna fyrir arid 2023 tékna
hlutfall eftirstodva Gtlana i viskomandi flokki af 6llum Gtlanum med vedi i
atvinnuhtsnzedi.

Heimild: Sedlabanki islands.

4 Utlanum med vedi i atvinnuhlsnaedi var 39% i lok
sidasta ars og laekkadi um eitt présentustig milli ara.
Minnkandi vedsetning milli ara skyrist af auknum ved-
tryggingum, i 68ru en atvinnuhlsnaedi, sem tryggja
sému lan og atvinnuhusnaedi. Sé fjarhaed sérhvers lans
med vedi i atvinnuhlsnaedi skipt nidur a vedsetningar-
bil og lagt saman innan hvers bils sést ad fjarhaed yfir
90% vedsetningarhlutfalli hefur dregist saman um
naerri 2/3 hluta a sidustu premur arum, ar 42 ma.kr. i lok
ars 2020 i teeplega 16 ma.kr. i lok &rs 2023. Hlutfall fjar-
heedar lana yfir 90% vedsetningarhlutfalli var um 1,6%
af heildarfjarhaed atvinnuhuisnaedislana i lok sidasta ars.

Meira atvinnuhusnaedi i virkri byggingu

Stofn atvinnuhlsnaedis steekkadi um 1,8% & landinu
oOllu & sidasta ari og hefur ekki vaxid jafn mikid & einu ari
fra 2016. Voxturinn er pd mun haegari en arin fyrir fjar-
malaéfallid 2008. Afram var hlutfallslega mest aukning
a fullbyggdu hétel- og gistirymi eda 4%, a medan full-
byggt idnadarhisnaedi og vorugeymslur jokst um 2,4%.
Teeplega 700 pusund fermetrar atvinnuhusnaedis voru
i byggingu i lok sidasta ars, svipad magn og i arslok
2022. bar af eru um 260 pusund fermetrar i virkri bygg-
ingu og er pad mesti fermetrafjoldi sidan arid 2008."

Mynd I-36
Atvinnuhusnaedi i virkri byggingu?
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vorugeymslur

1. Hasnaedi & matsstigum 1-6 & landinu 6llu. Hisnaedi sem er skad a sama
byggingarstigi/matsstigi og arid a undan er undanskilia.

Heimildir: Husnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki fslands.

Innlendur atvinnuhutsnaedismarkadur virdist i betra
jafnveegi en hlidstaedir markadir vida erlendis

Kerfisdhaetta sem tengist atvinnuhlsnadi hefur auk-
ist vida um heim. Erlendis hefur nyting atvinnuhus-
naediseigna versnad, einkum & skrifstofuhisnaedi par
sem heimavinna hefur faerst i aukana eftir heims-

12. Atvinnuhusnaedi i virkri byggingu undanskilur & hverju ari hisnaedi sem
skrad er a sama byggingarstigi/matsstigi og arid a undan.
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faraldur. Jafnframt kemur mikid af atvinnuhlsnaedis-
lanum & gjalddaga & naestu arum, baedi i Evropu og
i Bandarikjunum. Heerra vaxtastig hefur mikil ahrif &
atvinnuhUsnaedismarkadi og hefur verd atvinnuhus-
naedis farid laekkandi i flestum rikjum. Utlanakénnun
Evropska Sedlabankans i januar sl. syndi ad fjarmogn-
unarskilyrdi atvinnuhdsnaedislana hafa versnad meira
en i 68rum geirum & sidustu arum og bankar i Evrépu
blast vid somu préun a fyrri hluta pessa ars. Kénnunin
bendir einnig til pess ad evrépskir bankar telji eigna-
gaedum atvinnuhusnadislana hafa hrakad ad undan-
fornu.'™ pratt fyrir mikla haekkun vaxta hér & landi stéd
verdvisitala atvinnuhUsnaedis i sdgulegu hagildi undir
lok sidasta ars. Heeg uppbygging atvinnuhdsnaedis allt
fra fjarmalahruninu 2008 hefur stutt vid hatt verd a
markadnum. Innlend efnahagspréun hefur somuleidis
stutt vid eftirspurn eftir atvinnuhlsnaedi & sidustu arum,
med Orri félksfjiolgun og miklum vexti einkaneyslu.
A8 pvi sogdu er mikilveegt ad fjarmalakerfid standi
afram vord um vidnamsprott sinn gagnvart mogulegri
verdlaekkun atvinnuhuisnadis, enda tekid ad haegja a
umsvifum i hagkerfinu og tengsl atvinnuhlsnaedis-
markada vid adstedur i efnahagslifinu nain.

Ahaetta tengd skuldum
einkageirans

Hlutfall skulda einkageirans af VLF laekkar enn™
Skuldir einkageirans namu 147% af vergri landsfram-
leidslu (VLF) i arslok 2023. Hlutfallid leekkadi um 5,6
prosentur & arinu og skyrist leekkunin af samdraetti i
raunvirdi skulda einkageirans samhlida 4,1% hagvexti
a arinu. Skuldir einkageirans drogust saman um 1,5%
ad raunvirdi & arinu 2023 en nafnvoxtur meaeldist 6,1%.
Gengis- og verdlagsleidréttur skuldavoxtur meeldist
minni en nafnvoxtur, eda 4%."> Gengisahrif voru litil
a sidasta ari en verdlagsahrif Ollu sterkari. Eftirspurn
einkageirans eftir lansfé drost & heildina litid saman &
arinu enda jokst fjarmagnskostnadur toluvert, baedi a
innlendum og erlendum lansfjarmérkudum.

Skuldsetning heimila minnkar

Skuldir heimila hoféu i jantar 2024 aukist um 5,7%
ad nafnvirdi fra sama tima arid adur sem jafngildir um
0,9% samdreetti ad raunvirdi. Raunbreyting hafdi pa
meelst neikvaed i 14 manudi samfleytt. Med hjodnun

13. Sja Euro area bank lending survey.

14. Med einkageira er att vid heimili og fyrirtaeki, p.m.t. atvinnufyrirtaeki i
opinberri eigu. Fyrirtaeki sem stunda fjarmalapjonustu eru ekki med-
talin.

15. Verdtryggdar skuldir a fostu verdlagi og gengisbundnar a fostu gengi.

verdbdlgu hefur pattur verdbdta i nafnvexti skulda
minnkad en 4 méti vegur ad hlutdeild verdtryggdra
lana i heildarskuldum heimila hefur aukist & sidustu
manudum. Verdbotaleidréttur skuldavoxtur heimila
meeldist 2,6% i jandar samanborid vid 4,5% ari adur.™®

Mynd 1-37
Préun skulda einkageirans’
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mm Hlutfall skulda af VLF (h. as)

— Gengis- og verdlagsleidrétt
breyting skulda? (v. as)

Raunbreyting skulda (v. as)
— Nafnbreyting skulda (v. as)

1. Linur syna breytingu & arsgrundvelli. 2. Verdtryggdar skuldir & fostu verdlagi og
gengisbundnar & féstu gengi.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd [-38

Skuldahlutfoll heimila @ Nordurléndum?
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1. Heilar linur syna hlutfall skulda heimila & méti vergri landframleidslu (VLF) & vinstri
s en brotalinur syna hlutfall & méti radstofunartekjum a haegri as. Radstofunartekjur
eru tekjur ad fradregnum skattum.

Heimildir: Alpjé3agreidslubankinn, Eurostat, Hagstofa fslands, Sedlabanki islands.

Hlutfall skulda heimila af VLF var 73,1% i arslok
2023 og lekkadi um teepar prjar prosentur & arinu.
Hlutfall skulda heimila af radstofunartekjum peirra
leekkadi einnig & arinu en hlutfalli®d nam 145,3% i ars-
lok sem jafngildir 54 présenta leekkun & timabilinu.
Skuldsetning heimila drést pvi saman og eru skulda-
hlutfollin beedi lag i sogulegu samhengi og i saman-
burdi vid pad sem gengur og gerist i nagrannarikjum

16. Horft framhja peetti verdbdta verdtryggdra lana i nafnvexti.
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islands. | pessu samhengi er vert ad hafa i huga ad
hlutfall islenskra heimila par sem buid er i eigin hus-
naedi er med pvi haesta sem gerist medal nagrannarikja,
eda um 79% og hefur farid haekkandi & sidustu arum.
Fasteignakaup eru jafnan meginasteeda skuldsetningar
heimila, en um 82 présent heildarskulda islenskra
heimila eru fasteignalan.

Hatt vaxtastig og reglur um lanpegaskilyrdi halda
aftur af lansfjareftirspurn heimila

Hrein ny Gtlan til heimila namu 162 ma.kr. & arinu 2023
sé midad vid fast verdlag.” par af voru um 128 ma.kr.
ibudalan. Er pad toluverdur raunsamdrattur milli ara en
hrein ny atlan til heimila ndmu 246 ma.kr. arid 2022,
par af 203 ma.kr. ibudalan. Hrein ny atlan til heimila
féru vaxandi & seinni hluta sidasta ars en voru engu ad
sidur enn undir langtimamedaltali. Hatt vaxtastig hefur
i samspili vid reglur um hamark vedsetningarhlutfalls
og greidslubyrdar fasteignalana haldi® aftur af eftir-
spurn heimila eftir ibudaldanum og unnid gegn 6hof-
legri skuldsetningu. Aukin lansfjareftirspurn a sidari
hluta ars 2023 kann ad endurspegla minni évissu og
veentingar um ad verdbdlga og vaxtastig hafi nad
hapunkti. Verdbdlga i lok janudar sl. var 6,6% og hefur
fari® minnkandi en meginvextir Sedlabankans hafa
haldist obreyttir i 9,25% siGan i agust sl. eftir brattar
vaxtahaekkanir & fyrri arshelmingi 2023.

Mynd I-39
Hrein ny ibddalan til heimila’
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1. Hrein ny Gtlén eru ny dtlan ad fradregnum upp- og umframgreidslum. Fast verd-
lag. Télur na til Gtldna innlansstofnana, lifeyrissjoda, IL-sj6ds og Hisnaedissjods.
Heimild: Sedlabanki islands.

Fleiri heimili lita til verdtryggingar

Hatt vaxtastig hefur leitt af sér pyngri greidslubyrdi
af lanum fyrir flesta lantakendur. Vegnir medalvextir
overdtryggdra ibudalana med breytilega vexti voru
teep 10,9% i lok jantar og hofdu pa haekkad um lid-

17. Hrein ny atlan eru ny atlan ad fradregnum 6samningsbundnum inn-
borgunum og uppgreidslum. Tolurnar na ekki til yfirdrattarlana. Fast
verdlag m.v. jandar 2023.

lega halfa présentu fra pvi i agust i fyrra pegar megin-
vextir Sedlabankans voru sidast haekkadir. A sama
tima hofdu vegnir medalvextir verdtryggdra lana med
breytilega vexti haekkad um 0,8 prosentur i takt vid
haekkandi raunvaxtastig. Vaxtahaekkanir hafa i mérgum
tilvikum haft verulega ipyngjandi ahrif & greidslubyrdi
heimila og hefur fjoldi heimila pvi gripid til Urreeda til ad
laekka hana, t.d. med endurfjarmdgnun éverdtryggdra
lana med nyjum verdtryggdum lanum. Verdtryggd lan
hafa einnig i vaxandi meeli ordid fyrir valinu hja ein-
staklingum vid fjarmdgnun fasteignakaupa. Ad fjarhaed
l&na Obreyttri er greidslubyrdi verdtryggdra lana léttari
en oOverdtryggdra lana i upphafi lanstima. Pau eru pvi
hentugur kostur fyrir pa lantakendur sem vilja lagmarka
greidslubyrdi i upphafi og jafna hana yfir lanstimann.

Mynd [-40

Tegund fasteignalana til neytenda’
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Hm \erdtryggt og breytilegir vextir
== Verdtryggt og fastir vextir
Overdtryggt og breytilegir vextir
mm Overdtryggt og fastir vextir
1. Hlutfallsleg skipting fasteignalana KMB og HMS til neytenda eftir tegundum.

Fra agust 2020 na tolur einnig til steerstu lifeyrissjoda.
Heimild: Sedlabanki islands.

Myndir 1-39 og [-40 syna aukna asokn heimila i
verdtryggd lan en hrein ny overdtryggd ibudalan hafa
maelst neikveed fra pvi i mai sl. & medan hrein ny verd-
tryggd Utldn hafa aukist nokkud. Pessi proun agerdist
mjog a sidari arshelmingi 2023 og for hlutdeild verd-
tryggdra ibudaldna af ollum UGtistandandi ibudaldanum
pa ort vaxandi en hin stdéd i 51,7% vid lok jandar sl.,
8,6 présentum heerri en i lok juli 2022. Um 26,8% uti-
standandi ibudalana voru i lok januar 6verdtryggd og a
fostum voxtum. Fastvaxtatimabil stors hluta pessara lana
mun lida undir lok & naestu tveimur arum. Vegnir medal-
vextir pessara lana eru langt undir peim vaxtakjorum
sem bjédast i dag & sambeerilegum lanum og er pvi
vidbuid ad greidslubyrdi peirra muni ad 68ru Obreyttu
haekka ad fastvaxtatimabili loknu. Sé midad vid arsloka-
tolur 2023 nam fjarhaed overdtryggdra ibudaldana med
vaxtaendurskodun & fyrri helmingi ars 2024 67 ma.kr.,
eda um 2,9% af Utistandandi ibudalanum heimila. Lan
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ad fjarhaed 178 makr. eru med vaxtaendurskodun &
sidari helmingi ars 2024 og 175 ma.kr. & fyrri arshelmingi
2025. Haldist vaxtastig afram hatt ma buast vid pvi ad
verulegur hluti pessara lana verdi endurfijarmagnadur i
heild eda ad hluta med nyjum verdtryggdum lanum og
ad hlutdeild verdtryggdra lana vaxi afram.

Mynd 1-41

Fjarhaed ibudaldna med vaxtaendurskodun a naestu
arum og vegnir vextir peirra’
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1. Myndin synir fjarhaed fasteignaldna med breytilega vexti og fasta vexti sem munu
koma til vaxtaendurskodunar & naestu arum. Gogn na til fasteignalana til neytenda
veitt af KMB, HMS og 9 steerstu lifeyrissjodum. Midast vid stodu Gtlana i lok
desemer 2023. Télur i silum syna vegna vexti vidkomandi lansfjarhaedar.

Heimild: Sedlabanki {slands.

Yfirdrattarlan heimila dragast saman en vaxtabyrdi
peirra eykst

Sedlabanki islands birtir manadarlega hagtolur yfir
Utlan innlansstofnana til heimila. Par ma m.a. finna
stodu yfirdrattarlana heimila hja innlansstofnunum
og namu pau 96 ma.kr i arslok 2023.'® Med pvi ad
nyta énnur gogn Sedlabankans méa sundurgreina yfir-
drattarlan heimila & hlaupareikningum hja kerfislega
mikilveegum bonkum (KMB) sérstaklega. Midad vid
ba skilgreiningu namu yfirdrattarlan heimila hja KMB
39,3 ma.kr. i arslok 2023 og hoféu dregist saman um
3,3% fra fyrra ari eda sem samsvarar 10,4% samdraetti
ad raunvirdi. Jafnframt hafdi fjarhaed yfirdrattarlana
farid naer samfellt laekkandi sem hlutfall af undirstédu-
steerdum & bord vid VLF og radstofunartekjur sidasta
aratug. Vaxtakostnadur heimila vegna pessara yfirdratt-
arlana hefur hins vegar farid vaxandi sidustu misseri i
takt vid haekkandi meginvexti Sedlabankans en vegnir
medalvextir pessara lana voru 16,1% i arslok 2023 og
ho6fdu haekkad um 3,3 prosentur fra fyrra ari.

18. Likt og fram kemur i lysigégnum hagtalna na pessar tolur baedi yfir
yfirdratt a hlaupareikningum sem og skuldir vegna greidslukorta, p.m.t.
Utistandandi stodu kreditkorta i lok hvers manadar. Gognin henta pvi
illa sem &haettuvisir fyrir fijarhagsstodu heimila par sem breytingar i
almennri greidslukortanotkun og neyslu heimila hafa mikil ahrif & pa
préun sem gdgnin syna. Jafnframt nytast pau ekki vid ad meta proéun
vaxtakostnadar heimila af yfirdrattarlanum par sem verulegur hluti fjar-
haedarinnar er ekki vaxtaberandi.

Mynd [-42
Yfirdrattarlan heimila hja KMB?

1 B0 1
T

1
———————————————————————————————————————————— -20

0 30
"2016 ' 2017 ' 2018 ' 2019 | 2020 ' 2021 ' 2022 ' 2023 |

— Nafnvirdi (v. as) Nafnvoxtur (h. as)

= Raunvirdi (v. as) mm Raunvoxtur (h. as)

1. Yfirdrattarlan skilgreint sem neikvaed stada & hlaupareikningi. Inniheldur ekki
greidslukortaskuldir.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki slands.

Skuldir fyrirtaekja dragast saman ad raunvirdi
Heildarskuldir fyrirteekja ndmu 3.164 ma.kr, eda sem
nemur 74% af VLF i arslok 2023." Hlutfallid leekkadi
um 2,8 prosentur & arinu. Skuldir fyrirtaekja drogust
saman um 1,4% ad raunvirdi & timabilinu en nafn-
voxtur maeldist 6,2%. Ahrif gengisbreytinga 4 maeldan
skuldavoxt voru takmorkud & arinu en gengi krénunnar
styrktist po litillega & timabilinu gagnvart helstu gjald-
midlum. Gengis- og verdlagsleidréttur voxtur maeldist
5,7% en um pridjungur skulda fyrirteekja er i erlendum
gjaldmidlum.

Mynd [-43
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mm Hlutfall skulda af VLF (h. as)

— Gengis- og verdlagsleidrétt = Nafnbreyting skulda (v. as)
breyting skulda? (v. as)

Raunbreyting skulda (v. as)

1. Linur syna breytingu & arsgrundvelli. 2. Verdtryggdar skuldir a féstu verdlagi
og gengisbundnar a féstu gengi.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Utlan innlansstofnana til fyrirteekja foru vaxandi

framan af sidasta ari en heldur dré ar Utlanavexti er lida
tok & arid. Hrein ny Gtlan til fyrirteekja namu taeplega

19. Skuldir fyrirtaekja vid innlend og erlend fjarmalafyrirtaeki og Utgefin
markadsskuldabréf.
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130 ma.kr. & sidari arshelmingi m.v. 178 ma.kr. & peim
fyrri.2® Utlanavoxtur var aberandi mestur til fyrirtaekja i
bygginga- og mannvirkjagerd en einnig til fasteigna-
félaga. A allra sidustu manudum hefur Gtlanavéxtur
bankanna aftur tekid vid sér og virdist eftirspurn fyrir-
teekja eftir bankalanum enn vera toluverd pratt fyrir
hatt vaxtastig. Samkveemt nidurst6dum Utlanakonn-
unar Sedlabankans sem birtar voru i lok januar sl. buast
bankarnir vid vaxandi lansfjareftirspurn fyrirtaekja a fyrri
hluta pessa ars.

Fyrirtaeki bregdast vid haekkandi voxtum

Vaxtakostnadur fyrirtaekja hefur aukist samhlida haekk-
andi vaxtastigi hérlendis sem og erlendis. Fyrirtaeki hafa
brugdist vid breyttum adsteedum a lansfjarmoérkudum
og sakja nu i auknum meeli i verdtryggd lan en hrein
ny utlan til fyrirtaekja hafa fra pvi um mitt ar 2023 verid
ad meirihluta & formi verdtryggdra lana. Hefur asokn
i verdtryggd lan aukist i flestum atvinnugreinum sem
reida sig a fjarmognun i islenskum krénum en pé mest
i fasteigna-, bygginga- og pjénustugeira. A sama tima
hefur dregi® ur atgafu fyrirteekja & markadsskulda-
bréfum, sér i lagi medal fasteignafélaga. Aukna asékn
i verdtryggd bankaldn méa ad hluta skyra sem tilfserslu
fiirmognunar ur verdtryggdri markadsfiarmognun yfir
i verdtryggd bankalan. Engu ad sidur hefur hlutdeild
verdtryggdra skulda af heildarskuldum fyrirteekja farid
vaxandi siBustu misseri og nam 33,7% i arslok 2023
m.v. 29,1% i arslok 2022. Tilfeersla innlendra fyrirteekja
a fjarmognun i erlendum gjaldmidlum fra innlendum
lanveitendum til erlendra hafa einnig sett svip sinn &
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1. Fast verdlag. Hrein ny Gtlan eru ny atlan ad fradregnum upp- og umfram-
greidslum. Linan synir 3ja manada hlaupandi medaltal. Télur na til Gtlana innlans-
stofnana, IL-sj6ds og Husnaedissjods.

Heimild: Sedlabanki islands.

20. Tolur mida vid fast verdlag. Gogn um hrein ny Gtlan til fyrirtaekja na yfir
Gtlan innlansstofnana og HMS.

Utldnaproun sidustu manada, par er pd um ad reeda faa
stora adila.

A heildina litid hefur vaxtabyrdi skulda fyrirtaekja
ekki aukist hlutfallslega til jafns vid haekkun megin-
vaxta Sedlabankans enda eru vaxtakjor fyrirtaekjaskulda
misnaem fyrir breytingum meginvaxta eftir lansformum.
Eins og &8ur hefur komid fram er um pridjungur skulda
fyrirteekja i erlendum gjaldmidlum og fylgja vaxtakjor
peirra fyrst og fremst markadsvoxtum vidkomandi
gjaldmidils. Enn fremur fylgja vaxtakjor verdtryggdra
ldana og skuldabréfa fremur raunvaxtastigi en nafn-
voxtum. Otalinn er pa sé hluti lana og markadsskulda-
bréfa sem ber fasta vexti. Gogn um vaxtakostnad
heildarskulda fyrirteekja liggja ekki fyrir en samkveemt
fyrirliggjandi gégnum Sedlabankans um uGtlan KMB
haekkudu vegnir medalvextir fyrirtaekjalana peirra um
2,35 présentur a sidasta ari. Meginvextir Sedlabanka
islands haekkudu & sama tima um 3,25 présentur. Var
haekkun vaxta aberandi litil & Utlanum bankanna til
fasteignafélaga, eda taeplega 1,5 prosentur, en hlut-
fall verdtryggdra lana par er mun heerra en i 68rum
geirum. Hafa ber i huga ad um 55% fyrirteekjautlana
KMB eru o6verdtryggd lan i krénum. bad er talsvert
heaerra hlutfall en pegar horft er & stofn heildarskulda
fyrirteekja par sem hlutfallid er 33,4%. Jafnframt eru
vidkomandi lan ad yfirgneefandi hluta & breytilegum
voxtum. Fyrirtaekjautlan bankanna eru pvi & heildina
liti® neemari fyrir breytingum meginvaxta Sedlabankans
en adrar skuldir fyrirteekja.

Aheetta tengd st6du heimila og
fyrirteekja

Heimili og fyrirteeki verjast ahrifum verdbolgunnar
Vaxtastig er hatt og verdbolga maelist enn mikil p6 hin
hafi hjadnad nokkud & sidustu manudum. Greidslubyrdi
lana hefur pyngst og er dsamt 6drum kostnadarhaekk-
unum farin ad reyna a vidnamsprott margra heimila og
fyrirtaekja. Eins og fram kemur i umfjéllun um préun
skulda einkageirans hafa baedi heimili og fyrirtaeki
gripid til adgerda til ad lekka greidslubyrdi skulda,
einkum med endurfjarmégnun overdtryggdra lana med
nyjum verdtryggdum lanum. Algengt er medal heimila
ad blanda lansformum til ad lseekka greidslubyrdi en na
um leid fram ahaeettudreifingu og sem hagkveemustu
raunvaxtastigi. Heimilin hafa einnig nytt dnnur Urraedi &
bord vid skilmalabreytingar, lengingu & lanstima, pak &
vaxtagreidslur og timabundinn greidslufrest eda fryst-
ingu lana i peim tilgangi ad vinna gegn ahrifum af heerri
greidslubyrdi lana. Heimili hafa einnig dregid dr neyslu
en einkaneysla & fjorda arsfjérdungi i fyrra meeldist
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2,3% minni en 4 sama arsfjoréungi arid 2022 og var pad
annan fjoréunginn i r6d sem slikur samdrattur maeldist.

Vidnamsprottur enn mikill og vanskil aukast litid

Mikill vidnamsprottur og kostnadaradhald heimila og
fyrirteekja hafa hingad til komid i veg fyrir mikla aukn-
ingu vanskila og fa merki eru komin fram um Utbreidda
greidsluerfidleika. Vanskil heimila jukust a sidasta ari en
eru enn litil i sogulegu samhengi. Vanskilahlutfall Gtlana
KMB til heimila maeldist teeplega 1% i lok ars en hlutfallid
haekkadi um taeplega 0,3 prdsentur 4 arinu. Pa hafa yfir-
drattarlan heimila & hlaupareikningum farid laekkandi.
Eiginfjarstada heimila var sterk i upphafi sidasta ars en
raunverdslaekkun husnaedis & arinu og aukid veegi verd-
tryggdra lana kann ad hafa haft neikvaed ahrif a eigid fé
beirra. A méti drégust skuldir heimila b6 saman ad raun-
virdi & sama tima. Umtalsverdar launahaekkanir & sidustu
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1. Vaxtakostnadur heimila vegna ibudalana i hlutfalli vid radstofunartekjur heimila,
skipt nidur & tekjutiundir. Radst6funartekjur eru tekjur ad fradregnum skottum. Gildi
fyrir 2023 er mat Sedlabanka islands og byggir 4 gégnum um préun radstsfunar-
tekna Gr QMM gagnagrunni Sedlabankans og gégnum um vaxtagreidslur ar skuld-
bindingaskra.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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1. Vanskilahlutfall reiknad skv. stadli EBA (e. NPL ratio).
Heimild: Sedlabanki islands.

arum hafa stutt vid greidslugetu heimila og hefur kaup-
mattur launa litid gefid eftir pratt fyrir mikla verdbdlgu
en préunin hefur pé verid misjofn milli launahdpa.
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— Ardsemi (v. as)?
- Eiginfjarhlutfall (v. as)
Lausafjarhlutfall (h. as)

1. Hlutfll eru reiknud af samtélum efnahags- og rekstrarlida ur gégnum
Hagstofunnar sem unnin eru Ur skattframtélum. 2. Ardsemi eigin fjar umfram
avoxtunarkrofu a 10 ara rikisskuldabréfi.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Vanskilahlutfoll fyrirteekjautlana KMB brotid nidur a
helstu atvinnugreinar?
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1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka. Vanskilahlutfall reiknad skv. EBA
stadli. Atvinnugreinaflokkun skv. NACE flokkunarkerfi.

Heimild: Sedlabanki slands.

Hagstofan birti i desember sl. samandregnar
tolur yfir rekstur og efnahag fyrirteekja sem unnar eru
ur skattframtolum arsins 2022. Tolurnar syna fram
a almennt sterka st6du fyrirteekja i byrjun sidasta
ars pvert & atvinnugreinar. Ardsemi fyrirteekja var
almennt gdéd & éarinu og nokkud yfir ahaettulausri
avoxtun, lausafjarstada hélst traust og eiginfjarstada
hafdi aldrei meelst sterkari.?' Vidnamsprottur fyrirteekja

21. Gognin na aftur til arsins 2002. Ahaettulaus avoxtun er hér midud vid
avoxtunarkrofu 10 ara rikisskuldabréfs.
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virdist pvi allnokkur p6 stada og horfur séu misjafnar
eftir atvinnugreinum. Vanskil fyrirtaekja hafa litid aukist
en vanskilahlutfall fyrirtaekjautldna KMB var teep 2,4% i
lok sidasta ars og haekkadi adeins um tiunda hluta ur
présentu a arinu. Hlutfalli® meeldist sem fyrr haest hja
fyrirteekjum i gisti- og veitingarekstri, eda 4,8%, en pad
leekkadi um 0,8 présentur & arinu, enda gengi ferda-
pjonustufyrirteekja gott.

Verdstodugleiki stydur vid fjarmalastodugleika
Verdbdlga og vidvarandi hair vextir grafa undan vio-
namsprotti heimila og fyrirteekja. Verdi verdbodlga pralat
og haldist vaxtastig hatt til lengri tima aukast likurnar
& Utbreiddum greidsluerfidleikum og vanskilum hja
heimilum og fyrirteekjum. Purfi fyrirtaeki ad hagraeda
i rekstri til a® maeta kostnadarhaekkunum og minnka
umsvif er heett vid ad falla purfi fra radningaraformum
eda jafnvel gripa til uppsagna og ad atvinnuleysi aukist.
Atvinnuleysi hefur aukist & sidustu manudum en skrad
atvinnuleysi var 3,8% i januar sl. og hafdi pa aukist um
1 présentu & halfu ari. Spa Sedlabankans, sem birt var
i Peningamdlum 2024/1, gerir rad fyrir ad atvinnuleysi
aukist afram a pessu ari. Vidbuid er ad auknu atvinnu-
leysi fylgi aukinn greidsluvandi heimila og aukin vanskil.
Pvi er mikilvaegt fyrir heimili og fyrirteeki ad verdbdlga
minnki og vextir geti laekkad a nyjan leik. Slik proun yrgi
jakvaed fyrir fjarmalastodugleika.

Fjarmalasveifla og sveiflutengd

kerfisahaetta
pPratt fyrir akvedin merki um ad kerfisahaetta sé frekar
ad minnka en aukast heldur fjarmalasveiflan afram ad
risa. Allir undirpeettir fjarmalasveiflunnar hafa haekkad
undanfarin misseri, skulda- og fjarmoégnunarsveiflurnar
litillega en nokkur kraftur er enn i hisnaedissveiflunni.
Eins og adur hefur verid nefnt i umfjollun um fjarmala-
sveifluna i pessu riti ber ad tulka préun hennar med
hlidsjon af sérfreedimati hverju sinni, t.d. med pvi ad
skoda nanar hvernig sveiflupeettir fjarmalasveiflunnar
hafa prdast og peir visar sem sveiflurnar byggja a.
Fjarmognunarsveiflan samanstendur af tveimur
visum sem meela annars vegar erlendar skuldir fjar-
malafyrirteekja og hins vegar 6stéduga fjarmoégnun
fijarmalafyrirtaekja. Badir visarnir geta verid nokkud
sveiflukenndir milli fjérdunga. Erlendar skuldir & raun-
virdi hafa heldur lekkad undanfarna fjordunga en
raunvirdi 6stodugrar fjarmognunar hefur [itid breyst
sidustu ar. Adferdafraedin vid mat a fjarmalasveiflunni,
sem byggir & tidnisiu sem leitar ad 8-30 ara sveiflum,
gerir pad ad verkum ad fjarmognunarsveiflan er ad risa

haegt. Ut fr4 undirliggjandi gégnum er p6 ekki ad sja
ad kerfisdhaetta tengd fjarmognun bankakerfisins fari
vaxandi um pessar mundir. Adrir visar sem litid er til
hvad pessa dhaettu vardar, t.d. lausafjarhlutfall og hlut-
fall stédugrar fjarmoégnunar stéru bankanna priggja,
greina heldur ekki merki um aukna kerfisdhaettu, en
nanar er fjallad um pau hlutfoll i kafla 2.

Skuldasveiflan byggir & premur visum, hlutfalli
skulda heimila og atvinnufyrirtaekja & moti vergri lands-
framlei®slu, raunvirdi skulda einkageirans og skulda
heimila i hlutfalli vid radstofunartekjur. Allir pessir visar
hafa stadid i stad eda farid leekkandi & undanférnum
misserum. Skuldahlutfallid haekkadi nokkud & arinu
2020 vegna ahrifa af samdreetti i vergri landsframleidslu
vegna farsottarinnar. Hlutfallid hefur leekkad nokkud
sidan pa og er raunar i leegri stodu nu en fyrir farséttina.
Svipada sogu er ad segja af skuldum heimila i hlutfalli vid
radstofunartekjur en pad hlutfall er po litillega haerra nu
en pad var fyrir farséttina. Raunvirdi skulda einkageirans
hefur litid breyst sidan i arsbyrjun 2020. Rdlega haekkun
skuldasveiflunnar, sem er enn undir nulli, er pvi 6rdugt
ad utskyra med nylegum breytingum i heildarskuld-
setningu heimila og fyrirteekja. Skuldaaukning farsottar-
timabilsins og hjodnun hennar i kjolfarid teljast fremur
til skammtimahreyfinga sem adferdin ad baki fjarmala-
sveifluvisinum horfir gagngert framhja. pvi er rétt ad
tulka haegfara haekkun skuldasveiflunnar varfaernislega,
a.m.k. & medan han er undir sdgulegu medaltali.

Husnaedissveiflan er eini pattur fjarmalasveiflunnar
sem synir nokkud sterk merki um uppsveiflu. Allir undir-
visarnir sem sveiflan byggir 4, raunverd ibudarhisnadis,
ibudaverd i hlutfalli vid byggingarkostnad og ibudaverd
i hlutfalli vid radstofunartekjur, hafa pd leekkad nokkud
frd midju ari 2022. Par sem pessir visar hofou haekkad
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1. Fjarmalasveiflan, blaa linan, er einfalt medaltal undirpattanna. Hver undirpattur er
einfalt medaltal sveiflupatta ar breytum sem tengjast skuldum, htisnaedisverdi og
fijarmégnun banka. Sveiflupaettirnir eru fundnir med Christiano-Fitzgerald tidnisiu
med tidnisvidid 8-30 ar.

Heimildir: Hagstofa Islands, Hisnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki islands.
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talsvert fra midju ari 2020 nemur adferdin enn sem
komid er uppsveiflu hvad vardar hudsnaedissveifluna.
Haldi pessi leekkun visanna priggja afram & komandi
misserum mun uppsveiflan ad likindum minnka nokkud
i komandi meelingum.

Samantekid virdist kerfisdhaetta, eins og hun er
meeld med undirvisum fjarmalasveiflunnar, heldur fara
minnkandi pratt fyrir &framhaldandi haekkun sveifl-
unnar. Haekkun hennar undanfarin misseri og ar virdist
pvi fyrst og fremst drifin afram af hratt haekkandi
ibudaverdi. i ljosi pess ad raunverd fasteigna hefur fari®
leekkandi sidustu manudi, pratt fyrir ad pess sjai ekki
enn stad i husnaedissveiflunni, eru pvi sem stendur fa
merki um aframhaldandi haekkun fjarmalasveiflunnar.

Sveiflutengd kerfisdhaetta minnkar
Samsettur visir fyrir sveiflutengda kerfisdhaettu synir
afram minnkandi kerfisdhaettu.? Samsetti visirinn bygg-
ir & mati & stokum visum sem hafa gefid gdéda raun vié
ad spa fyrir um fjarmalaafoll fyrir riki Evropu. Fimm af
visunum sex na yfir breytingar yfir tvd eda prju ar. beir
eru pvi sidur kvikir en visar sem byggjast & breytingum
milli ara, milli arsfjérdunga eda jafnvel milli manada.

Pessi samsetti visir tekur pé nylega préun betur til
greina en fjarmalasveifluvisirinn og getur pannig gefid
timalegri merki um proun kerfisdhaettu en fjarmala-
sveifluvisirinn. Helstu asteedur minnkandi kerfisdhaettu,
samkvaemt samsetta visinum, er vidsnuningur i fjérum
af undirvisunum.

| fyrsta lagi hafa Gtlan banka til einkageirans f
hlutfalli vid landsframleidslu (visir 2) snuist ur pvi ad
vera ad medaltali rimum 0,2 stadalfravikum fyrir ofan
sogulegt medaltal arin 2020 og 2021 i ad vera rimlega
0,4 stadalfravikum fyrir nedan medaltal sidustu tvo ar. i
00dru lagi var vidskiptajofnudur i hlutfalli vid landsfram-
leidslu (visir 4) nokkud neikveedur & timum farsottarinn-
ar en hefur maelst jakvaedur sidustu prja arsfjérdunga.
Samkvaemt pessum visi hefur jakvaedur vidskiptajofn-
udur ahrif til minnkunar & sveiflutengdri kerfisdhaettu
og er raunar naestmikilvaegasti undirvisirinn med 20%
vaegi. | pridja lagi hefur laekkun hlutabréfaverds sidasta
ars ahrif til minnkunar meeldrar kerfisdhaettu. Raunverd
hlutabréfa (visir 6) haekkadi mikid medan a farsottinni
st6d en hafdi leekkad nokkud stodugt fra arsbyrjun
2022 og fram a fjorda arsfjordung sidasta ars.

Fjordi undirvisirinn sem skiptir mali hvad vardar
nylega préun & pessum visi er hsnaedisverd i hlutfalli
vid laun (visir 1). S& visir var litillega undir langtima-

22. Fjallad er itarlega um visinn i ECB Occasional Paper Series nimer 219
fra febraar 2019.

medaltali sinu arin fyrir farséttina en haekkadi svo hratt
2021 og 2022. bratt fyrir ad hafa leekkad nokkud er
hann enn yfir langtimamedaltali, eda um 0,6 stadalfra-
vikum a fjorda arsfjordungi 2023.

Samkvaemt framansdgdu stydur samsettur visir
fyrir sveiflutengda kerfisdheettu ad nokkru leyti vid
pad sjonarmid ad sveiflutengd kerfisahaetta fari heldur
minnkandi. Ennfremur bendir visirinn til pess, eins og
raunar fjarmalasveiflan, ad sveiflutengd kerfisahaetta
sé enn til stadar & ibudamarkadi, pd hdn fari haegt
minnkandi.

Mynd 1-50

Samsettur visir fyrir sveiflutengda kerfisdhaettu’

Stadalfravik

E Visir 1: Hisnaedisverd & moti launum

= Visir 2: Utlan banka til einkageirans sem hlutfall af VLF
Visir 3: Raunbreyting heildarskulda einkageirans

Visir 4: Vidskiptajofnudur sem hlutfall af VLF

Visir 5: Greidslubyrdarhlutfall heimila

Visir 6: Raunverd hlutabréfa

d-SRI

1. Skyggd svaedi syna arsfjordunga med neikvaedum hagvexti.
Heimildir: Hagstofa fslands, Husnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki fslands.

Eiginfjaraukavidmid enn undir nalli

Skuldir einkageirans i hlutfalli vid verga landsfram-
leidslu hafa leekkad &fram og maeldust um 147% um
sidustu aramot. | lok ars 2019, stuttu fyrir farsottina,
meeldist petta hlutfall teeplega 159% og er nyjasta
meeling hlutfallsins leegsta gildi sem meaelst hefur fra
fijoréa arsfjordungi 1997. Fravik skuldahlutfallsins fra
leitni maelist enn neikvaett, um rdmar 15 présentur, og
eiginfjaraukavidmidid pvi 0%. Litil ahersla hefur verid
l6gd & eiginfjaraukavidmid, sem skylt er ad lita til vid
akvordun sveiflujofnunarauka samkveemt 85. gr. a.
laga um fjarmalafyrirtaeki nr. 161/2002, par sem pad
hefur ekki veri® talid gefa géda mynd af stodu sveiflu-
tengdrar kerfisdhaettu fré fjarmalaafallinu 2008. Raunar
synir rannsékn Evropska sedlabankans sem samsettur
visir fyrir sveiflutengda kerfisdhaettu byggir 4, og visad
var til i umfjolluninni hér & undan, ad fravik skuldahlut-
fallsins fra leitni er ekki endilega besti staki visirinn til
ad segja til um stodu sveiflutengdrar kerfisdhaettu og
spa fyrir um fjarmalaafoll. Samkveemt rannsdkninni eru
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undirvisarnir i samsetta visinum allir betri eda jafngddir
til ad spa fyrir um fjarmalaafoll og mat a fraviki skulda-
hlutfalls fra langtimaleitni.

Fravik skuldahlutfalls fra leitni hefur pé gagnast
& akvednum timabilum i fortidinni til ad leggja mat
a ohoflegan skuldavoxt, baedi hér & landi og annars
stadar. begar ahrif fjarmalaafallsins fjara Gt vid mat a
leitni skuldahlutfallsins er mogulegt ad visirinn verdi
mikilvaegur hluti af mati & sveiflutengdri kerfisdhaettu.

Mynd 1-51
Skuldahlutfall, fravik fra leitni og eiginfjaraukavidmid®
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1. Skuldir heimila og fyrirtaekja ad krofuvirdi, i hlutfalli vid VLF sidustu fjogurra
arsfjoréunga. Langtimaleitni er fundin med einhlida HP-siu med A=400.000.
Eiginfjaraukavidmid byggir a linulegri vérpun af fraviki hlutfalls fra leitni.

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki fslands.

Innlend fjarmalaleg skilyroi

Fjarmalaskilyrdavisir hefur fra sidustu Gtgafu Fjdrmdla-
stédugleika snuist Ur pvi ad syna litillega jakveed fjar-
malaskilyrdi i ad gefa til kynna litillega neikveed fjar-
malaskilyrdi. Fra midju sidasta ari hafa fjarmalaskilyrdi,
a pennan meelikvarda, pvi versnad nokkud.

Pad kemur nokkud & dvart ad pessi visir skuli ekki
hafa leekkad talsvert meira & undanférnum misserum
par sem meginvextir Sedlabankans hafa haekkad veru-
lega sidustu ar. Pad helsta sem vegur & méti versnandi
fijarmalaskilyrdum a husnaedis-, gjaldeyris-, lana- og
hlutabréfamarkadi er skuldabréfa- og peningamark-
adur. Fjarmalaskilyrdi a4 peim markadi hafa raunar verid
nokkud slok sidustu manudi samkveemt visinum. Medal
undirvisa vid mat & fjarmalaskilyrdum & skuldabréfa-
og peningamarkadi er munur & avoxtunarkréfu 10 ara
rikisskuldabréfa umfram tveggja ara rikisskuldabréfa,
baedi verdtryggdra og éverdtryggdra. Munurinn hefur
veri® neikvaedur sidustu misseri og er til haekkunar a
fijarmalaskilyrdum par sem visirinn hefur neikvaett for-
merki vid mat & fjarmalalegum skilyrdum. Néanar var
fiallad um pau ahrif sem pessi Utfeersla hefur & mat
a fjarmalaskilyrdum i Fjdrmdlastédugleika 2023/2 og
onnur Utfeaersla visisins skodud.

Mynd I-52
Fjarmalaleg skilyrdi’
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Fjarmalaskilyrdavisir

1. Fjarmalaleg skilyrdi meeld med fjarmalaskilyrdavisi sem eru fyrstu prir frumpeettir
valinna visbendinga um fjadrmalaleg skilyrdi sem er skaladur til svo ad medaltal hans
er 0 og stadalfravik 1. Laegra gildi bendir til pess ad fjarmalaskilyrdi hafi versnad.
Matstimabil visisins er fra 2002 til 2023. Itarlegri lysingu ma finna i rammagrein
Fjarmalastédugleika 2023/1.

Heimildir: Hagstofa fslands, Husnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki fslands.

Hagvoxtur i hufi

Likindadreifing veents hagvaxtar naestu tveggja ara er
synd & mynd I-53, en hun hefur litid breyst undanfarid
ar. Dreifingin er metin Gt fra nylegri hagvaxtarpréun
asamt stodu fjarmalasveiflunnar en reynslan hefur synt
ad pegar fjarmalasveiflan ris hatt geta évaent afoll leitt
til peim mun meiri ahrifa & hagvoxt. Pvi er sérstaklega
litid til 5% hlutfallsmarka likindadreifingarinnar, en pau
eru pekkt sem hagvoxtur i hdfi (e. Growth-at-Risk).
Hagvoxtur i hifi er nanast ébreyttur milli ara, er -0,39%
i arslok 2023 en var -0,44% vid arslok 2022. Med 68rum
ordum gefur nyjasta maelingin til kynna ad 5% likur séu
& ad naestu tvo arin dragist landsframleidsla saman um
0,79% eda meira, sem samsvarar 0,39% samdreetti a
ari ad medaltali. Pensla & fyrri hluta sidasta ars leiddi til
ad metinn hagvoxtur i hufi jokst en par sem hagvoxtur
hjadnadi & sidari hluta arsins hefur si aheetta gengid
til baka.

Sé nyjasta mati® borid saman vid sidasta mat fyrir
farséttina hefur hagvoxtur i hdfi po aukist en pa stéd
hann i +0,3%. M.6.0. voru likur & efnahagssamdraetti i
naleegri framtid metnar mjog litlar a fjorda arsfjordungi
2019. | ségulegu samhengi eru badar pessar nidur-
stoédur pd i mildara lagi en fra pvi 1990 hefur hagvoxtur
i hufi sveiflast milli 5,5% samdrattar og 3,2% vaxtar.
Likindadreifingin vid arslok 2006, pegar eitt leegsta
gildid meeldist er synd & mynd I-53 til sogulegs saman-
burdar.

Eins og fram kemur i umfjollun um fjarmalaleg
skilyrdi hafa pau versnad nokkud sem geeti haft ahrif &
likindadreifinguna. Vinna er hafin vid ad beeta fjarmala-
legum skilyrdum vid sem skyribreytu fyrir hagvoxt i hufi
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en fyrstu nidurstodur benda til ad ahrifin séu fyrst og
fremst & efri hluta likindadreifingarinnar en ekki nedri
hlutann. Likur mikils hagvaxtar hafi pvi fremur dregist
saman en ad likur mikils samdrattar hafi aukist.

Mynd 1-53

Hagvoxtur i hufit
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1. Péttiferill spair um hagvoxt naestu 24 manudi. Hagvoxtur i hifi (e. growth-at-risk) er
5% hlutfallsmarkid sem synt er med skyggda hluta dreifinganna.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Horfur

Flest bendir til pess ad fjarmalasveiflan hafi nad hapunkti
sinum i bili og ad nokkud hafi dregid Ur sveiflutengdri
kerfisdhaettu & sidustu misserum. Kerfisdheetta tengd
husnaedismarkadi virdist pd hafa haldist nokkud ha.
Liklegt verdur ad teljast ad skammtima raunvextir eigi
eftir ad haekka enn frekar & komandi manudum, sam-
hlida leekkandi verdbolgu, og haldast nokkud hair Gt
arid. Pad eetti ad draga enn frekar ur fjarmalalegri upp-
sveiflu sidustu ara og jafnvel snda henni i nidursveiflu &
komandi fjérdungum.

Toluverd dvissa er pé um préunina. Ovissa er
sérstaklega mikil um préunina & ibudamarkadi sem
hefur pratt fyrir hda vexti og prengri lanpegaskilyrdi
haldist nokkud sterkur, sérstaklega fra midju ari 2023.
Eldsumbrotin & Reykjanesi munu timabundid auka
eftirspurn eftir ibddarhlsnaedi. bvi ma faera rok fyrir
pvi ad meiri likur eru & ad kerfisdhaetta & ibudamarkadi
aukist & komandi manudum en ad hdn minnki.
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Eldsumbrot a Reykjanesi

Eldsumbrot & Reykjanesi hafa nu stadid yfir i & fjérda ar.
Fyrsta eldgosid hofst i Geldingaddlum vid Fagradalsfjall 19.
mars 2021 eftir 6fluga jardskjalftahrinu. | kjolfarid fylgdu tvo
eldgos & svipudum sl68um i agust 2022 og i juli 2023. Pessi
prju eldgos 6gnudu hvorki byggd né innvidum & svaedinu
og voru ad einhverju marki addréattarafl fyrir ferdamenn.

Sidastlidid haust hofst nyr kafli i pessum eldsum-
brotum med mikilli jardskjalftavirkni, kvikuséfnun og sidar
eldgosum nélaegt Svartsengi. Fyrir midjan névember var
Grindavikurbaer rymdur og hefur verid nanast mannlaus
sidan. Atvinnustarfsemi par stodvadist en tekist hefur ad
feera hluta hennar annad og nu hafa faein fyrirtaeki hafid
starfsemi i baenum & ny. Mikid tjon hefur ordid a fasteignum
og innvidum i Grindavik og nagrenni. i eldgosinu i jandar
rann hraun inn i baeinn. i eldgosi i febrdar rann hraun yfir
vegi nalaegt Svartsengi og hitaveitulogn fra Svartsengi til
Reykjanesbaejar, Sudurnesjabaejar og Voga sem olli tima-
bundnum heitavatnsskorti & svaedinu. Varnargardar voréu
mannvirki HS-orku i Svartsengi og Blaa 16nid fyrir hraun-
fleedi. Landris undir Svartsengi hefur haldid afram og olik-
legt er ad eldsumbrotum & sveedinu sé lokid.

{bGar Grindavikur pann 10. névember sl. voru skv.
bjédskra um 3.720, eda um 0,9% ibda landsins og voru
peir busettir & 1.120 heimilum. Fasteignamat ibudarhus-
naedis i Grindavik er 72,5 makr. og vid pad beetast 25
ma.kr. i atvinnuhUsnaedi og 7 ma.kr. i innvidum. Samtals eru
petta um 105 makr. eda 2,5% af vergri landsframleidslu.
Mannvirki i Svartsengi eru svo metin & um 1,1% af vergri

landsframleidslu.

Vidbrogd

Brugdist hefur verid vid med vidteekum adgerdum til ad
verja innvidi, baeta tjon og koma til méts vid ibua og fyrir-
teeki & sveedinu. Hraunvarnagardar hafa verid reistir baedi i
Svartsengi og vid Grindavik og gripid hefur verid til vidteekra
adgerda til ad auka 6ryggi & sveedinu i midlun rafmagns og
heits og kalds vatns.

Undir lok sidasta ars voru sampykkt 16g & Alpingi
um timabundinn studning til greidslu launa og sértaekan
hisnaedisstudning vid ibla i Grindavik. | febrdar voru sam-
pykkt 16g um timabundinn rekstrarstudning vid fyrirtaeki a
svaedinu. | kjolfar pess ad ibdum Grindavikur var gert ad
yfirgefa baeinn budu fjarmalafyrirteeki og lifeyrissjodir upp a
frystingu ibudalana ibudaeigenda. Seinna akvadu fjarmala-
fyrirtaeki ad fella timabundid nidur vexti og verdbaetur af

ibudalanum Grindvikinga og fylgdu lifeyrissjodir i kjolfarid
med milligéngu stjérnvalda.

{ febrtar voru sampykkt 16g um kaup & ibudarhus-
naedi i Grindavik. Samkveemt [6gunum stendur einstakling-
um sem attu ibadarhlsnaedi i Grindavik 10. névember sl.
til boda ad selja félagi i eigu rikissjéds, Fasteignafélaginu
porkotlu, ibudarhisnaedi sitt i Grindavik. Sélu fylgir jafn-
framt yfirtaka félagsins & peim ibudaldnum sem kunna ad
hvila & eigninni. Umfang adgerdarinnar er metid 4 allt ad 61
ma.kr." Eignirnar verda keyptar & 95% af brunabotamati ad
fradregnum vedskuldum og greiddum vatryggingarbotum
fra NattGruhamfaratryggingu islands (NTi). NGverandi eig-
endur ibadarhlsnaedisins hafa forgangsrétt ad hisnaedinu i
prju ar fré gildistoku laganna.

| februar akvad fjarmalastodugleikanefnd Sedla-
bankans ad rymka timabundid reglur um lanpegaskilyrdi
peirra fasteignaeigenda sem attu ibudarhdsnaedi i Grinda-
vik 10. névember 2023, vid naestu kaup peirra a fasteign.2
Eftir breytinguna takmarkast hamark greidslubyrdarhlutfalls
peirra vid 40% og hamark vedsetningarhlutfalls vid 85%.

Umfang utlana a sveedinu
Heildaratlan KMB i pdstnimerum 240 og 241, Grindavik,
Svartsengi og nagrenni, voru um 80 ma.kr. eda 1,47% af
heildareignum og 1,93% af heildardtlanum i lok desember.
Lan til fyrirteekja voru um 74% af dtlanum bankanna &
svaedinu og lan til einstaklinga um 26%. Utlan til fyrirtaekja
eru i moérgum tilvikum tryggd med vedum sem audvelt er
ad faera annad. ibudalan KMB til einstaklinga voru rimlega
18 ma.kr. en liklegt er ad stér hluti peirra verdi tekinn yfir
af Fasteignafélaginu Porkotlu. Hlutabréfastada bankanna i
fyrirtaekjum & svaedinu var overuleg.

Fjarhagsleg ahrif & lifeyrissjédina felast einna helst
i hlutabréfaeign peirra i fyrirtaekjum a sveedinu. Heildar-
verdmaeti bréfanna var um 67 ma.kr. i lok sl. ars, um 1% af
eignum sj6danna pd einstakir sjodir veeru med haerra hlut-
fall. Sjodsfélagslan lifeyrissjodanna til fasteignaeigenda a
svaedinu stodu um aramét i um 3,4 ma.kr.

Enn sem komid er hafa eldsumbrotin & Reykjanesi

haft takmorkud ahrif & einstok fjarmalafyrirteeki og fjar-

1. S fjarhaed midast vid ad allir einstaklingar sem falla undir gildissvid
laganna nyti sér heimildir pess og ad ekki séu fleiri ibudir metnar
ovidgerdarhaefar.

2. Sja reglur nr. 216/2024 um hamark greidslubyrdar fasteignalana i
hlutfalli vid tekjur neytenda og nr. 217/2024 um hamark vedsetn-
ingarhlutfalls fasteignalana til neytenda.
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malakerfid i heild. Oliklegt verdur ad telja ad umfang

tjonsins ogni fjarmalastodugleika.

Ahrif 4 fasteignamarkad

Talid er ad flestir hisnaediseigendur i Grindavik muni leita
sér ad nyju husnaedi & Sudurnesjum eda & hofudborgar-
svaedinu. Liklegt er ad kaup Grindvikinga & hisnaedi muni
leida til haekkunar ibudaverds. Medalfjoldi kaupsamninga a

pessu svaedi hefur veri® um 600 & manudi fra midju sidasta

ari. Um 900 husnaediseigendum i Grindavik stendur til boda
ad selja rikinu ibudarhusnaedi sitt. Innkoma peirra & mark-
adinn a stuttum tima, e.t.v. 2-3 manudum, myndi pvi tima-
bundid auka verulega veltu & markadnum. Samkvaemt mati
fiarmala- og efnahagsraduneytisins & hagreenum ahrifum
kaupa rikisins a ibudarhisnaedi i Grindavik geeti timabundin
aukning eftirspurnar leitt til 1-3% haekkunar hisnaedisverds
til millilangs tima umfram pad sem ordid hefdi ef ekki hefdi

komid til atburdanna i Grindavik.
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Hlutdeildarlan

Hlutdeildarlan eru lan sem audvelda eiga folki undir
akvednum tekjumoérkum og med litid eigid fé ad kaupa
sina fyrstu ibud." Pau eru veitt af HUsnaedis- og mann-
virkjastofnun (HMS). Almennt geta hlutdeildarlan numié ad
hamarki 20% af kaupverdi ibudar en & méti parf lantaki ad
leggja fram ad minnsta kosti 5% eigi® fé.2 Engar afborganir
eru af lanunum og bera pau ekki vexti. Fjarhaed lananna
tekur po breytingum i samraemi vid markadsverd ibuda og
eru pau jafnan endurgreidd vid s6lu ibudar.? Lanin eru veitt
til kaupa a nyjum ibadum sem fengid hafa sampykki HMS
og uppfylla akvedin skilyrdi til ad teljast hagkveemar.?* par
sem Urraedid naer einungis til nybygginga, er pvi jafnframt
2tlad ad auka hvata til uppbyggingar ibddarhisnaedis.

Um 730 hlutdeildarlan hafa verid veitt fra pvi ad
opnad var fyrir umsoknir um pau a seinni hluta ars 2020 og
fram i lok jandar sl.  juli 2023 var hamarksverd ibida sem
falla undir skilyrdi fyrir hlutdeildarlan haekkud um 21-25%,
tekjuvidmid heaekkud og Uthlutunum fjélgad. Breytingarnar
voru gerdar i ljosi mikillar haekkunar ibudaverds og launa-
visitdlu fra pvi vidmidin voru sidast uppfeerd i febriar 2022.

lanum mikid, einkum vegna ibuida & hofudborgarsvaediny,

Mynd 1
Utgefin hlutdeildarlan

T
2021 2022

mm Fjoldi (v. &s) — Fjarhaed (h. as)

Heimildir: Hisnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki slands.

1. Einstaklingar sem ekki hafa att ibidarhisnaedi sl. fimm ar eiga einnig
moguleika & ad saekja um hlutdeildarlan.

2. i einhverjum tilvikum m4 veita einstaklingum med laegri tekjur allt
ad 30% hlutdeildarlan geti peir ekki fjarmagnad kaup med 20% hlut-
deildarlani.

3. Hlutdeildarlan endurgreidast annad hvort vid s6lu eignar eda ad 10
til 25 &rum lidnum. Lanin eru upphaflega veitt til 10 ara en heimilt er
ad framlengja lansimann um 5 &r i senn upp ad 25 ara lanstima.

4. Hagkveem ibud parf ad vera undir akvednu hamarksverdi sem
akvardast af pvi hvar ibid er stadsett og herbergja- og fermetra-
fiolda.

Mynd 2

Fjarmdgnun ibudakaupa fyrstu kaupenda
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mm ibudakaup fjarmoégnud med hlutdeildarlani (v. as)
Onnur ibtdakaup fyrstu kaupenda (v. &s)

= Kaup fjarmoégnud med hlutdeildarlani sem hlutfall af ibtida-
kaupum fyrstu kaupenda (h. as)

Heimildir: Hasnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki {slands.

enda hofdu miklar verdhaekkanir ibudarhisnaedis gert pad
ad verkum ad naer engar nyjar ibudir & hofudborgarsvaedinu
voru undir eldra tilgreindu hamarksverdi HMS.

Eftir ad skilyrdi ldananna voru uppfaerd fjolgadi hlut-
deildarlanum i um 30 & manudi i agust og hefur fjoldi peirra
aukist enn frekar a allra sidustu manudum. Heildarfjarhaed
veittra hlutdeildarlana nam um 6,9 ma.kr. i lok januar sl. Til
vidbdtar hlutdeildarlanum hofdu lanveitendur 1anad rdm-
lega 23 ma.kr. vegna sému ibtdakaupa. | heildina voru
teeplega 8% af lanum til kaupenda fyrstu fasteignar 4 tima-
bilinu desember 2020 til juli 2023 hlutdeildarlan eda onnur
lan veitt samhlida peim. Med aukinni Utgafu hlutdeildarlana
fra peim tima haekkadi hlutfallid i um fjéréung & timabilinu
fra agust til arsloka 2023. Aukin asokn i hlutdeildarlan a
seinni hluta sidasta ars skyrir ad hluta til haekkun & hlutfalli
fyrstu kaupenda Ur 27% & fyrri hluta arsins i 32% 4 peim
seinni.

Nokkud hefur verid fjallad um ahrif hlutdeildarlana &
verd ibudarhisnaedis ad undanférnu. Heildardhrif lananna
4 ibudaverd hafa ad likindum verid takmorkud, par sem
kaupsamningar sem fjarmagnadir eru med hlutdeildarlani
hafa verid fair i hlutfalli vid heildarfiolda kaupsamninga i
hverjum manudi, poétt peim hafi pé fjolgad a sl. manudum.
Aukinn fjoldi ibudakaupenda sem koma inn & markadinn i
gegnum hlutdeildarlanadrraedid geeti po leitt til rudnings-
ahrifa a ibudamarkadnum, t.d. med aukinni eftirspurn eda
auknum  yfirbodum annarra kaupenda yfir hamarksverd
hlutdeildarlanaibuda. Aukin sékn i hlutdeildarlan geeti t.d.
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Mynd 3

ibudakaup fjarmognud med hlutdeildarlani
sem hlutfall af heildarfjélda kaupsamninga med
ibudarhusnaedi
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Heimildir: Hisnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki islands.

leitt til meiri haekkunar visitolu ibudaverds ef hlutfall nyrra
ibuda steekkar en fermetraverd peirra er alla jafna heerra
en i medal kaupsamningi. A8 pvi s6gdu eru hlutdeildarlan
einungis veitt til kaupa & ibudum undir akvednu hamarks-
verdi og pvi ekki um ad reeda ibudir par sem fermetraverd

telst hatt, pratt fyrir ad pad sé i morgum tilfellum haerra en

i kaupsamningum med eldri ibudir. Rudningsahrifin sem ad
framan eru nefnd geetu einnig komid fram i visitolunni til
haekkunar.

i greinargerd med frumvarpi til breytinga 4 logum
um husnaedismal fra arinu 2020 pegar hlutdeildarlanin
voru innleidd i 16g kemur fram ad aaetlad sé ad Urraedid
nai til um 400-500 ibGda & ari, fjarhaed lananna verdi um
4 milljarGar a ari og ad Urraedid sé timabundid til 10 ara.
Fjoldi og fjarhaed hlutdeildarlana hefur & sidustu manudum
verid vid efri mork pess sem kemur fram i greinargerdinni
med logunum. Mikilvaegt er ad heildarumfang drraedisins
verdi afram takmarkad og ad pvi sé beint ad afmoérkudum
hépi pannig ad eftirspurnarahrif & ibudamarkad par sem
verd meelist hatt & flesta meelikvarda verdi takmorkud. Pess
vegna parf ad fordast storar breytingar & skilyrdum lananna
likt og paer sem gerdar voru sidasta sumar en peer leiddu til
aukinnar eftirspurnar eftir Urreedinu og hafa ad likindum att
patt i ad ver&haekkanir & fasteignamarkadi til skemmri tima
voru meiri en ella. Verdi markmidum um veitingu lananna
ekki fylgt er vidbuid ad eftirspurnarahrif vegna urraedisins

& ibudamarkadi verdi meiri en gert var rad fyrir i upphafi.

32



Ahrif mismunandi tegunda ibudalana & fjarhag heimila

Hér a landi hafa heimili val um nokkur mismunandi
form ibudalana vid fjarmégnun ibddakaupa. Val heimila &
ibudalanum getur haft mikid ad segja um pa dhaettu sem
vidkomandi heimili stendur frammi fyrir & lanstimanum.
Eins og flestir pekkja getur hofudstoll verdtryggdra lana
haekkad. pad gerir pad ad verkum ad eignamyndun lantak-
ans er haegari en pess sem tekur 6verdtryggt lan, einkum
pegar verdbdlga er mikil. Pvi méa segja ad eiginfjardhaetta
lantakans sé meiri velji hann verdtryggt lan frekar en 6verd-
tryggt. Greidslubyrdi verdtryggdra lana er hins vegar nokk-
ud stédug yfir lanstimann, sérstaklega ef vextir eru fastir.
Geta heimila til ad standa i skilum er pvi almennt meiri sé
verdtryggt lan valid en 6verdtryggt. Greidslubyrdarahaetta
heimila med verdtryggd lan er ad jafnadi minni en beirra
sem eru med Overdtryggd lan. Hvada lansform hentar
hverju og einu heimili getur veri® mismunandi yfir tima og
mjog persénubundid. Pad verdur pvi ad teljast jakveett ad
lantakar hafi Gr mérgum mismunandi lanaformum ad velja
til pess ad maeta Olikri aheettu yfir tima.

Sedlabanki islands hefur sett reglur sem takmarka
pa dhaettu sem lantakar geta tekid pegar peir taka ibuda-
lan, oft nefnd lanpegaskilyrdi, baedi Ut fra vedsetningar-
og greidslubyrdarhlutfalli lantaka vid lantdku.” Tilgangur
reglnanna er ad auka vidnamsprott lantaka og lanveitenda
og milda pa kerfisdhaettu sem myndast getur vegna sam-
spils 6hoflegs skuldavaxtar heimila og hratt haekkandi
ibudaverds.? bessi tvo hlutfoll eru ageetir meelikvardar a
aheettu lantaka, vedsetningarhlutfall fyrir eiginfjarahaettu
og greidslubyrdarhlutfall fyrir greidslubyrdaraheettu.?
Reglurnar gilda pé adeins pegar nytt lan er tekid en tryggja
ekki ad vedsetningar- eda greidslubyrdarhlutfall lantakans
haekki ekki eda leekki yfir lanstimann.

Med pvi ad nota visitélu ibudaverds til ad reikna
préun husnaedisverds, launavisitolu til ad reikna préun a

radstofunartekjum, visitdlu neysluverds og préun verd-

1. Sja reglur nr. 217/2024 um hamark vedsetningarhlutfalls og reglur
nr. 216/2024 um hamark greidslubyrdar i hlutfalli vid tekjur neyt-
enda.

2. Evropska kerfisahaetturadid. (2014). The ESRB Handbook on Opera-
tionalising Macro-prudential Policy in the Banking Sector.

3. Sja td. Conor O'Toole og Rachel Slaymaker. (2021). Repayment
capacity, debt service ratios and mortgage default: An exploration in
crisis and non-crisis periods, Journal of Banking & Finance, 2021, Nr.
133, 106271, og Erlend Nier, Radu Popa, Shamloo Maral, og Voinea
Liviu. (2019). Debt Service and Default: Calibrating Macroprudential
Policy Using Micro Data, IMF Working Papers, 2019(182), A001, og
Wong, J.,, Fung, L, Fong, T., & Sze, A. (2004). Residential mortgage
default risk and the loan-to-value ratio. Hong Kong monetary aut-
hority quarterly bulletin, 4, 35-45.

tryggdra vaxta til ad reikna proun a greidslubyrdi og fjar-
haed verdtryggdra lana, og préun overdtryggdra vaxta til ad
reikna proéun a greidslubyrdi og fjarhaed éverdtryggdra lana
er haegt ad bua til deemi sem syna hvernig vedsetningar- og
greidslubyrdarhlutfoll hefdu préast hja stokum lantdkum
yfir tima Gt frd mismunandi lansformum. i eftirfarandi
demum er reiknad med ad lan séu med jafngreidsluformi
en pad lansform er talsvert algengara en lan med jéfnum
afborgunum. Til ad gefa hlutleega mynd af samanburdinum
er lansfjarhaedin i 6llum tilfellum sd sama i upphafi og par
af leidandi vedsetningarhlutfallid einnig. Pegar borin eru
saman verdtryggd og Overdtryggd lan er pess jafnframt
geett ad greidslubyrdarhlutfallid i upphafi sé pad sama.

Mynd 1 synir verdtryggt jafngreidslulan til 40 ara sem
tekid var i arsbyrjun 2005. Vedsetningarhlutfallid i upphafi
var 80% og greidslubyrdarhlutfallid 30%. Vextir lansins voru
4,15% og fastir Ut lanstimann, en pad voru algeng vaxtakjor a
verdtryggdum lanum & pessum arum. Vedsetningarhlutfallid
leekkar nokkud hratt fram ad arsbyrjun 2008, enda haekk-
adi ibudaverd talsvert & pessum arum. Eftir pad fer ved-
setningarhlutfall lantakans hratt haekkandi og nzer hamarki
i 89% i april 2010, hvort tveggja vegna leekkandi ibidaverds
og mikillar verdbdlgu stuttu fyrir og eftir fjarmalaafallid
2008. Fra peim tima laekkadi vedsetningarhlutfallid samhlida
haekkandi ibudaverdi og laegri verdbdlgu og maelist um 34%
i névember 2023. betta gerist pratt fyrir ad hofudstéll lansins
hafi haekkad ad kronutdlu meira og minna allan timann
og er hann um 78% haerri i nbvember 2023 heldur en vid
lantdku. Greidslubyrdarhlutfall lantakans sem var i upphafi
30%, lekkar litillega til ad byrja med en eykst svo aftur, eins
og vedsetningarhlutfallid, vegna mikillar verdbdlgu sem var
téluvert umfram launahaekkanir & arunum eftir fijarmala-
afallid. Greidslubyrdarhlutfallid naer hamarki i um 32% i mai
2010 en fer svo ad laekka aftur. Leida ma likur ad pvi ad vid-
komandi lantaki myndi rada vid slika haekkun a greidslubyrdi
par sem greidslubyrdarhlutfalli® haekkar ekki umfram 40%.
Greidslubyrdarhlutfall umfram 40% hefur verid talid merki
um aukna ahaettu a greidsluerfidleikum.

Mynd 2 synir préun sama lans ef lanstiminn hefdi
verid 25 ar i stad 40 ara. Eins og buast matti vid proast
hofudstoll lansins med svipudum haetti og adur. Hins vegar
leekkar vedsetningarhlutfallid meira til ad byrja med og
haekkar minna i fjarmalaafallinu og naer hamarki i um 81% i
april 2010. Fra peim tima laekkar vedsetningarhlutfallid eins
og adur vegna haekkandi ibudaverds i um 16% i ndbvember
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Mynd 1

bréun vedsetningar- og greidslubyrdarhlutfalls
40 ara verdtryggt lan, 4,15% fastir vextir
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— Vedsetningarhlutfall (v. as)
= Greidslubyrdarhlutfall (h. as)

1. Gert er rad fyrir ad lantaki taki verdtryggt lan med 80% vedsetningarhlutfalli og
30% greidslubyrdarhlutfalli i jantar 2005. Husnaedisverd fylgir préun visitolu
ibudaverds fyrir hofudborgarsvaedid. Visitala neysluverds er notud til ad reikna
préun hofudstdls lansins og greidslubyrdi yfir tima. Radstofunartekjur lantaka
breytast i samraemi vid launavisitolu.

Heimildir: Hagstofa [slands, Husnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki fslands.

2023. Greidslubyrdarhlutfall 25 ara lans hefdi verid 37,5% i
upphafi lanstimans sem er fjordungi haerri greidslubyrdi en
&40 ara laninu. Pad er i raun asteedan fyrir pvi ad hofudstoll
lansins, og par af leidandi vedsetningarhlutfallid, haekkar
ekki eins mikid i fjarmalaafallinu og a 40 ara laninu. Heerri
greidslubyrdi skyrir lika astaeduna fyrir pvi ad hofudstoll
lansins, 6likt 40 ara laninu, hefur laekkad i kronum talid og
er um 14% laegri i november 2023 heldur en i upphafi lans-
timans. Greidslubyrdarhlutfall 25 &ra lansins byrjar i 37,5%
og haekkar upp i 40% i fjarmalaafallinu adur en pad byrjar
svo ad lekka aftur. Greidslubyrdarahaetta lantakans er

nokkud meiri i pessu deemi en i tilfelli 40 &ra lansins.

Mynd 3

Préun vedsetningar- og greidslubyrdarhlutfalls’
40 ara verdtryggt lan, 4,15% fastir vextir

Mynd 2

Préun vedsetningar- og greidslubyrdarhlutfalls’
25 ara verdtryggt lan, 4,15% fastir vextir

— Vedsetningarhlutfall (v. as)
—— Greidslubyrdarhlutfall (h. as)

1. Gert er rad fyrir ad lantaki taki verStryggt lan med 80% vedsetningarhlutfalli og
37,5% greidslubyrdarhlutfalli i jantar 2005. Hisnaedisverd fylgir préun visitélu
ibudaverds fyrir héfudborgarsveedid. Visitala neysluverds er notud til ad reikna
préun héfudstdls lansins og greidslubyrdi yfir tima. Radstofunartekjur lantaka
breytast i samraemi vid launavisitélu.

Heimildir: Hagstofa islands, Husnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki fslands.

Ef myndir 1 og 2 eru skodadar sést ad versti mogulegi
timapunkturinn a pessu timabili fyrir heimili ad skuldsetja
sig var stuttu fyrir fjarmalaafallid, nanar tiltekid i byrjun
ars 2008. Myndir 3 og 4 syna hvernig vedsetningar- og
greidslubyrdarhlutfoll lantaka hefdu proast hefdi hann tekid
lan i janGar 2008, adrar forsendur eru dbreyttar. A mynd 3
sjaum vid ad vedsetningarhlutfallid fer upp i um 120% a
fyrstu tveimur &runum og var eiginfjarahaetta lantakans pvi
veruleg. Greidslubyrdarhlutfallid haekkar ir 30% i um 35% &
sama tima en byrjar svo ad leekka. préatt fyrir yfirvedsetningu
ibudarinnar er liklegt ad lantakinn hefdi radid vid greidslu-

byrdina og pvi ekki lent i greidsluerfidleikum. Ef vid skodum

Mynd 4

Préun vedsetningar- og greidslubyrdarhlutfalls’
25 ara verdtryggt lan, 4,15% fastir vextir
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— Vedsetningarhlutfall (v. as)
—— Greidslubyrdarhlutfall (h. as)

1. Gert er rad fyrir ad lantaki taki ver8tryggt lan med 80% vedsetningarhlutfalli og
30% greidslubyrdarhlutfalli i janGar 2008. Hisnaedisverd fylgir proun visitélu
ibudaverds fyrir hofudborgarsvaedid. Visitala neysluverds er notud til ad reikna
préun hofudstdls lansins og greidslubyrdi yfir tima. Radstofunartekjur lantaka
breytast i samraemi vid launavisitolu.

Heimildir: Hagstofa fslands, Husnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki fslands.
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— Vedsetningarhlutfall (v. as)
— Grei6slubyrdarhlutfall (h. as)

1. Gert er rad fyrir ad lantaki taki verdtryggt lan med 80% vedsetningarhlutfalli og
37,5% greidslubyrdarhlutfalli i jantar 2008. Hisnaedisverd fylgir préun visitolu
ibudaverds fyrir héfudborgarsveedid. Visitala neysluverds er notud til ad reikna
préun hofudstdls lansins og greidslubyrdi yfir tima. Radstofunartekjur lantaka
breytast i samraemi vid launavisitolu.

Heimildir: Hagstofa islands, Husnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki fslands.
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Mynd 5

Préun vedsetningar- og greidslubyrdarhlutfalls’
22,25 éra verdtryggt lan, breytilegir vextir

Mynd 6

Préun vedsetningar- og greidslubyrdarhlutfalls’
40 ara 6verdtryggt lan, breytilegir vextir
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— Vedsetningarhlutfall (v. as)
—— Greidslubyrdarhlutfall (h. as)

1. Gert er rad fyrir ad lantaki taki verdtryggt lan med 80% vedsetningarhlutfalli og
30% greidslubyrdarhlutfalli i janGar 2015. Vextirnir breytast i samreemi vi6 vegna
medalvexti nyrra verdtryggdra iblidalana kerfislega mikilveegra banka. Husnaedis-
verd fylgir proun visit6lu ibidaverds fyrir hofudborgarsveedid. Visitala neysluverds
er notud til ad reikna préun héfudstols lansins og greidslubyrdi yfir tima. Rad-
stofunartekjur lantaka breytast i samraemi vid launavisitolu.

Heimildir: Hagstofa fslands, Husnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki fslands.

mynd 4, par sem um er ad reeda lan til 25 ara, sést ad ved-
setningarhlutfallid haekkar ekki jafn mikid og er i talsvert
laegri stédu i november 2023 en 40 ara 1anid.

Greidslubyrdarhlutfallid haekkar pé meira og eins og
&0ur Ur heerri upphafsstodu. Hlutfallid verdur haest um 43%
sem gerir pad ad verkum ad haettan & greidsluerfidleikum er
téluvert meiri en ef 40 ara lan hefdi verid valid.

Hingad til hefur adeins verid fjallad um proun ved-
setningar- og greidslubyrdarhlutfalls verdtryggdra lana sem
tekin voru fyrir fijarmalaafalli® 2008. En pad er einnig haegt
ad skoda hvernig pessi hlutfoll hafa préast fyrir nylegri lan,
baedi verdtryggd og éverdtryggd. | Hagvisum Sedlabankans
er ad finna upplysingar um medalvexti nyrra ibudalana fra
jantar 20154 Ahugavert er ad skoda hvernig vedsetningar-
og greidslubyrdarhlutfall lantaka hefur préast fra peim tima.
Gerum rad fyrir ad lantakinn hafi hugsad sér ad velja & milli
verdtryggds og o6verdtryggds lans og ad baedi lanin séu
jafngreidslulan med breytilega vexti. Jafnframt ad lantakinn
sé ad velja milli tveggja lana sem bera jafnmikla upphafs-
greidslubyrdi. Til pess ad jafna upphafsgreidslubyrdina eru
lanin med mismunandi lanstima. Nanar tiltekid er éverd-
tryggd®a 1anid til 40 ara en verdtryggda lanid til 22 ara og
3 manada. bPannig feest sama greidslubyrdarhlutfall, 30% i
pessu tilfelli. Lanin bera 80% vedsetningarhlutfall i upphafi.

Vedsetningarhlutfall pessara tveggja lana hefdi proast
med mjog svipudum heaetti, eins og sja ma & myndum 5 og
6, og par af leidandi einnig hofudstdll lananna. | névember
2023 meelist vedsetningarhlutfall verdtryggda lansins 33%
en 31% i tilfelli overdtryggda lansins. Greidslubyrdarhlutfallid

4. Sja myndir VII-23 og VII-24 i Hagvisum Sedlabanka islands.
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— Vedsetningarhlutfall (v. as)
— Greibslubyrdarhlutfall (h. as)

1. Gert er rad fyrir ad lantaki taki 6verdtryggt lan med 80% vedsetningarhlutfalli og
30% greidslubyrdarhlutfalli i jandar 2015. Vextirnir breytast i samraemi vid vegna
medalvexti nyrra 6verdtryggdra ibidalana kerfislega mikilvaegra banka. Husnaedis-
verd fylgir préun visitélu ibidaverds fyrir héfudborgarsvaedid. Radstofunartekjur
lantaka breytast i samreemi vid launavisitolu.

Heimildir: Hagstofa islands, Hasnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki islands.

hefur pé préast med mjog oOlikum heetti. i tilfelli vers-
tryggda lansins laekkar hlutfallid nokkud stédugt fra januar
2015 til jandar 2021, eftir pad er pad stédugt fram a mitt
ar 2021 en haekkar svo Ur um 19% i 21% fré peim tima til
névember 2023. i tilfelli dverdtryggda lansins er um meiri
sveiflur ad reeda. Greidslubyrdarhlutfallid haekkar fyrsta arid,
Ur 30% i 32% samhlida haekkandi voxtum. Eftir pad laekkar
hlutfallid nokkud hratt og neer lagpunkti sinum i arsbyrjun
2021 { um 13%. Hlutfallid helst par & medan vextir eru hvad
hagstaedastir en haekkar svo nokkud hratt samhlida haekk-
andi voxtum og er um 24% i névember 2023.

Af pessu virdist ljést ad hvort sem lantakinn hefdi
valid sér verdtryggt eda overdtryggt lan i byrjun ars 2015
pa veeri stada hans i dag mjog god. Eiginfjarstada hans veeri
mjog sterk og greidslubyrdarhlutfallid hefdi aldrei verid um
eda yfir 40% og pvi litlar likur & greidsluerfidleikum.

Skodum ad lokum sambeerilegt deemi en gerum rad
fyrir ad 1anid sé tekid i upphafi ars 2021. Lantakinn hefur
eins og 40ur val um verdtryggt lan eda overdtryggt. Til pess
ad upphafsgreidslubyrdi lananna sé sambeaerileg midum
vid nu vid verdtryggt lan til 30 &ra og 6 manada en 6verd-
tryggda lanid er til 40 &ra. Annars eru adrar forsendur eins.
Myndir 7 og 8 syna, eins og adur, hvernig vedsetningar- og
greidslubyrdarhlutfoll pessara tveggja lana hefdu préast.
i pessu deemi skiptir verulegu mali hvort lanaformid lan-
takinn valdi. Vedsetningarhlutfallid hefur leekkad i badum
tilfellum, Gr 80% i 62% hefdi hann valid verdtryggda lanid,
en veeri 54% hefdi hann valid 6verdtryggda lanid. Greidslu-
byrdarhlutfallid hefur hins vegar haekkad i badum tilfellum,
Ur 30% i 34% i tilfelli verdtryggda lansins, en r 30% i 57%
i tilfelli 6verdtryggda lansins. Stada lantaka er pvi mjog
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Mynd 7

Préun vedsetningar- og greidslubyrdarhlutfalls’
30,5 ara verdtryggt lan, breytilegir vextir

2021 2022 2023

— Vedsetningarhlutfall (v. as)
= Greidslubyrdarhlutfall (h. as)

1. Gert er rad fyrir ad lantaki taki verdtryggt lan med 80% vedsetningarhlutfalli og
30% greidslubyrdarhlutfalli i jantar 2021. Vextirnir breytast i samraemi vi6 vegna
medalvexti nyrra verdtryggdra ibidalana kerfislega mikilvaegra banka. Husnaedis-
verd fylgir proun visitolu ibidaverds fyrir hofudborgarsvaedio. Visitala neysluverds
er notud til ad reikna préun hofudstéls lansins og greidslubyrdi yfir tima. Rad-
stofunartekjur lantaka breytast i samraemi vid launavisitolu.

Heimildir: Hagstofa fslands, Husnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki fslands.

olik eftir pvi hvort lanaformid hann valdi. Hef8i hann valid
overdtryggda lanid veeri eigid fé hans meira en greidslu-
byrdi hefdi haekkad pad mikid ad mjoég miklar likur veeru &
greidsluerfidleikum. Hef8i hann valid verdtryggda lanid veeri
greidslubyrdi lantakans vidradanleg a kostnad pess ad eigin-
fjarstada hans veeri laegri.

Af umfjolluninni hér ad framan er ljést ad val lantaka
& lanaformi getur skipt miklu mali. Einnig skiptir tima-
setning skuldsetningar talsverdu mali eins og deemin hér
ad framan syna. Fleiri lansform en fjallad hefur verid um
hér eru i bodi hér a landi og lantokum bydst jafnframt ad
blanda saman élikum lansformum vid ibddakaup. Haegt er
ad taka lan med jofnum afborgunum i stad jafngreidslulana.
Greidslubyrdi af slikum lanum er haerri i byrjun lanstimans
og pvi leekkar hofudstoll lansins hradar, ad 6dru obreyttu,
og par af leidandi vedsetningarhlutfallid. Einnig er i bodi

Mynd 8

Préun vedsetningar- og greidslubyrdarhlutfalls’
40 ara 6verdtryggt lan, breytilegir vextir

2021 2022 2023

— Vedsetningarhlutfall (v. as)
—— Greidslubyrdarhlutfall (h. as)

1. Gert er rad fyrir ad lantaki taki dverdtryggt lan med 80% vedsetningarhlutfalli og
30% greidslubyrdarhlutfalli i janGar 2021. Vextirnir breytast i samraemi vid vegna
medalvexti nyrra 6verdtryggdra ibidalana kerfislega mikilvaegra banka. Husnaedis-
verd fylgir proun visitélu ibidaverds fyrir hofudborgarsveedid. Radstofunartekjur
lantaka breytast i samraemi vid launavisitolu.

Heimildir: Hagstofa islands, Husnaedis- og mannvirkjastofnun, Sedlabanki fslands.

ad festa vexti lana til ad takmarka greidslubyrdaraheettu
yfir pad timabil sem vextir eru fastir. Almennt er haegt ad
festa vexti lana til priggja eda fimm ara, hvort sem um er ad
reeda verdtryggd eda Overdtryggd lan, pad getur pd verid
mismunandi eftir pvi hvada lanveitandi a i hlut. Einnig hefur
lengi verid i bodi ad festa vexti & verdtryggdum lanum Gt
lanstimann hja flestum lifeyrissjodum landsins. Hvada lans-
form hentar & hverjum tima er breytilegt og mjog persénu-
bundid. A arunum fyrir hrun st6d valid ekki um verdtryggt
eda Overdtryggt lan heldur til hversu langs tima lanid atti
ad vera. bvi styttra lan, pvi minni eiginfjaraheetta en meiri
greidslubyrdarahaetta. Eftir fjarmalaafallid hafa 6verdtryggd
lan verid valkostur og pvi eru fleiri moguleikar fyrir lan-
takendur ad dreifa aheettu og adlaga greidslubyrdi lana ad

adsteedum hverju sinni.
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Uppgjor fyrirtaekja i erlendum gjaldmidlum

Fyrirtaekjum hér a landi ber ad faera bokhald sitt og semja
arsreikninga i islenskum kronum, samkveemt Idgum um
arsreikninga. Pau geta hins vegar fengid heimild til ad nota
erlendan gjaldmidil vid uppgjorid teljist hann starfraekslu-
gjaldmidill peirra en pad er sa gjaldmidill sem vegur pyngst
i rekstri fyrirtaekisins.! Adeins litill hluti fyrirtaekja gerir upp i
erlendum gjaldmidlum en samkvaemt Rikisskattstjéra hofdu
248 fyrirtaeki heimild til ad gera upp i erlendum gjaldmidl-
um arid 2022 eda 0,5% af um pad bil 50 pusund fyrirtaekjum
i landinu i eiginlegum atvinnurekstri.> ® i lok jantar 2024
hoféu 207 fyrirteeki sem feera bdkhald i erlendum gjald-
midlum skilad inn arsreikningi vegna reikningsarsins 20224
Undanfarinn aratug hefur fjoldi peirra verid um og yfir 200
en peim fjélgadi jafnt og pétt upp Ur aldamdtunum sidustu.

Mynd 1

Fjoldi fyrirtaekja sem feerdu bdkhald i erlendum
gjaldmidlum samkvaemt arsreikningaskra Creditinfo
Midad vid stodu i lok jantar 2024

‘99 01 03 ‘05 ‘07 09 11 13 15 17 19 21

Heimildir: Arsreikningaskra Creditinfo, Sedlabanki fslands.

EBli malsins samkvaemt er stor hluti peirra Utflutnings-
fyrirtaeki med tekjur i erlendum gjaldmidlum. bau telja fram

i erlendum gjaldmidli, ekki adeins vegna pess ad pau upp-

1. Eins og segir i l6gum um é&rsreikninga er starfraekslugjaldmidill s&
gjaldmidill sem vegur hlutfallslega mest i efnahagsumhverfi fyrir-
teekis, p.e. s& gjaldmidill sem hefur mest ahrif & handbaert fé félaga.
ba er medal annars tekid tillit til tekna og gjalda og fjarmognun fé-
lags asamt vardveislu fjarmuna. Arsreikningaskra hefur eftirlit med
pvi ad skilyrdid fyrir pvi ad feera bokhald i erlendum gjaldmidlum
sé uppfyllt. Hin getur jafnframt afturkallad heimildina uppfylli fé-
lag ekki lengur akvaedi 8. gr. arsreikningalaga en fyrirtaeki eru skuld-
bundin til ad vidhalda somu adferdafraedinni i fimm ar. Sja nanar i
7.-9. gr. laga um arsreikninga nr. 3/2006.

2. Sja svar menningar- og vidskiptaradherra vid fyrirspurn um heimild
til feerslu bokhalds og samningar arsreiknings i erlendum gjaldmidli.

3. M.v. fyrirteeki i eiginlegri atvinnustarfsemi. Pa er horft fram hja ein-
staklingsfyrirtaekjum, hasfélogum, ahugamannafélogum og fleiri
rekstrarformum.

4.  Ef horft veeri til pess ad sum pessara félaga eru innan sému sam-
steedu veeru pau feerri.

fylla skilyr8in sem sett eru i I6gunum, heldur einnig vegna
pess ad pad dregur ur sveiflum og gefur gleggri mynd
af rekstri peirra. Hluti fyrirteekjanna er auk pess hluti af
erlendum samsteedum og pvi edlilegt ad pau kjosi ad feera
bokhald sitt i sama gjaldmidli og médurfélagid.

Fyrirteeki sem faera bokhald i erlendum gjaldmidlum
tilheyra adallega fyrirteekjum i pjonustu (m.a. i ferda-
pjonustu), sjavarutvegi og idnadi. Stor hluti fyrirteekjanna er
einnig 6flokkadur en par undir falla m.a. svokollud bundin
fijarmalafyrirtaeki (e. captive financial institutions) en pad eru
félég sem gjarnan eru med litla sem enga eiginlega starf-
semi og eru adeins skeljar utan um onnur félég sem kunna

ad vera i rekstri, eda fjarfestingarfélog.

Mynd 2
Atvinnugreinaflokkun fyrirtaekja sem faerdu
bokhald i erlendum gjaldmidlum arié 2022

Byggingastarfsemi
og mannvirkjagerd

Fasteignafélog
Fjarmalafyrirtaeki
I16nadur
Landbunadur

Oflokkad
Samgongur
og flutningar
SjavarGtvegur

Veitur
Verslun

bjonusta, annad

% af heild

Heimildir: Arsreikningaskra Creditinfo, Sedlabanki islands.

Gjaldeyrismisvaegi byr til sveiflur i afkomu

Pegar stor hluti af tekjum fyrirtaekis er i erlendum gjaldmidli
en utgjold i islenskum krénum, allavega ad hluta, getur
myndast gjaldeyrismisveegi i bokum pess. Gjaldeyrismisvaegi
fylgir gengisadhaetta en hun er mismikil eftir pvi hversu
sveiflukenndir gjaldmidlar eiga i hlut. Til ad draga Ur gengis-
aheaettunni geta fyrirteeki att afleiduvidskipti med gjald-
midla og pannig fest gengi i akvedinn tima. Pad skapar
fyrirsjdanleika i rekstri og dregur Ur 6vissu um afkomu.
Afleidusamningar eru aftur 4 moti kostnadarsamir og eykst
kostnadurinn med tima og fjarhaed. Fyrirteeki kjésa gjarnan
af peim s6kum ad verja adeins hluta af ahaettunni til skamms
tima i senn og eru akvardanir byggdar a veentingum um

préun gengis gjaldmidla. bvi meira sem gjaldeyrismisvaegi i
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rekstri fyrirtaekja er peim mun kostnadarsamara er fyrir pau
ad draga Ur 6vissunni med afleiGusamningum.

Onnur leid til ad draga Ur gengiséhaettunni veeri ad
para betur tekjur og kostnad med pvi ad fjarmagna starf-
semina i erlendum gjaldmidli. P4 getur hins vegar myndast
gjaldeyrismisveegi & efnahagsreikningi ef uppgjorsgjald-
midill er islenska kronan. Vid mikla gengislaekkun, og par
af leidandi haekkun skulda i erlendum gjaldmidlum meelt i

kronum, getur pad leitt af sér neikveeda eiginfjarstddu.

Tilfaersla gengisdhaettu dregur ur porf fyrir gengisvarnir
Fyrir islensk fyrirteeki i miklum utanrikisvidskiptum getur
komi® upp su stada ad starfsemi peirra og rekstur eru i raun
meira tengd 6drum gjaldmidli en islensku krénunni. Pegar
sa hluti af starfseminni er ordinn naegilega stér kann ad vera
meiri abati af pvi ad gera upp i erlendum gjaldmidli frekar
en islenskri kronu, jafnvel po6 ad fyrirtaekid sé med starfstod
hér a landi og starfsfolk fai greitt i islenskum kronum.

Med pvi ad skipta um uppgjorsgjaldmidil er ekki par
med sagt ad allri gengisahaettu sé eytt, par sem akvedid
gjaldeyrismisvaegi er enn til stadar, heldur verdur adeins til-
feersla & henni. i stad pess ad verja sig gagnvart breytingum
i gengi starfraekslugjaldmidilsins ver fyrirteekid sig fyrir
gengisdhaettu af 68rum gjaldmidlum sem ad ollum lik-
indum er minni, par & medal islensku krénunni. Ef fyrirtaeki
greidir til ad mynda Ut laun i islenskum kronum myndast

gengisahaetta vegna peirra { bokum fyrirtaekisins sem daemi.

Adgengi ad erlendu fjarmagni batnar

Adrar asteedur geta einnig legid ad baki pvi ad fyrirtaeki
kjosi ad gera upp i erlendum gjaldmidlum. Fyrirtaeki sem
eru i alpjodavidskiptum purfa ad huga ad framsetningu ars-
reikninga og ad peir gefi sem gleggsta mynd af rekstrinum.
Pad getur skipt skdpum fyrir akvardanatoku innan fyrir-
teekisins og hefur ahrif &4 pad hvernig erlendir fjarfestar og
lanveitendur lita a fyrirteekid.

Fjarhagslegur samanburdur vid erlend félog er ein-
faldari pegar uppgjorid er i erlendum gjaldmidlum, sér
i lagi gjaldmidlum sem mikid eru notadir i alpj6dlegum
vidskiptum eins og Bandarikjadal og evru. pad eitt ad gera
upp i erlendum gjaldmidli getur pvi audveldad islenskum

fyrirteekjum ad seekja fjarmagn erlendis frd& og moégulega

leekkad pannig fjdrmagnskostnad fyrirtaekisins og aukid
samkeppnishaefni pess. Vert er p6 ad taka fram ad fyrirteeki
geta avallt birt arsreikning fyrirtaekisins i hvada gjaldmidli
sem er, svokdlludum framsetningargjaldmidli (e. presenta-
tion currency), og i pvi samhengi studst vid alpjédlega
stadla vid pydinguna.

Innlend fyrirtaeki sem fjarmagna sig annadhvort med
utgafu markadsskuldabréfa erlendis eda erlendum lang-
timalanum eru hins vegar fa eda adeins um 40 talsins. Um
helmingur peirra feerir bokhald i erlendum gjaldmidlum.
Erlendir hluthafar i innlendum félégum eru po talsvert fleiri
en &rid 2022 attu um 160 l6gadilar i innlendum félgum
og teeplega 1.100 einstaklingar, sumir hverjir i mérgum

félogum. pbar af voru 72 félog i beinni eigu erlendra adila.®

Uppgjor i erlendum gjaldmidlum getur aukid
stodugleika

Fyrirtaeki taka akvordun um uppgjorsgjaldmidil til langs
tima, ad lagmarki fimm ar samkveemt I6gum um arsreikn-
inga, medal annars vegna pess ad pvi getur fylgt nokkur
kostnadur. Langtimahagsmunir fyrirtaekisins eru par af leid-
andi hafdir ad leidarljosi vid valid en med pvi ad gera upp
i starfraeekslugjaldmidli er mogulegt ad draga ar sveiflum i
rekstrinum og draga ur kostnadi sem fylgir gengisvornum.
Einnig getur pad lekkad fjarmagnskostnad med baettu
adgengi ad erlendum fjarmagnsmoérkudum.

betta breytir pvi ekki ad fyrirtaekin horfa eftir sem
adur til heildaradhaettu i rekstri en efnahagsumhverfi fyrir-
teekjanna er dbreytt pd svo ad skipt sé um uppgjérsgjald-
midil. Fyrirteekin eru afram partur af islensku hagkerfi
og purfa ad fylgja islenskum l6gum og reglum. Afkoma
fyrirteekjanna er auk pess afram had pvi hvernig innlendur
kostnadur eins og laun og opinber gjold prdast. Verdbdlga
hér & landi hefur pvi bein og 6bein ahrif & afkomu fyrir-
teekjanna po svo ad i sumum tilfellum hafi hin minni ahrif
ef fyrirtaeki fjarmagnar sig erlendis.

Ad heimila fyrirtaekjum feerslu bokhalds og samningu
arsreikninga i erlendum gjaldmidlum er fyrst og fremst til
pess fallid ad gefa gleggri mynd af rekstri og auka vidnams-
prott fyrirtaekja og par med fjarmalastodugleika i landinu.

5. Bein eign par sem erlendur fjarfestir reedur samanlagt yfir 10% eda
meira af atkveedamagni i félaginu, m.v. bradabirgdatolur.
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Fjarmalakernd

Eignir fjarmalakerfisins voru 382% af landsframleidslu
i arslok 2023 og laekkadi hlutfallid um 17 présentur a
arinu. Petta ma rekja til pess ad landsframsleidsla hefur
vaxi® hradar en eignir fijarmalakerfisins. A3 nafnvirdi
jukust eignir fjarmalakerfisins um 5,5% & arinu 2023 en
ad raunvirdi leekkudu paer um 2%.

Mynd 11-1
Fjarmalakerfid: Eignir sem hlutfall af VLF

% af VLF

0
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

mm Innlansstofnanir = Verdbréfa-, fjarfestingar- og fagfjarfestasj.
Sedlabanki islands

mm Annad?

mm {budalanasjodurs

mm Lifeyrissjodir

1. Modurfélog. 2. Annad: Fallin fjarmalafyrirtaeki sem gengid hafa i gegnum
naudasamningaferli teljast til annarra fjarmalafyrirtaekja fra og med peim tima sem
naudasamningar peirra voru sampykktir. Eignasafn Sedlabanka islands telst einnig
til annarra fjarmalafyrirteekja fra stofnun pess i desember 2009 til slita pess i
febrdar 2019. 3. ibtidalanasjodur sameinadist Mannvirkjastofnun 1. jandar 2020 en
eignir ibudalanasjods fra og med 2020 & myndinni eru eignir iL-sjo3s sem tok vid
Grvinnslu eigna og skulda ibudalanasjods.

Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.

Eignir innlansstofnana namu pridjungi af heildar-
fijareignum fjarmalakerfisins i arslok 2023 og var hlut-
fallid ébreytt & milli ara. A8 nafnvirdi jukust eignir
innlansstofnana um 5,6% & arinu 2023 og voru 5.391
ma.kr. i arslok.m Athyglisvert er ad & medan eignir vid-
skiptabankanna fjogurra jukust um 5,4% & arinu jukust
eignir sparisjoda um 45% & sama tima, en heildareignir

1. Hér er midad vid eignir médurfélaga innlansstofnana.

peirra voru taeplega 50 ma.kr. i lok ars. bPessa miklu
aukningu & eignum sparisjbdanna ma fyrst og fremst
rekja til indd sparisjods sem stofnadur var a arinu 2022
en eignir sjoédsins voru 12,4 ma.kr. i arslok 2023 midad
vid 0,8 ma.kr. i arslok 2022.

Teeplega 45% af heildareignunum fjarmalakerfis-
ins tilheyra lifeyrissjodunum sem er haekkun um teep-
lega 2 présentur & milli ara. Hlutdeild lifeyrissjé8anna
i eignum fjarmalakerfisins hefur aukist jafnt og pétt
sidasta aratug en i arslok 2013 var hlutfallid 30%. Buast
ma vid ad hlutdeild lifeyrissjodanna i heildareignum
fijarmalakerfisins haldi afram ad aukast naestu arin par
sem innflaedi i sjédina er enn mun meira en Utgreidslur
lifeyris.

Eignir lifeyrissjodanna namu 7.287 makr. i lok
ars 2023 og jukust um 10% & éarinu. Teeplega tveir

Mynd [1-2

Sjédsfélagalan lifeyrissjoda’
Jantar 2016 - desember 2023

T 10
2022 2023

2016 ' 2017 ' 2018 ' 2019 ' 2020 ' 2021

= Hrein ny verdtryggd Gtlan i manudinum (v. as)
mm Hrein ny éverdtryggd Utlan i manudinum (v. as)
—— Heildardtlan til sjodfélaga (h. as)

1. Télur byggdar a efnahagsyfirlitum lifeyrissjoda sem safnad er af Sedlabanka
Islands. Hrein ny atlan eru ny Gtlan ad fradregnum upp- og umframgreidslum.

Heimild: Sedlabanki islands.
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pridju hlutar aukningarinnar voru i erlendum eignum.
Erlendar eignir voru 37,6% af heildareignum sjédanna
um sidustu aramoét og haekkadi hlutfallid um 2,6 pro-
sentur & arinu. Hlutfall erlendra eigna lifeyrissjodanna
hefur aldrei verid haerra. Teeplega 97% af erlendum
eignum sjédanna eru erlend hlutabréf og hlutdeildar-
skirteini og nam aukning pessara eigna teplega 19%
4 arinu. Innlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini namu
14,4% af heildareignunum i lok ars og laeekkadi hlutfallid
um 1,2 présentur & arinu. Innlend markadsskuldabréf
og vixlar ndmu 33,8% af heildareignum lifeyrissjodanna
og laekkadi hlutfallid um 1,3 présentur & arinu. Aftur &
méti jokst hlutur sjdédsfélagaldna um 0,4% en hlutur
peirra af heildareignum var 8,8% i arslok.

i lok &rs 2023 nam stofn sj6dsfélagalana 633
ma.kr. og haekkadi um 85 ma.kr. & arinu. Framan af
arinu 2023 voru vextir & ibudalanum lifeyrissjodanna i
flestum tilfellum hagstaedari en peir vextir sem bank-
arnir budu, sérlega hvad vardar éverdtryggd ibudalan.
Pad kemur pvi ekki & 6vart ad ibudalan lifeyrissjodanna
hafi aukist hradar & sidasta ari en ibudalan bankanna,
p.e. um 155% & medan aukningin var 4,3% & ibuda-
lanum bankanna. Hér er um ad raeda meiri mismun
en & arinu 2022 pegar ibudalan lifeyrissjédanna jukust
um 12,8% og ibtdalan bankanna um 9,6%. i arsbyrjun
2024 var munur @ voxtum ibudalana lifeyrissjodanna
og bankanna minni en 4 arinu 2023 og t.d. voru breyti-
legir vextir verdtryggdra ibudaldna mjog svipadir hja
pessum adilum en mest eftirspurn hefur verid eftir
slikum ibddaldnum undanfarna manudi. Minni munur
& voxtum ibudalana lifeyrissjodanna og bankanna mun
liklega leida til pess ad minni munur verdi & Utlana-
préun hja pessum adilum.

Ardsemi

Ardsemi kerfislega mikilveegu bankanna (KMB) var géd
& sidasta ari. Grunnrekstur peirra hefur styrkst mikid
sidasta aratug, hagraeding, kostnadaradhald og steerri
efnahagsreikningur hefur leitt til ardbeerari reksturs.
Heerra vaxtastig sidustu misseri og steerri efnahags-
reikningur bankanna hefur leitt til aukins vaxtamunar
og meiri vaxtatekna. A sama tima hefur virdisryrnun
utlana verid litil. Liklegt er pd ad utlanatop aukist a
naestunni vegna prengri fijarmalaskilyrda og til lengri
tima litid ma reikna med ad vaxtamunur bankanna
minnki. Svigrum til hagraedingar, t.d. med pvi ad faekka
starfsfolki og med feekkun atibda hefur minnkad.
Ovissa um frekari rekstrarbata hefur pvi aukist.

pratt fyrir aukna évissu um efnahagsframvindu er
liklegt ad ardsemi bankanna verdi afram traust og vid-

namsprottur peirra mikill par sem eiginfjar- og lausa-
fjarhlutfoll eru vel yfir lagmarkskrofum Sedlabankans.
Mikilveegt er ad ardgreidslum bankanna og endur-
kaupum & eigin hlutabréfum sé stillt i héf pannig ad
beir geti afskrifad, endurskipulagt og veitt ny Gtlan an
pess ad stodu peirra og vidnamsprotti sé dgnad.

Mynd I1-3
Samsetning hagnadar KMB arin 2022/2023"
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Virdisryrnun
Afkoma af aflagdri
starfsemi
Hagnadur

mm 2022 (v. as) 2023 (v. as) Breyting (h. as)

1. Samstaedur kerfislega mikilveegra banka. Myndin synir muninn a tekjum og

kostnadi arsins 2023 i samanburdi vid ari¢ 2022.
Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.

Hagnadur KMB & arinu 2023 nam 83,5 ma.kr.
samanborid vid 67,5 ma.kr. hagnad & arinu & undan.
Ardsemi eigin fjar var 12,1% og heekkadi um 1,9 pro-
sentur a milli ara. Hatt vaxtastig leiddi til aukinna vaxta-
tekna og vidsnuningur vard i fjarmalatekjum. Tekjur
bankanna jukust um 26% a sidasta ari en kostnadur
um 10%. Grunnrekstur bankanna styrktist afram par
sem grunntekjur haekkudu meira en kostnadur. A petta
vid um alla bankana prja. Ardsemi eigin fjar af undir-
liggjandi rekstri, an einskiptislida, var 13,2% & arinu
2023 midad vid 12% ardsemi & arinu 2022.2

Vaxtamunur heildareigna KMB var 3% a sidasta
ari og jokst um 0,19 prosentur & milli ara. Vaxtamunur
minnkadi & seinni hluta arsins sem m.a. ma rekja til
aukins vaxtakostnadar & markadsfjarmoégnun peirra. A3
Obreyttu hefur vaxtamunur ndd hamarki. Hins vegar
hafa ibadalan med fasta vexti adeins ad hluta verid fjar-
mognud med sértryggdum skuldabréfum eda innlanum
sem bera fasta vexti. Pegar losnar um bindingu vaxta a
overdtryggdum ibudalanum, sem tekin voru medan
vaxtastig var toluvert leegra en nu, atti vaxtamunur
bankanna ad aukast. Hvort pad muni vega pyngra en

2. Hér er midad vid ardsemi reglulegra tekna sem eru hreinar vaxta- og
pdéknunartekjur ad fradregnum reglulegum kostnadi ad undanskildum
einskiptis kostnadarlidum. Skatthlutfall er 20% og midad er vid medal-
stodu eigin fjar.
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heerri fjarmognunarkostnadur og hugsanlega leegra
vaxtastig & eftir ad koma i ljés. bvi er liklegt ad vaxta-
munur bankanna verdi afram mikill naestu misserin.

Mynd Il-4
KMB: Breytingar & hreinum vaxtatekjum a arinu 2023’
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mm Vaxtatekjur (v. as) Hreinar vaxtatekjur (h. as)

mm Vaxtagjold (v. as)

1. Samstaedur kerfislega mikilveegra banka. Myndin synir muninn a vaxtatekjum og
-gjoldum & arinu 2023 i samanburdi vid arid 2022. Lantaka samastendur af innlanum
og Utgefnum skuldabréfum bankanna i kronum og erlendum gjaldmidlum.
Vaxtatekjur markadsskuldabréfa & gangvirdi eru ad hluta til azetladar.

Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.

Mynd 1l-4 synir gréflega hvernig hreinar vaxta-
tekjur breyttust & sidasta ari midad vid arid &4 undan.
Midad er vid ad utlan séu fjarmoégnud med innlanum
eda skuldabréfattgafum. A sidasta ari voru ad medal-
tali 82-83% af eignum bankanna Utldn og sama hlutfall
lantaka i gegnum innladn og skuldabréfautgafu. Adrar
helstu eignir bankanna fyrir utan Utlan eru lausar eignir
eins og innstaedur i Sedlabankanum og markadsskulda-
bréf. A méti pessum eignum & efnahagsreikningi KMB
var eigid fé teeplega 14% og adrar skuldir 3,4% sem
geta t.d. verid opinber gjold eda skuldir vegna uppgjors
vidskipta. Fjarhaed vaxtaberandi eigna er alltaf nokkru
haerri en vaxtaberandi skulda.

Hreinar vaxtatekjur KMB jukust um 24,4 ma.kr.
a sidasta ari.> Um 12,1 ma.kr. méa rekja til aukningar
utlana KMB og 17,5 ma.kr. til heerri vaxtatekna af
lausum eignum. Minni munur & voxtum utlana og fjar-
mognunar leiddi sidan til pess ad hreinar vaxtatekjur
leekkudu um 5,2 ma.kr. & milli ara. Aukning vaxtamunar
og meiri vaxtatekjur & sidasta ari ma pvi neer alfarid
rekja til steerri efnahagsreiknings og heerri avoxtunar
lausra eigna. Hreinar poknanatekjur voru 41,8 ma.kr. a
sidasta ari og jukust um 1,6% a milli ara ad nafnvirdi en
midad vid raunvirdi vard nokkur leekkun. Ef ekki hefdi
verid fyrir 16% tekjuaukningu i greidslumidlun & milli

3. Vaxtatekjur markadsskuldabréfa & gangvirdi eru ad hluta til aeetladar
vid Utreikning & hreinum vaxtatekjum og vaxtamun par sem ekki allir
bankarnir telja slikar tekjur til vaxtatekna heldur til fjarmalatekna.

ara hefdi ordid samdrattur i péknanatekjum 4 sidasta
ari. Reglulegar tekjur KMB, p.e. hreinar vaxta- og pdkn-
unartekjur voru 192,6 ma.kr. 4 arinu 2023 og hafa aldrei
verid haerri. Tekjurnar haekkudu um 22 ma.kr. midad vid
arid 2022 og voru teplega 94% af heildartekjum KMB.

Hreinar tekjur af fjarmalastarfsemi voru jakvaedar
um 7,4 makr. & arinu 2023 sem er um 20 ma.kr. vid-
snuningur midad vid arid & undan. Eins og sja ma a
mynd 1I-3 & vi@sndningur i fjarmalatekjum dsamt heerri
vaxtatekjum mestan péatt i pvi ad hagnadur a sidasta ari
jokst um 16 ma.kr. fra arinu & undan. Adrar rekstrar-
tekjur voru 5,4 ma.kr. & arinu 2023 og leekkudu um 0,6
ma.kr. & milli &ra. A3 lokum leekkudu tekjur af aflagdri
starfsemi um 6,7 ma.kr. milli &ra, sem alfarid ma rekja til
pess ad a arinu 2022 seldi Arion banki dotturfélag sitt
Valitor en tekjur bankanna af pessum [id voru éveru-
legar & sidasta ari.

Midlun islenskra banka & meginvéxtum g6d

Hér a4 undan kom fram ad haekkun vaxta hefur leitt
til pess ad vaxtamunur hefur aukist og hreinar vaxta-
tekjur KMB hafa haekkad umtalsvert, sem hefur svo
skilad sér i auknum hagnadi og meiri ardsemi. | 6llum
[6ndum Evrépu hefur ar@semi i bankarekstri aukist
frd midju ari 2021 og i mérgum [6ndum eins og t.d.
a Nordurlondunum hefur ardsemin aukist meira en a
islandi. Helsta &staedan fyrir aukinni ardsemi er st sama
og 4 islandi, aukinn vaxtamunur hefur leitt til pess ad
hreinar vaxtatekjur hafa haekkad mikid. Hja islensku
bénkunum ma helst rekja aukinn vaxtamun til aukinna
vaxtatekna af lausum eignum likt og komid hefur fram.
i Evropu mé hins vegar helst rekja aukinn vaxtamun til
pess ad vextir Gtlana hafa haekkad meira en vextir inn-
lana, p.e. midlun peningastefnunnar hefur verid meiri i
gegnum Utlan en innlan.

Mynd II-5 synir hvernig midlun meginvaxta sedla-
banka hefur verid i gegnum innldn og utlan.# Vextir
innlana hafa haekkad meira & islandi med hlidsjon
af haekkun meginvaxta en i Noregi og a evrusveed-
inu. Sérstaklega er athyglisvert hversu takmorkud
midlun peningastefnunnar hefur verid & evrusvaedinu.
Utreikningar & hlutfallslegri haekkun vaxta innlana
byggja & oOllum innldanum til heimila og fyrirteekja.
Segja ma, baedi hér & landi og i Evropu, sé haegt ad
skipta innldnum i tvo flokka, p.e. veltiinnlan sem bera
ldga vexti og sidan onnur innlan sem bera haerri vexti.
Midlun peningastefnunnar i gegnum veltiinnlan, sem &
islandi eru stundum nefnd debet- eda launareikningar,

4. Timabil sem Gtreikningarnir midast vid er fra pvi ad vextir byrjudu ad
haekka i kjolfar farséttarinnar og til névember 2023.
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er venjulega takmorkud. Midad vid gogn Sedlabankans
var haekkun vaxta veltiinnlana heimila hér & landi um
32% af haekkun meginvaxta Sedlabankans. Samsvarandi
haekkun i Noregi midad vid haekkun meginvaxta par i
landi var 53%, 8% & evrusveaedinu og t.d. adeins 3% i
Eistlandi og & irlandi. Almennt lita bankar & veltiinnlan
sem &dyra fjarmodgnun og pa sérstaklega pegar vextir
eru hair. Midlun meginvaxta i gegnum veltiinnlan heim-
ila & evrusvaedinu er nanast engin. begar onnur innlan
heimila sem bera heerri vexti eru skodud er haekkun
vaxta mun meiri og mest & islandi eda um 88% fra pvi
ad vextir toku ad haekka. HUn er 73% i Noregi, 69% a
evrusvaedinu, 80% i Eistlandi og 53% a {rlandi.

Mynd II-5

Hlutfallsleg haekkun vaxta midad vid haekkun &
meginvoxtum sedlabanka’
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1. Utreikningar & hlutfallslegri haekkun vaxta innlana taka mid af éllum innlanum til
heimila og fyrirtaekja. Utreikningar fyrir Gtlan taka mid af Gtlanum med breytilega
vexti. Timabil sem utreikningarnir midast vid er fra pvi ad vextir byrjudu ad haekka i
kjolfar farséttarinnar og til névember 2023.

Heimildir: Hagstofa Noregs, Sedlabanki Evrépu, Sedlabanki islands.

Aislandi eru innlan sem bera haa vexti ad storum
hluta ébundin og skilyrdin fyrir peim i dag oft adeins ad
til peirra sé stofnad med sérstokum smaforritum i sima.
Erlendis er hins vegar algengast ad adeins sé haegt ad
fa heerri vexti & innlan med akvednum skilyrdum, t.d.
med pvi ad binda innlan i tiltekinn tima eda pannig
ad adeins sé haegt ad losa pau gegn akvednu gjaldi
eda med tilteknum timafresti. Par sem hlutfall innlana
heimila sem bera haa vexti & islandi er mun hazerra en
almennt gerist i Evropu virdist midlun meginvaxta i
vexti innldna heimila i heild mest & islandi. Til deemis
er hlutfall innlana sem bera haa vexti a evrusvaedinu
mjog lagt og pvi er midlun peningastefnunnar i heild i
gegnum innlan takmorkud & sveedinu.

Mynd [I-5 synir ad i Noregi og a evrusvaedinu
midlast breyting meginvaxta meira i vexti innladna fyrir-
teekja en innlana heimila. A islandi er pessu hins vegar
ofugt farid. Ein helsta skyringin & pessum mun geeti verid
s ad meiri samkeppni sé um innlan heimila & islandi
en almennt gerist i Evrépu. Myndin synir jafnframt ad

midlun meginvaxta i gegnum Utlan med breytilega
vexti er almennt meiri en fyrir innlan og ad midlunin a
evrusvaedinu er lakari en 4 islandi og i Noregi.

Mynd II-6 synir hlutfallslega breytingu & vaxtamun
heildareigna fra arinu 2021 pegar vaxtamunur var med
laegsta moti, og til fyrri hluta arsins 2023. Midad vid
gogn fra evropsku bankaeftirlitsstofnuninni sem na til
28 landa, pa jokst vaxtamunur bankakerfisins hlutfalls-
lega meira i 25 16ndum en & islandi & timabilinu sem
mynd II-6 neer til. Adeins i Frakklandi og Tékklandi var®
breyting & vaxtamun minni en & islandi. Pessi nidur-
stada er i samreemi vid pad sem kom fram hér & undan
um ad midlun peningastefnunnar hafi almennt veri®
betri 4 islandi en i flestum 68rum Evrépuléndum. bratt
fyrir ad vaxtamunur islensku bankanna hafi ekki aukist
mikid midad vid banka i 68rum I6ndum er vaxtamunur
peirra enn mikill. Almennt telja greinendur erlendra
banka ad fjarmognunarkostnadur peirra muni aukast
og vaxtamunur minnka og par med ardsemi. Svipad og
4 islandi hafa Gtlanatop almennt verid litil en reiknad
er med ad pau muni aukast & naestu misserum vegna
heerra vaxtastigs.

Mynd 11-6

Vaxtamunur og hlutfallsleg breyting fra 12M 2021

til 6M 2023°
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1. Vaxtamunur heildareigna.
Heimild: Evropska bankaeftirlitsstofnunin.

Kostnadur hakkar & ny

Samanlagdur rekstrarkostnadur KMB nam 79,3 ma.kr. &
arinu 2023 sem er 7,1 ma.kr. haerri kostnadur en & arinu
a undan. Ad raunvirdi heekkadi kostnadur um 1,9% en
raunhaekkun launakostnadar var 0,8% a medan annar
rekstrarkostnadar haekkadi um 3,5% ad raunvirdi.

Fra arinu 2011 hefur raunkostnadur KMB laekkad
um 39% sem er umtalsverd laekkun par sem lands-
monnum hefur fjélgad um 25% & sama tima og efna-
hagsreikningur KMB staeekkad um 80%. Um sidustu
aramot voru 2.403 stodugildi hja KMB og fjdlgadi peim
um 70 & sidasta ari. Starfsmenn KMB voru rumlega
3.400 i arslok 2016 og hefur peim pvi feekkad mikid
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sidan pa en svo virdist sem svigrdam til enn frekari faekk-
unar starfsmanna sé takmarkad, enda fjolgadi peim &
sidasta ari.

Kostnadarhlutfall KMB var um 39% é sidasta ari og
leekkadi um 6 prosentur @ milli ara. Ef horft er fram hja
hreinum tekjum af fjarmalastarfsemi og 68rum rekstrar-
tekjum, pa var kostnadarhlutfall reglulegra tekna a
sidasta ari teeplega 41% og leekkadi um eina présentu
a milli ara.

Mynd 11-7
KMB: Rekstrarkostnadur’
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1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka. Kostnadartélur eru a verdlagi arsins
2023 og innihalda ekki virdisryrnun Gtlana og skattgreidslur.

Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka, Hagstofa islands.

Verdtryggingarmisveegi eykst

Fjarhaed utlana KMB til heimila og fyrirteekja nam
3.712 ma.kr. i arslok og jékst um taeplega 5% a arinu
2023 en midad vid raunvirdi lekkadi stofn uUtlana
um teeplega 3%. Vegna aukins adhalds peninga- og
pjodhagsvarudarstefnunnar hefur haegt a utlanaaukn-
ingu til einkageirans en & arinu 2022 var Utlanaaukning
rimlega 11% til samanburdar. Préun Gtldna var nokkud
svipud & arinu hja heimilum og fyrirteekjum en i arslok
2023 namu atlan til heimila 2.015 ma.kr. og jukust um
4,3% & arinu & medan utlan til fyrirteekja voru 1.697
ma.kr. og jukust um 5,5% 4 arinu. Pad sem vekur helst
athygli er ad 6ll tldnaaukningin og gott betur er i verd-
tryggdum Gtldnum, p.e. fjdrhaed verdtryggdra utlana
KMB jokst um 333 ma.kr. & arinu 2023 eda um 42% a
medan fjarhaed utlana i erlendum gjaldmidlum laekkadi
um 54 ma.kr. (-10,4%) og fjarhaed dverdtryggdra utlana
leekkadi um 108 ma.kr. (-5%).

Mikil verdbdlga og aukin eftirspurn eftir verd-
tryggdum Utlanum hefur leitt til pess ad verdtryggingar-
misveegi KMB, p.e. munurinn & verdtryggdum eign-
um og skuldum, jokst um 240 makr. & sidasta ari.
Verdtryggingarmisvaegi KMB var jakvaett um 295 ma.kr.
sidustu aramot en po svo ad pad hafi aukist mikid a
sidasta ari hefur pad oft verid meira. A &runum 2016 og

Mynd 11-8

Verdtryggingarmisveegi’
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1. Samstaedur kerfislega mikilveegra banka.
Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.

2017 var misveegid t.d. um 380 ma.kr. Jafnframt hefur
eigid fé og efnahagsreikningur bankanna priggja steekk-
ad pannig ad hlutfallslega var mismunurinn ennpa meiri
adur. Ad lokum mé benda 4 ad i konnunar- og matsferli
(SREP) Sedlabankans vid mat & eiginfjarporf bankanna
parf aukna eiginfjarbindingu vegna ver&tryggingarmis-
vaegis.> Um mitt sidasta ar var vidmidunarstédu verd-
tryggingarmisvaegis breytt pannig ad i stad pess ad mida
vid null stédu verdtryggingarmisvaegis midast fravik nu
vi® pad misveegi sem telst vera dhaettulaust gagnvart
mati Sedlabankans a eiginfjarporf.6

Virdisryrnun atlana haekkar
GoOdur hagvoxtur var & fyrri helming arsins 2023 en
ahrif hertrar peningastefnu komu vel fram 4 seinni hluta
arsins pegar dr6 verulega Ur hagvexti og samdrattur
vard i einkaneyslu. pratt fyrir prengri fjarmalaskilyrdi er
vanskilahlutfall heimila og fyrirtekja enn lagt. Um sid-
ustu dramot var vanskilahlutfall Gtlana til heimila 1% og
haekkadi um 0,3 présentur a arinu. Vanskilahlutfall fyrir-
teekja var 2,4% og haekkadi um 0,1 présentu & milli ara.”
Préun vanskila heimila og fyrirtaekja hefur snuist vid og
liklegt er ad leitnin haldi &fram upp & vi® naestu misserin.
Breytta stodu lantakenda ma sja & breytingu
IFRS-9 flokkun Gtlana. | lok ars 2023 voru 5,3% Gtlana &

5. Mat Sedlabankans i konnunar- og matsferli 4 eiginfjarporf bankanna til
ad meeta verdtryggingarahaettu er st ad porf sé & 3,53% eiginfjarbind-
ingu vegna jakvaeds mismunar a verdtryggingarmisveegi fra aheettu-
lausri stodu og 6,46% bindingu vegna neikvaeds mismunar fra ahaettu-
lausri st6du.

6. Midad vid efnahagsreikning KMB um sidustu aramot var vidmidunar-
stada verdtryggingarmisvaegis vid Utreikning a eiginfjarbindingu um
20-25% af eigin fé. Breytingin hefur pvi pau ahrif ad vidmid vid mat a
&haettu vegna verdtryggingarmisvaegis i arslok 2023 var um 150-180
ma.kr. en hefdi verid 295 ma.kr. midad eldra vidmid.

7. Hér er midad vid vanskil samkvaemt skilgreiningu Evrépsku banka-
eftirlitsstofnunarinnar (EBA).
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stigi 2 og haekkadi hlutfallid um 0,6 prosentur a arinu.
Aukninguna ma ad hluta rekja til Utlana sem faerd voru
af stigi 1 yfir & stig 2 vegna jar6hraeringanna i Grindavik.®
Svipada sogu er ad segja um Utlan & stigi 3 sem ma lita
& sem Utlan i vanskilum. i arslok 2023 voru 1,6% Gtlana a
stigi 3 og jokst hlutfallid um 0,2 prosentur a arinu.
Stada Utldna med ivilnun batnadi & arinu, p.e.
hlutfall atlana KMB til fyrirteekja med ivilnun (e. forbear-
ance) og i skilum var 3% i arslok 2023 (56 ma.kr.) midad
vid 7,3% i lok ars 2022 (129 makr.). Astaeduna fyrir
pessari leekkun ma ad stérum hluta rekja til Utldna sem
skilgreind voru med ivilnun vegna &hrifa farséttarinnar
en lagmarkstimi sem Gtlan getur verid med ivilnun er
24 manudir. Um 1% utlana einstaklinga (20 ma.kr.) var
med ivilnun og i skilum og breyttist stadan litid & arinu.

Mynd 11-9
KMB: Utlan og virdisryrnunarsjodur’
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1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka. IFRS-9-flokkun Gtlana til einstaklinga
og fyrirtaekja.
Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.

Eiginfjarhlutfall haekkar

Eigid fé KMB var 728 ma.kr. i arslok 2023 og haekkadi
um rumlega 6% & arinu en ardgreidslur og kaup a
eigin hlutabréfum namu 38,7 ma.kr. & arinu. Samanlagt
eiginfjarhlutfall bankanna i arslok 2023 var 24,3% og
haekkadi um 0,6 prosentur & arinu en hér er buid ad
draga fréd 44,4 ma.kr. vegna fyrirhugadra ardgreidsina
& arinu 2024. Ef fyrirhugudum ardgreidslum er beett
vid eiginfjargrunn var eiginfjarhlutfallid i lok sidasta
ars 25,7%. Hagnadur leiddi til 2,7 présentu haekkunar
eiginfjarhlutfalls KMB & arinu, en ardgreidslur og kaup
a eigin hlutabréfum til 1,3 prosentu leekkunar a hlut-
fallinu og eiginfjargerningar til 0,1 présentu laekkunar.
Steekkun aheettugrunns & arinu leekkadi sidan eiginfjar-
hlutfallid um 0,7 présentur.

8. Utlan eru feerd af stigi 1 & stig 2 ef Gtlanaahaetta hefur aukist verulega
fra upphafsstodu. Utlan eru faerd 4 stig 3 ef pau eru i alvarlegum van-
efndum og ef vaenta ma virdisryrnunarframlags. Virdisryrnun skal mida
vid veent Gtlanatap Gt liftima lansins.

Mynd 11-10
Eiginfjarkrofur og eiginfjarhlutfoll KMB i lok ars 2023"
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Eiginfjaraukar

1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka. Vié atreikning 4 eiginfjarhlutfalli er
buid ad draga fra eiginfjargrunni pann hluta hagnadar a 2023 sem midad er vid
ad greiddur verdi Gt i ard & arinu 2024.

Heimildir: Arshlutareikningar vidskiptabanka og kynningarefni.

Heildarkrafa Sedlabankans um lagmarks eiginfjar-
hlutfoll KMB er & bilinu 19,3% til 20,2%. i 4rslok 2023
voru eiginfjarhlutféllin um 3 til 5 présentum haerri en
lagmarkskrofur Sedlabankans og er pa buid ad taka tillit
til fyrirhugadra ardgreidsina & arinu 2024 og haekkunar
a qildi sveiflujofnunarauka Gr 2% i 2,5% af innlendum
ahaettugrunni en haekkunin mun taka gildi i mars 2024.
Ef tillit er tekid til stjornendaauka pa voru eiginfjarhlut-
foll bankanna um 1 til 3 présentum fyrir ofan lagmarks-
krofu Sedlabankans og stjornendaaukann.®

Sveiflujofnunaraukinn var afnuminn vid upphaf
farsottarinnar arid 2020 og pvi hefur pjédhagsvar-
Udarstefnan midast vid ad auka vidnamsprétt bankanna
sidustu misseri. Mikilveegt er ad vardveita vidnamsprott
bankanna og ad eiginfjaraukar séu til stadar sem haegt
er ad losa um ef adsteedur i fjarmalakerfinu kalla & pad.

i lok febriar 2024 gaf Landsbankinn Gt vikjandi
skuldabréf, sem teljast til eiginfjarpattar 2, alls ad fjar-
haed 15 ma.kr. Med Utgafunni hafa stéru bankarnir nytt
sitt svigrum til utgafu eiginfjargerninga sem teljast til
eiginfjarpattar 2. Hins vegar er mogulegt ad steekka
eiginfjargrunn bankanna med uUtgéafu eiginfjargerninga
sem teljast til vidbotar eiginfjarpattar 1. Svigrum til
Utgafu er mest hja Landsbankanum par sem hann
hefur ekki gefid ut slik bréf. islandsbanki hefur nytt um
helming af sinni heimild til Utgafu vidbdtar eiginfjar-
pattar 1 og Arion banki um prja fjérdu hluta.

Vogunarhlutfall KMB var 13,2% um sidustu ara-
mot og haekkadi um 0,3 prdsentur a sidasta ari. Ef horft

9. Stjérnendaauki er innri varidarauki sem bankarnir skilgreina sjalfir.
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er 4 einstaka banka var vogunarhlutfallié a bilinu 12,4%
til 13,6%.1°

MREL-kréfur

Log um skilamedferd lanastofnana og verdbréfafyrir-
teekja, nr. 70/2020, kveda & um akvordun skilavalds
Sedlabanka fslands um lagmarkskréfu um eiginfjar-
grunn og haefar skuldbindingar. Hér er um svokalladar
MREL-krofur ad reeda en peer fela i sér ad eigid fé og
heefar skuldbindingar fjarmalafyrirteekis verda ad naegja
til ad fyrirtaekid geti maett ofyrirsédu tapi og ad haegt
verdi ad endurfjarmagna pad an opinbers fjarstudnings
teljist pad vera 4 fallanda feeti."" Nyjustu MREL-krofur
skilavalds Sedlabankans fra september 2022 mida vid
ad eiginfjargrunnur og haefar skuldbindingar KMB séu
eigi leegri en tvofold eiginfjarkrafa sem tilheyrir Stod |
og Stod Il og jafnframt ber KMB ad uppfylla saman-
lagda krofu um eiginfjarauka. MREL krofur skilavaldsins
auk eiginfjarauka fyrir kerfislega mikilveegu bankana
prjé voru i lok juni sl. & bilinu 29,4% til 31% af aheettu-
grunni. MREL fjarmoégnun bankanna var & bilinu 37,8%
til 41,3% af dhaettugrunni.

Lausafjarstada og fjarmognun

Lausafjarstada KMB traust
Lausafjarstada storu vidskiptabankanna er sterk og
lausafjarhlutfoll peirra hafa heekkad fra fyrra ari.
Lausafjarhlutfoll (LCR) haekkudu framan af a sidasta ari
en gafu litillega eftir pegar leid & haustid.

Lausafjarhlutfall KMB i 6llum gjaldmidlum samtals
var 232% i lok januar sl., vel yfir 100% lagmarki lausa-
fijarreglna Sedlabankans. Lausafjarhlutfall fyrir erlenda
gjaldmidla samtals var 711% og hlutfallid fyrir islenskar
krénur var 136% vid sama timamark. Lausafjarhlutfall
fyrir evru var 1102% i lok jandar en er p6 mishatt & milli
banka. | upphafi sidasta ars var innleitt 80% lagmarks
lausafjarhlutfall i evrum.”> Med peirri breytingu er ekki
lengur gerd krafa um lausafjarhlutfall i erlendum gjald-
midlum samtals.

Laust fé bankanna umfram lausfjarkrofur fyrir alla
gjaldmidla samtals nam um 406 ma.kr. i lok jandar. A
sl. 12 manudum hefur umfram laust fé aukist um 170

10. Vogunarhlutfall, reiknad samkvaemt l6gum nr. 161/2002, um fjarmala-
fyrirtaeki, er eiginfjarpattur 1 deilt med heildarahaettuskuldbindingum.
Lagmarks vogunarhlutfall er 3%.

11. MREL stendur fyrir Minimum Requirement for Own Funds and Eli-
gible Liabilities sem nefnt er & islensku lagmarkskréfur um eiginfjar-
grunn og haefar skuldbindingar. Sja t.d. umfjéllun i Rammagrein 9 i
Fjarmdlastédugleika 2022/1 um MREL-stefnu Sedlabanka fslands og
ahrif hennar.

12. bar sem skuldbindingar i evrum nema 10% eda meira af heildarskuld-
bindingum vidkomandi lanastofnunar.

Mynd 1I-11
KMB: Lausafjarhlutfall fra lokum arsins 2020"

0 T — 0

20 2021 2022 2023 24

— Samtals (v. as) Evrur? (h. as)

— [slenskar krénur (v. as)

1. Samstaedur kerfislega mikilveegra banka. 2. Reglur 1520/2022 toku gildi
1. jantar 2023 og kveda & um 80% lagmarkshlutfall fyrir evrur par sem
skuldbindingar i evrum nema 10% eda meira af heildarskuldbindingum.

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 11-12

KMB: Laust fé umfram lagmork’

— Allir gjaldmidlar samtals Evrur?

= Islenskar krénur

1. Samstaedur 2. M.v. medaltals gengi hvers manadar. Reglur 1520/2022 toku gildi
1. jantar 2023 og kveda 4 um 80% lagmarkshlutfall fyrir evrur par sem skuld-
bindingar i evrum nema 10% eda meira af heildarskuldbindingum.

Heimild: Sedlabanki fslands.

ma.kr. Innri vidmid bankanna réda svigrimi peirra til
radstofunar & lausu fé. Ef midad er vid 120% lagmark
a lausfjarhlutfalli, var laust fé umfram innri vidmid 344
ma.kr. i lok jandar. Umfram laust fé veitir bonkunum
aukid svigram til ad veita ny atlan, maeta Ofyrirsédum
uttektum innléna, ardgreidsina og til endurkaupa &
eigin hlutabréfum.

Hageeda lausafjareignir bankanna samanstanda
adallega af rikisskuldabréfum, rikisvixlum og innlanum
i Sedlabankanum. { lok januar &ttu bankarnir 713 ma.kr.
af hadgeeda lausafjareignum i 6llum gjaldmidlum sam-
tals. A sl. 12 manudum hafa paer aukist um 86 ma.kr.
i lok jantar ndmu hagaeda lausfjareignir bankanna
i islenskum krénum 480 makr. A sama tima namu
hageeda lausafjareignir i erlendum gjaldmidlum um 233
ma.kr. Hlutfall hdgaeda lausafjareigna af heildareignum
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bankanna var 14% i lok jandar, haekkun um eitt pro-
sentustig milli ara.

Aframhaldandi 4skoranir med markadsfjarmognun
i islenskum krénum

Bankarnir eru ad mestu leyti fjarmagnadir med inn-
lanum og markadsskuldabréfum. A sl. 12 manudum
hafa innladn aukist um 180 ma.kr., pd haegst hafi & peirri
préun & seinni hluta sidasta ars. Stodug aukning var i
innldnum einstaklinga & timabilinu, eda um 150 ma.kr.
Aukning i innldnum storra fyrirtaekja, lifeyrissjoda og
adila a fjarmalamarkadi nam um 30 ma.kr. Innlan i
erlendum gjaldmidlum nema um 12% af heildarinn-
lanum bankanna og hefur pad hlutfall haldist neer
Obreytt sidasta ar.

Um 74% af innlanum bankanna eru ébundin og
teeplega helmingur af innlanum eru tryggd af inn-
steedudeild Tryggingasjéds vegna fjarmalafyrirteekja.
Hlutfall tryggdra innldna hefur verid stédugt undan-
farin ar og er til a® mynda mun heerra en var hja Silicon
Valley Bank, First Republic Bank og Signature Bank sem
allir féllu i Bandarikjunum & vormanudum 2023. Vert
er ad fylgjast grannt med proun innlana i ljosi pess ad
innlend fjarmégnun bankanna er ad miklu leyti i inn-
[anum. Aukist Utlan bankanna an aukinnar markadsfjar-
mdognunar a sama tima getur pad haft neikveed ahrif a
lausafjarstodu peirra.

Fjarmognunarhlutfall (NSFR) KMB fyrir alla
gjaldmidla samtals er vel yfir lagmarki samkveemt
reglum Sedlabankans eda 122% i lok desember™ sl.
Fjarmodgnunarhlutfall fyrir erlenda gjaldmidla sam-
tals var 187% og hlutfallid fyrir islenskar krénur 111%
& sama tima. Heildarhlutfallid hefur haldist nokkud

Mynd [1-13
Fjarmdgnunarhlutfall KMB'

T
2021 2022 2023

— Samtals Erlendir gjaldmidlar

~— [slenskar kronur

1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka.
Heimild: Sedlabanki fslands.

13. Frd og med 1. janlar 2024 voru skyrsluskil fyrir NSFR gerd arsfjordungs-
leg.

stodugt sl. manudi en hlutfallid i erlendum gjaldmidlum
sveiflast meira.

Likt og undanfarin ar hafa bankarnir litid gefid Ut
af markadsskuldabréfum i islenskum krénum, ad fra-
toldum sértryggdum skuldabréfum. A sidastlidnu ari
gafu bankarnir Ut vikjandi skuldabréf fyrir um 22 ma.kr.
og almenn skuldabréf fyrir teepa 14 ma.kr. i alls fjérum
skuldabréfautgafum. Pa gafu bankarnir Gt um 90 ma.kr.
i sértryggdum skuldabréfum i kronum. Utistandandi
sértryggd skuldabréf i islenskum krénum namu um 554
ma.kr. i lok desember sl. A sidasta ari voru um 83 ma.kr.
af sértryggdum bréfum i islenskum krénum & gjalddaga.
Hrein ny Utgéfa sértryggdra bréfa i islenskum kronum
nam pvi um 7 ma.kr. & arinu 2023. A &rinu 2022 var hrein
ny Utgafa sértryggdra bréfa neikveed. Til samanburdar
vid sértryggdar Utgafur i kronum ndmu hrein ny Gtlan
bankanna til heimila 77,3 ma.kr. arid 2023." pad sem af
er ari hafa bankarnir haldi® afram ad gefa ut sértryggd
skuldabréf. P4 gaf Landsbankinn Ut vikjandi skuldabréf
fyrir alls 15 ma.kr. i lok febrtar og islandsbanki almennt
skuldabréf fyrir 5,3 ma.kr. i byrjun mars. A pessu ari eru
um 80 ma.kr. af skuldabréfum i islenskum kronum a
gjalddaga hja KMB. Ef innkoéllunarheimild bréfanna er
nytt vid fyrsta mogulega taekifaeri eru samtals 99 ma.kr.
a gjalddaga. Landsbankinn er par staerstur med 39 ma.kr.
A &rinu 2025 eru 94 ma.kr. 4 gjalddaga, Landsbankinn
med 56 ma.kr. og Arion banki med 38 ma.kr.

Endurfjarmégnunarahaetta i erlendum gjaldmidlum
hefur minnkad

A fyrri helmingi sidasta 4rs haekkadi vaxtaalag 4 skulda-
bréfattgafur KMB i erlendum gjaldmidlum toluvert. i
september haféi pad pd leekkad & ny og var alagid pa
komid a svipadan stad og vid upphaf farsottarinnar.
Litilshattar haekkun var®d a alaginu i oktober samhlida
aukinni ovissu erlendis og stridsatokum fyrir botni
Midjardarhafs.

Samhlida heerra vaxtaalagi hefur fjarmagns-
kostnadur haekkad hja islensku bonkunum. Heerri fjar-
magnskostnadur einskordast ekki vid islensku bankana.
Fjarmagnskostnadur banka & evrusveedinu haekkadi a
seinni hluta sidasta ars. Laust fé & evrusveedinu drost
saman & arinu 2023 en pad ma rekja til gjalddaga
pridju seriu langtimaendurfjarmognunar (e. Targeted
longer-term refinancing operations, TLTRO Ill) og pess
ad Evropski sedlabankinn haetti endurfjarfestingum &
eignakaupaaeetlun (e. Asset purchase program, APP)
ijalisl.

14. Hrein ny Utlan eru ny Gtlan ad fradregnum uppgreidslum og fyrirfram-
greiddum ésamningsbundnum innborgunum.
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A sidastlidnu &ri gafu bankarnir Gt skuldabréf i
erlendum gjaldmidlum fyrir um 218 ma.kr. sem er sam-
baerilegt og arid 48ur pegar Gtgafan nam 213 ma.kr. A
arinu voru samtals 140 ma.kr. &4 gjalddaga i erlendum
gjaldmidlum. Hrein ny Utgéafa skuldabréfa i erlendum
gjaldmidlum nam pvi 78 ma.kr. Litid var um skulda-
bréfautgafur i erlendum gjaldmidlum & fjérda arsfjord-
ungi 2023, en islandsbanki gaf Gt skuldabréf fyrir 500 m.
saenskra krona i november. Bréfin eru til priggja ara og
med 270 punkta alagi & 3-manada STIBOR vexti. P4 gaf
islandsbanki einnig Ut skuldabréf fyrir 500 m. saenskra
kréna og 500 m. norskra kréna i jandar sl. Bréfin eru til
priggja ara med 235 punkta alagi & 3-manada STIBOR
og NIBOR vexti. | byrjun mars gaf Landsbankinn Gt graen
skuldabréf fyrir 300 m. evra. Bréfin eru til fjiogurra ara
med 225 punkta alagi & midgildi vaxtatilboda i vaxta-
skiptasamningum & markadi. Hluti utgafunnar verdur
nyttur i endurkaup & skuldabréfum sem eru & gjalddaga
& pessu ari og pvi naesta. bad sem af er ari hefur Arion
banki ekki gefid Ut skuldabréf i erlendum gjaldmidlum.

Mynd 11-14

KMB: Vaxtaalag & véldum skradum erlendum
skuldabréfum i evrum’

Vaxtaalag

T
2022 2023 2024

— LB24 — ARB 24 ISB 25
— LB25 ARB 25
LB 26 — ARB 26 CB

1. KMB: Kerfislega mikilveegir bankar. Vaxtaalag & vidmidunarkdrfu skuldabréfa i
evrum. Vidmidunarkurfan er samsett ar rikisskuldabréfum Evrulanda auk skuldabréfa
sveitarfélaga med lanshaefismatid AAA i Evrulondum.

Heimild: Refinitiv Datastream.

i névember haekkadi Standard & Poor's lanshaefis-
einkunn KMB i A-2/BBB med stodugum horfum. bPa
haekkudu peir einnig lanshaefiseinkunn & sértryggdri
skuldabréfadtgafu KMB ur A i A+ med jakveedum horf-
um i framhaldi af haekkun lansheaefiseinkunnar islenska
rikisins i A+ med stédugum horfum. | desember veitti
Moody's Arion banka langtima lanshaefismat sem
utgefanda sértryggdra skuldabréfa i evrum i fyrsta
skipti. Bankinn fékk lanshaefismatid Aa2, um er ad reeda
haestu lanshafiseinkunn islensks Utgefanda.

Samtals hafa KMB selt sértryggd skuldabréf i
evrum fyrir 1.100 m. evra & sidustu arum par sem

steersti hlutinn hefur verid nyttur i endurfiarmoégnun a
ovedtryggdum skuldabréfum i erlendum gjaldmidlum.
Einnig hafa peir gefi® Ut sértryggd skuldabréf til eigin
nota sem m.a. hafa veri® nytt i endurhverfum vidskipt-
um vid erlenda banka til ad styrkja lausafjarstéduna i
erlendum gjaldmidlum.

i ar eru um 99 makr. & gjalddaga af skuldabréfa-
utgafum KMB i erlendum gjaldmidlum. Ef innkéllunar-
heimild bréfanna er nytt vid fyrsta mogulega teekifaeri
eru samtals 113 ma.kr. & gjalddaga. A naesta ari eru storir
gjalddagar hja bonkunum i evrum &samt minni gjald-
doégum i norreenum gjaldmidlum, samtals um 220 ma.kr.

Lausafjarstada bankanna i erlendum gjaldmiélum
er mjog sterk um pessar mundir og eiga peir naegt laust
fé til ad greida oll skuldabréf i erlendum gjaldmidlum
sem eru a gjalddaga i ar an pess ad brjéta lausafjarreglur
Sedlabankans. Endurfjarmoégnunardhaetta bankanna
hefur pvi minnkad. Ldgmarkskréfur um eiginfjargrunn
og heefar skuldbindingar (MREL-krofur) valda pvi ad
bankarnir purfa ad gefa Ut skuldabréf sem uppfylla
tiltekin skilyrdi skv. 2. mgr. 17. gr. laga nr. 70/2020,
um skilamedferd lanastofnana. A3 jafnadi hafa 6ved-
tryggdar skuldabréfautgafur med gjalddaga eftir a.m.k.
eitt ar talist til heefra skuldbindinga. Skuldabréf sem
eru med gjalddaga innan ars uppfylla ekki skilyrdin og
setur MREL-krafan pvi aukid alag & bankana ad endur-
fjarmagna fyrr en adur.

Mynd 11-15
KMB: Skrad erlend markadsskuldabréf eftir gjalddogum?

2024 2025 2026 2027

2028-2031

mm Arion banki == slandsbanki Landsbankinn

1. KMB: Kerfislega mikilveegir bankar. Midad vi§ gengi 5.3.2024. A myndina vantar

AT1 Gtgéfur Arion og slandsbanka.
Heimild: Nasdaq fsland.

Bankarnir purfa afram ad viéhalda sterkri
lausafjarst6ou

Reglulega eru framkveemd alagspréf a lausafjar- og
fiarmodgnunarstédu bankanna. Midad vid stdduna i lok
januar sl. attu allir bankarnir naegar hageeda lausafjar-
eignir til ad maeta mogulegum Uttektum staerstu inn-
lanseigenda i hopi stérra fyrirteekja, fjarmalafyrirtaekja,
lifeyrissjoda og erlendra adila.
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Lausafjarstada bankanna er g6d og horfurnar
fram & vid einnig. A3 60ru Obreyttu er mjog olik-
legt ad bankarnir lendi i vandraedum & pessu ari med
lausafjarstodu sina, jafnvel po ad ekki komi til frekari
fiarmognunar i erlendum gjaldmidlum. Stada peirra til
skamms tima er sterk en peir eru afram hadir préun a
erlendum lansfjarmorkudum. Til ad takmarka endur-
fisrmognunardhaettu er aeskilegt ad bankarnir auki vid
markadsfjarmoégnun i kronum i évedtryggdum skulda-
bréfum sem uppfylla MREL-krofur. Virkur markadur
med slikar Gtgafur dregur dr prystingi & ad gefa Gt a
erlendum lansfijarmorkudum. Ardgreidslur og endur-
kaup & eigin hlutabréfum samfara krefjandi adsteedum
a lansfijarmorkudum geta valdid leekkun a lausafjar-
stodu KMB. Bankarnir verda pvi ad fylgjast &fram vel
med lausafjarstddu sinni.
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Target pjonustur

Evropski sedlabankinn (ECB) hefur préad og innleitt
greidslukerfi og pjonustur fyrir uppgjér milli banka, vegna
verdbréfavidskipta og rauntimagreidsina. Kerfin nefnast
einu nafni Target Services (Target), eda Target pjonustur, og
samanstanda af kerfunum T2 (Target 2) fyrir stérgrei@slur,
T2S (Target 2 Securities) fyrir greidslur vegna verdbréfaupp-
gjors og TIPS (Target Instant Payments Services) fyrir sma-
greidslur. Markmidid er ad kerfin starfi saman og stydji vid
flaedi lausafjar, greidsina, verdbréfa og trygginga innan evr-
usvaedisins. Azetlad er ad naesta pjonusta, vedstyringakerfi,
ECMS (Eurosystem Collateral Management System) verdi
tekid i notkun haustid 2024. Einnig hefur verid beett vid
6drum pjonustum sem stydja vid virkni kerfanna og parfir
patttakenda medal annars vegna adgengis ad gdégnum og
lausafjarstyringu sedlabanka.

Target er upphaflega storgreidslukerfi peirra rikja
sem hafa tekid upp evru sem gjaldmidil en nyjustu Utgafur
kerfanna gera 68rum myntsvaedum kleift ad taka patt i
bessum pjénustum. Avinningur af sidustu breytingum er ad
feekka kerfum, laekka kostnad og stydja vid hagkveemni og
skilvirkni i rekstri. Target pjonustur gera allar upp i sedla-
bankafé.

Stefna Nordurlanda
Sedlabankar Danmerkur, Noregs, og Svipjodar reka i dag
storgreidslukerfi fra sama hugbunadarframleidanda og
framleidir storgreidslukerfid sem Sedlabankinn rekur. Sam-
vinna & milli sedlabankanna um rekstur kerfanna er mikil pé
ad hvert riki taki ztid dkvardanir um breytingar sem snua
ad rekstri fijarmalainnvida & eigin forsendum. Londin prju
hafa akvedid, eda hafa pad til skodunar, ad skipta Ut sinum
kerfum fyrir eina eda fleiri af virkni Target pjonusta. Londin
eiga pad sameiginlegt ad pau eru litil, opin hagkerfi, med
sjalfsteedan gjaldmidil og peningastefnu. Finnland er nu
pegar patttakandi i Target enda hluti af evrusveedinu.
Danski sedlabankinn hefur akvedid ad a arinu 2025
verdi bankinn ad 6llu leyti buinn ad innleida T2 og TIPS fyrir
danska krénu og leysa par med nuverandi kerfi af holmi.

Tengsl danska sedlabankans vid kerfi ECB eru meiri og

na lengra aftur en hja sedlabonkum Svipjédar, Noregs og
islands og peir eru nt pegar patttakendur i T2S beedi med
evru og danska krénu.

Saenski sedlabankinn hefur innleitt TIPS pjénustuna
fyrir seenskar krénur og tengt vid saenska stérgreidslu-
kerfid. Seenski sedlabankinn er um pessar mundir ad skoda
hvort hann eigi ad fara sému leid og danski sedlabankinn
vardandi T2 og T2S og hefur undirritad viljayfirlysingu
gagnvart ECB.

Norski sedlabankinn er i formlegum vidreedum vid
ECB vegna mogulegrar innleidingar & TIPS i norskum

kréonum.

Sedlabanki islands og Target

Millibankagreidslukerfi Sedlabanka islands (MBK) er kerfis-
lega mikilveegur innvidur og rekstur pess er forsenda pess
ad haegt sé ad framkvaema verdbréfauppgjor, kortauppgjor
og smagreidslur i sedlabankafé og par med grundvéllur
pess ad greidslumidlun i islenskum kronum sé virk. Vid
akvordun um hvort endurnyja eigi slikan innvid parf ad
meta pa innvidi sem eru pegar starfandi og hvada kerfi
geetu komid i stadinn. Framkvaema parf heildsteda parfa-
greiningu og i tilfelli Sedlabankans parf ad hafa islenskar
adstaedur i huga.

Target kerfi Evropska sedlabankans er innvidur sem
geeti komid i stad MBK. Sedlabankinn hefur hafid skodun &
kerfinu. Verkefnid er umfangsmiki® og snertir ekki eingéngu
teeknilegar Gtfeerslur heldur einnig lagalegt umhverfi, stjorn-
syslu, peningastefnu, fjarmalastédugleika, kostnad, umfang
og ekki sist hag patttakenda. Tilgangur athugunar a Target
er fyrst og fremst ad skilja betur hvad pad hefdi i for med sér
ad innleida Target pjonustur Ut frd ofangreindum atridum.

Naesta skref veeri ad skrifa undir viljayfirlysingu gagn-
vart ECB. Slik yfirlysing er ekki lagalega bindandi en lysir
engu ad sidur yfir raunverulegum ahuga & ad taka Target
bjénustur i notkun. | framhaldi af pvi gaeti hafist vinna med
ECB, baedi vardandi skodun teeknilegra patta og annarrar
virkni kerfisins.
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Gervigreind

Hugtakid fjorda idnbyltingin visar til peirra taekniframfara
sem att hafa sér stad undanfarin &r og sem veenta ma i
nainni framtid. Med pvi er einkum att vid aukna sjalfvirkni-
vaedingu og fyrirbaeri eins og gervigreind, vélmenni, sjalf-
keyrandi fararteeki, Internet hlutanna (e. Internet of Things,
1oT) ofl. i peim dur. Olikt fyrri idnbyltingum pa hefur verid
talid ad su fjorda, sem byggir a stafreenum grunni, geti leitt
til 48ur &pekktra grundvallarbreytinga & hagkerfum og
samfélogum rikja og par med lifi okkar allra.

Frampréun gervigreindar (e. Artificial Intelligence,
Al) og vélndms (e. Machine Learning, ML) hefur verid mjog
or undanfarin misseri. Pa hefur tilkoma tungumalalikana
(e. Large Language Models, LLMs) og pess sem & islensku
hefur verid kallad spunagreind (e. Generative Artificial
Intelligence, Gen Al), sem er undirsvid gervigreindar, haft
mikil ahrif. Engin einhlit skilgreining liggur fyrir @ hug-
takinu gervigreind en med peirri teekni sem ad baki byr eru
algrimar (e. algorithms) og vélar fengin til ad leysa af hendi
verkefni sem adur voru einungis talin & faeri manna ad leysa.

{ lj6si hinnar 6ru préunar keppast fyrirtaeki, stofnanir
og stjornvold hvarvetna vid ad greina ahrif pessa. Mikilveegt
pykir ad greina og nyta teekifeerin sem pessi teeknipréun
bydur upp 4 en ekki sidur ad skilja pa ahaettu sem kann ad
vera henni samfara. Sedlabankar og fjarmalaeftirlit lata ekki
sitt eftir liggja i pvi ad ryna pau teekifeeri og askoranir sem
felast i gervigreind Ut fra eigin starfsemi og hlutverkum.
Hja Sedlabanka islands er leitast vid ad fylgjast vel med
prouninni, hvort heldur sem er innanlands, hja norreenum

systurstofnunum eda i alpjédlegu samhengi.

Teekifeeri sem gervigreind skapar

A fjarmalamarkadi er gervigreind n pegar notud til ad taka
akvardanir sem adur voru teknar af monnum, t.d. vardandi
lanshaefismat einstaklinga og fyrirtaekja og vid &kvardanir
um lanveitingar.

Sem stendur sja sedlabankar og fjarmalaeftirlit eink-
um taekifzeri til ad nyta gervigreind til 6flunar og greiningar
gagna. Sedlabankar hafa almennt mjoég ramar heimildir til
upplysingadflunar til ad gera peim kleift ad leysa af hendi
pau verkefni sem peim eru tlud, p.m.t. vegna ymiskonar
skyrslugerda og hagrannsdkna og sem m.a. [ita ad pvi ad
studla ad fjarmalastodugleika og heilbrigdi fjarmalakerfis-
ins. Ef nyta & gervigreindarteeknina med pessum haetti og
taka akvardanir & grundvelli hennar er brynt ad gera pad a

oruggan og traustan hatt. betta geeti dregid uUr kostnadi
vid greiningar, dypkad skilning & vidfangsefninu og
hradad nidurstodu.

Sedlabanki Evropu (ECB) hefur haft til skodunar
hvernig gégn sem bankinn byr yfir eru flokkud og nytt
til dkvardanatoku og hvernig nyta megi gervigreind til
ad baeta par Ur. Pa sér bankinn teekifeeri folgid i pvi ad
nyta vélndm til ad vinna Ur peim aragria upplysinga
sem aflad er vegna fjarmalaeftirlits og akvardanatoku af
halfu eftirlitsstofnana. ECB safnar miklu magni gagna i
rauntima, med vefskrépun (e. web scraping) og vélnami,
m.a. um voruverd i Evrépusambandsrikjunum, i pvi skyni
ad greina verdlagspréun. Fram til pessa hefur hins vegar
nokkur éreida fylgt pessari gagnadflun og hidn pvi ekki
nyst sem best til greininga. Hefur bankinn pvi haft pad
til skodunar hvernig gervigreind getur komid ad gagni
vi® ad beeta pessar greiningar.

Hja Englandsbanka (e. Bank of England, BoE) hefur
verid akvedid ad hefja skodun a ahrifum gervigreindar
og vélnams 4 fjarmalastodugleika. Teeknin geti vissulega
falid i sér ymis teekifzeri fyrir fjarmalageirann, t.d. studlad
ad aukinni skilvirkni i rekstri, gagnast vid ahaettustyringu
og leitt af sér nyjar afurdir i fjarmalapjonustu. Henni fylgi
b6 einnig askoranir eda ahaettu sem jafnvel geti raskad
fiarmalastédugleika, t.d. ef hin leidir til einhvers konar
hjar6hegdunar, aukinnar netégnar eda smitahrifa vegna
sampeaettingar kerfa. Markmid bankans med pessari
skodun er ad tryggja vidnamspol bresks fjarmalakerfis
gagnvart pessum ahaettupattum.

i nylegri grein benda sérfredingar Alpjéda-
greidslubankans i Basel (e. Bank for International
Settlements, BIS) & ad teekifeeri sedlabanka vid notkun
gervigreindar sndi i dag einkum ad a) gagnasofnun
og tolfreedilegum samantektum, b) pjodhagfraedi- og
fiarméalagreiningum til ad stydja vid framfylgd pen-
ingastefnu bankanna, c) yfirsyn vegna greidslukerfa
og d) eftirliti og fjarmalastodugleika.? P4 ma nefna
ad 4 vegum nyskopunarmidstédva bankans (e. BIS
Innovation Hubs) hefur verid unnid ad verkefnum par
sem skodad er hvernig nyta megi gervigreind og vél-
nam m.a. i pvi skyni ad efla varnir gegn peningapveetti

1. Sja nanar: Careful embrace: Al and the ECB.
2. Sja nénar: BIS Bulletin no 84.
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https://www.ecb.europa.eu/press/blog/date/2023/html/ecb.blog230928~3f76d57cce.en.html
https://www.bis.org/publ/bisbull84.pdf

og fjarmoégnun hrydjuverka.? Atla ma ad i framtidarverk-
efnum umraeddra nysképunarmidstédva muni gervigreind

og vélnadm i vaxandi maeli koma vid sdgu.

Askoranir vegna notkunar gervigreindar
Gervigreind fylgja toluverdar askoranir og aheetta, baedi
almennt séd sem og fyrir sedlabankastarfsemi sérstaklega.

Gervigreind sty@st i flestum tilfellum vid mikid magn
upplysinga sem geta m.a. verid persénugreinanlegar.
Mikilveegt er pa ad geeta vel ad pvi ad farid sé ad l6gum
um perséonuvernd og fridhelgi einkalifs sem hér a landi eru
stjornarskrarvarin mannréttindi. Med gervigreind er t.d.
haegt ad fylgjast med lidan folks Gt fra hegdun og svip-
brigdum og vakta afkost starfsmanna. Evropska persénu-
verndarradid (e. European Data Protection Board, EDPB)
og Evropska persénuverndarstofnunin (e. European Data
Protection Supervisor, EDPS) hafa af pessum sokum kallad
eftir banni vid notkun gervigreindar vid akvednar adsteedur.

Undanfarin ar hefur verid mikil umreeda um tengsl
gervigreindar vid sidferdi. Hefur t.d. verid bent a innbyggda
hlutdraegni gervigreindar (e. embedded Al bias), sem i
einféldu mali lysir sér pannig ad gégn sem gervigreind
notar geta verid hlutdraeg sem getur leitt til mismun-
unar vid akvardanir sem teknar eru & grundvelli upplysinga
sem aflad er med gervigreind. Menningarmalastofnun
Sameinudu pjédanna (UNESCO) gaf ut tilmezeli um gervi-
greind og sidferdi arid 2021 par sem settar eru fram ymsar
tillogur til rikja i pessum efnum.*

Bent hefur verid a ad par sem sedlabankar hafi fram til
pessa einkum notad gervigreind vid greiningu og Urvinnslu
gagna pa skipti mjog miklu mali ad areidanleiki peirra upp-
lysinga sem henni er zetlad ad vinna med sé traustur. Eftir
pvi sem upplysingarnar eru 6areidanlegri pvi oliklegra er ad
vinnsla med gervigreind skili gédum nidurstodum. Auk pess
getur verid erfitt fyrir sedlabanka ad Utskyra adferdir og nidur-
stodur ef paer byggjast & floknum gervigreindaradferdum.

Tidni télvuarasa hefur aukist mikid undanfarin ar og
eru netgleepir nd ordnir hluti af skipulagdri gleepastarfsemi
og hernadi. Hluti télvuarasa byggist i dag & notkun gervi-
greindar og ma buast vid pvi ad med aframhaldandi taekni-
proun komi ny aheetta tengd netéryggi og gervigreind i
ljos. Netoryggisstofnun Evropu (ENISA) hefur sagt gervi-
greind vera eina helstu netdryggisaskorun komandi ara.®

3. Sbr. Project Aurora, verkefni sem unnid er ad i nyskopunarmidstod
BIS i Stokkholmi en Sedlabanki islands & adild ad henni. Sja nanar:
Project Aurora.

4. Sja Recommendation on the Ethics of Artificial Intelligence.

5. Sja nanar: ENISA Al Threat Landscape Report Unveils Major
Cybersecurity Challenges.

Loks méa nefna ad BIS hefur bent & ad sampjoppun
og fakeppni & medal pjonustuveitenda & svidi gervigreindar
geti falid i sér mikla rekstrar- og ordsporsahaettu fyrir adila
& fjarmalamarkadi og jafnvel var6ad fjarmalastodugleika.
Komi t.d. til bilana hja pessum fau pjénustuveitendum geti
afleidingarnar ordid paer ad sedlabankar geti ekki sinnt hlut-

verkum sinum sem skyldi.

island, gervigreind og gervigreindarvisitslur

Stefna islands um gervigreind var sett i april 2021. Grunn-
stodir stefnunnar eru prjar. i fyrsta lagi ad gervigreind skuli
vera i allra pagu; i 6&ru lagi ad adgerdir og aherslur hins
opinbera stydji vid stafreen umskipti atvinnulifsins og med
pvi samkeppnishaefni pess; og loks ad menntakerfid stydji
vid uppbyggilega og sidferdislega préun vid innleidingu
og notkun gervigreindar & komandi &rum og aratugum.
Markmi® stefnunnar er ad studla ad pvi ad island hafi
sterkan og sameiginlegan sidferdislegan grundvéll fyrir
préun og nytingu gervigreindar, byggdan & gédri pekkingu
a teekninni og peim 6ryggisaskorunum sem henni fylgja.6

| arlegum skyrslum Oxford-haskéla (e. Oxford
Insights) er birt gervigreindarvisitala rikja heims (e. govern-
mental artificial intelligence readiness index). Henni er
xtlad ad bera saman stdédu rikja eda getu peirra til ad
innleida gervigreind i pagu almannaheilla. Visitalan saman-
stendur af premur meginstodum (e. pillars), eftirtéldum:

* Rikisstjorn,

* teeknigeiranum og

+ gbgnum og innvidum.

Stodirnar eru greindar i tiu efnispeetti, sja mynd 1.
Samkvaemt nyjustu skyrslu haskolans, sem er fyrir arié 2023
og neer til 193 rikja, pé er island i 21. saeti, sja mynd 2, og
hefur heldur feerst upp & vid samanborid vid undanfarin ar.”

Mynd 1
Meginstodir gervigreindarvisitdlunnar

Heimild: Oxford Insights (desember 2023).

Sja stefnu islands: Stefna islands um gervigreind.

Innan stodanna og efnispattanna er sidan ad finna 39 visa. Nanar
er fjallad um pa i skyrslunni sem nalgast ma hér: Government Al
Readiness Index 2023.
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https://www.bis.org/publ/othp66.pdf
https://unesdoc.unesco.org/ark:/48223/pf0000381137
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Mynd 2
Gervigreindarvisitala’
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1. 25 efstu pjodir sem skora haest vid innleidingu gervigreindar i
pagu almannaheilla a Al kvaranum.

Heimild: Oxford Insights (desember 2023).

Alpjédagjaldeyrissjodurinn (AGS) hefur einnig prdad
sérstaka gervigreindarvisitélu (e. Al Preparedness Index)
sem &tlad er ad adstoda riki vid stefnumdtun i malaflokkn-
um. Samkvaemt skyrslu sjodsins er azetlad ad gervigreind
muni & heimsvisu hafa ahrif & u.p.b. 40% starfa, mismikil
eftir pvi hversu proud hagkerfi rikja eru. Bent er a ad 6lik

stada rikja t.d. vardandi teeknilega innvidi og haefni vinnuafls

til ad hagnyta gervigreindarteekni geti, a.m.k. til lengri tima
liti6, aukid a 6jofnud rikja.®

{ desember sl. nadu Evrépupingid og radherrarad ESB
samkomulagi um ad Utfzera regluverk & svidi gervigreindar
fyrir EES-sveedid. Verdur pad hid fyrsta sinnar tegundar i
heiminum. Markmid&i® er ad pau gervigreindarkerfi sem sett
verda & markad i Evropu og notud par verdi 6rugg og i sam-
reemi vid krofur um vernd mannréttinda og 6nnur evropsk
gildi. Regluverkinu er einnig aetlad ad 6rva fjarfestingar og
nysképun & svidi gervigreindar i Evrépu. Framundan er ad
feera reglugerdardrogin, sem samkomulagid grundvallast &,
i endanlegan buning en radgert er ad reglugerdin komi til
framkvaemda eftir u.p.b. tvd ar. Atla ma ad hun verdi tekin

upp i EES-samninginn og i kjolfarid innleidd i islenskan rétt.°

Nidurlag

Hér hefur verid stiklad & storu um préun gervigreindar,
sem pykir 6r um pessar mundir. Ljost er ad teekifaerin sem
gervigreind skapar eru moérg, p.m.t. fyrir sedlabanka sem nu
pegar notfeera sér hana ad nokkru marki. Til framtidar litid
er mikilveegt ad greina enn frekar og nyta taekifeerin sem
gervigreind, og su teekni sem ad baki liggur, bydur upp a.
Ekki er sidur mikilvaegt ad huga vel ad peim askorunum og

skilja pa dhaettu sem kann ad fylgja.

8. Skyrsluna ma nalgast hér: Gen-Al: Artificial Intelligence and the Fu-
ture of Work.

9. Sja nanar reglugerdardrogin.
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Vidaukar

Toflur

Tafla 1 Eignir fjarmalakerfisins’

Eignir, ma.kr. 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023
Sedlabanki {slands 840 844 964 875 828
Innlansstofnanir 3.775 4.212 4.700 5.103 5.391

p.a. Vidskiptabankar 3.748 4.183 4.669 5.069 5.341

p.a. Sparisjédir og innlansdeildir kaupfélaga 26 28 31 34 50
Peningamarkadssjodir 144 145 128 138 128
Adrir verdbréfa-, fjarfestingar- og fagfjarfestasjodir® 766 846 1.125 1.071 1.058
Onnur fijarmalafyrirtaeki® * 290 258 221 232 255
Rikissjodur 936 1.064 1.064 1.048 1.014

b.a. ibudalanasjédur 718 703 669 646 581
Fjarmalaleg hlidarstarfsemi 25 54 59 56 73
Tryggingafélog 259 290 320 314 323
Lifeyrissjodir 4.975 5.732 6.747 6.626 7.287
Heildareignir 12.010 13.445 15.328 15.464 16.357

1. Eignarhaldsfélog gomlu bankanna med i samtélunni fra og med 31.12.2015.

2. Fra og med 31.12.2016 teljast félog um sérhaefda fjarfestingu til verdbréfa-, fjarfestingar- og fagfjarfestasjoda.

3. Eignarhaldsfélég gémlu bankanna teljast til annarra fjarmalafyrirtaekja fra og med 31.12.2015 eftir naudasamninga.
4
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. Fra og med 27.2.2019 teljast BYR, ESi, Framtidin lanasjodur og Sparisjodabankinn til annarra fiarmalafyrirtaekja. Gognin eru fra og med jantar 2016 fyrir BYR, desember 2009 fyrir

ESi, mai 2017 fyrir Framtidina og febrtar 2016 fyrir Sparisjédabankann.
Heimild: Sedlabanki islands.

Tafla 2 Eignir innlansstofnana

Eignir, m.kr. 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023
Sjodur og innstaedur i Sedlabanka 329.923 213.003 281.653 279.738 289.861
Innlan i innlendum innlansstofnunum 633 1.736 3.627 3.141 3.520
Innlan i erlendum innlansstofnunum 63.887 85.059 80.358 120.225 69.337
Innlend Gtlan 2.784.748 3.070.639 3.409.643 3.817.885 4.034.698
Erlend Utlan 137.546 168.636 150.557 179.281 214.004
Innlend markadsskuldabréf og vixlar 104.980 306.068 277.500 269.183 234.105
Erlend markadsskuldabréf og vixlar 145.433 146.996 183.058 170.722 285.808
Innlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini 121.132 123.347 191.208 141.481 133.498
Erlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini 2.622 2.262 4.593 4.639 7.496
Adrar innlendar eignir 67.047 74.048 108.794 103.730 98.396
Adrar erlendar eignir 16.693 19.845 9.229 13.221 18.853
Samtals 3.774.645 4.211.637 4.700.220 5.103.245 5.389.576

Heimild: Sedlabanki fslands.
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Tafla 3 Eignir lanafyrirteekja’

Eignir, m.kr.

Sjédur og innstaedur i Sedlabanka
Innlan i innlendum innlansstofnunum
Innlan i erlendum innlansstofnunum
Innlend Gtlan

Erlend Gtlan

Innlend markadsskuldabréf og vixlar
Erlend markadsskuldabréf og vixlar
Innlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini
Erlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini
Adrar innlendar eignir

Adrar erlendar eignir

Samtals

31.12.2019

21.067
8.639
28.597
154.903
17.413
1.430

0
29.765
6.681
18.126
3.445
290.065

31.12.2020

0
16.822
24.927

178.680
17.847
5.037
350

521
1.451
8.849
2.650
257.136

31.12.2021

0

9.734
15.945
162.245
15.559
9.818
268
1.145
76
3.599
2.771
221.159

31.12.2022

0
10.881
3.887
176.866
14.820
12373
335
2.385
135
4.155
5.743
231.580

31.12.2023

0
5753
1519
194.046
14.082
15.452
363
3.537
3.279
4744
12.142

254917

Breyting fra
31.12.2022,%
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1. Frd og med 27.2.2019 teljast BYR, ES|, Framtidin lanasjodur og Sparisjodabankinn til annarra fiarmalafyrirtaekja. Gognin eru frd og med jantar 2016 fyrir BYR, desember 2009 fyrir
ESI, mai 2017 fyrir Framtidina og febrtar 2016 fyrir Sparisjodabankann.

Heimild: Sedlabanki islands.

Tafla 4 Eignir lifeyrissj6da

Eignir, m.kr.

Innlan i innlendum innlansstofnunum
Innlan i erlendum innlansstofnunum
Innlend Gtlan

Erlend Gtlan

Innlend markadsskuldabréf og vixlar
Erlend markadsskuldabréf og vixlar
Innlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini
Erlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini
Innlendar vatrygginga- og lifeyriseignir
Erlendar vatrygginga- og lifeyriseignir
Adrar innlendar eignir

Adrar erlendar eignir

Samtals

Heimild: Sedlabanki islands.

Tafla 5 Eignir tryggingafélaga

Eignir, m.kr.

Sjédur og innstaedur i Sedlabanka
Innlén i innlendum innlansstofnunum
Innlan i erlendum innlansstofnunum
Innlend Gtlan

Erlend Gtlan

Innlend markadsskuldabréf og vixlar
Erlend markadsskuldabréf og vixlar
Innlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini
Erlend hlutabréf og hlutdeildarskirteini
Innlendar vatrygginga- og lifeyriseignir
Erlendar vatrygginga- og lifeyriseignir
Adrar innlendar eignir

Adrar erlendar eignir

Samtals

Heimild: Sedlabanki islands.

31.12.2019

151.522
24.174
522.485
378
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440
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0
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31.12.2020

164.821
34.230
511516
495
2.105.645
8.568
987.843
1.887.539
20.989
50

5.690

46
5.727.434

31.12.2020

2.574
6.985
28
1.819

0
137.759
24.601
74.850
12.168
25.786
6.311
7.721
319
300.922

31.12.2021

170.092
22.717
491.083
423
2.305.830
7.578
1.336.313
2.384.949
21.651
30

5.987

334
6.746.988

31.12.2021

3.097
6.441

0

1.454

0
151.058
25.815
72.283
14.590
27.550
6.614
10411
200
319.512

31.12.2022

164.592
13.418
553.909
629
2.324.959
20.226
1.234.146
2.287.003
24.357
62

4.848
1352
6.629.499

31.12.2022

4.175
8.823

0

3.739

0
145.202
26.287
67.784
13.652
29.181
5.673
9.580
134
314.230

31.12.2023

146.036
12.300
639.070
719
2.463.515
24.837
1.261.947
2.700.648
26.794

31

10.570
374
7.286.841

31.12.2023

774
11.703
0

2.776

0
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323.067
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Tafla 6 KMB: Tekjur og gjold

Tekjur og gjold, m.kr.

Arion banki hf.
Rekstrartekjur
Hreinar vaxtatekjur
Hreinar pjonustutekjur
Adrar rekstrartekjur
Rekstrargjold
Virdisbreyting utlana
Tekjuskattur
Afkoma af aflagdri starfsemi ad fradregnum skatti
Hagnadur

islandsbanki hf.
Rekstrartekjur
Hreinar vaxtatekjur
Hreinar pjonustutekjur
Adrar rekstrartekjur
Rekstrargjold
Virdisbreyting utlana
Tekjuskattur
Afkoma af aflagdri starfsemi ad fradregnum skatti

Hagnadur

Landsbankinn hf.
Rekstrartekjur
Hreinar vaxtatekjur
Hreinar pjonustutekjur
Adrar rekstrartekjur
Rekstrargjold
Virdisbreyting utlana
Tekjuskattur
Afkoma af aflagdri starfsemi ad fradregnum skatti

Hagnadur

KMB
Rekstrartekjur
Hreinar vaxtatekjur
Hreinar pjénustutekjur
Adrar rekstrartekjur
Rekstrargjold
Vir8isbreyting utlana
Tekjuskattur
Afkoma af aflagdri starfsemi ad fradregnum skatti
Hagnadur

Heimild: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.

31.12.2019

47.998
30.317
9.950
7.731
26.863
382
6.698
-12.955
1.100

45.165
32.822
10.899
1.444
25.424
3.480
7437
-370
8.454

56.344
39.670
8.219
8.455
28.196
4.827
5.086

18.235

149.507
102.809
29.068
17.630
80.483
8.689
19.221
-13.325
27.789

31.12.2020

50.764
31.158
11.642
7.964
24.441
5.044
4.532
-4.278
12.469

43.153
33.371
10.525
-743
23.425
8.816
4.060
-97
6.755

50.273
38.074
7.638
4.561
25.646
12.020
2.086

10.521

144.190
102.603
29.805
11.782
73.512
25.880
10.678
-4.375
29.745

31.12.2021

58.225
32.063
14.673
11.489
25.875
-3.169

8.298

1.394
28.615

50.172
34.043
12.849
3.280
23.884
-3.018
6.802
1.221
23.725

55.293
38.953
9.483
6.857
23.864
-7.037
9.547

28.919

163.690
105.059
37.005
21.626
73.623
-13.224
24.647
2.615
81.259

31.12.2022

57.198
40.277
16.065
856
26.911
144
11.558
6.543
25416

57.236
43.126
14.053
57
24.083
-1.576
10.343
149
24.535

50.780
46.464
10.623
-6.307
23.763
-2.473
12.493

16.997

165.214
129.867
40.741
-5.394
74.757
-4.193
34.394
6.692
66.948

Breyting fra

31.12.2023  31.12.2022,%

64.181
44685
16.389
3.107
25701
1.348
11.391
-4
25737

64.237
48.611
14.234
1.392
27.603
1.015
11.069
35
24.585

76.968
57.559
11.153

8.256
25.958

3.120
14.723

33.167

205.386
150.855
41.776
12.755
79.262
5.483
37.183
31
83.489

12
13

2.342
15

-164

=77

52
24

-231

-226
18

95

24
16

-336

-231

-100
25
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Tafla 7 KMB: Kennitolur
%

Ardsemi eigin fjar

Ardsemi heildareigna

Kostnadur sem hlutfall af hreinum vaxta- og péknunartekjum
Kostnadur sem hlutfall af heildareignum

Vaxta- og poknunartekjur sem hlutfall af heildartekjum
Hreinar vaxtatekjur sem hlutfall af heildareignum
Eiginfjarhlutfall

Gjaldeyrisjofnudur af eiginfjargrunni

Lausafjarhlutfall (LCR) samtals

Lausafjarhlutfall (LCR) erlendir gjaldmidlar
Fjarmognunarhlutfall (NSFR) samtals
Fjarmognunarhlutfall (NSFR) erlendir gjaldmidlar

Heimild: Sedlabanki islands.

31.12.2019 31.12.2020

45 48
07 07
57,8 54,1
2,1 18
88,2 91,8
2,7 2,6
24,2 24,9
2,1 03
165,9 179,7
508 4813
117 118,7
141,2 147

Tafla 8 Erlendar utgéafur bankanna sl. 12 manudi (28.2.2023 - 28.2.2024)

Utgefandi Dagsetning Gjaldmidill Upphaed, ma.kr.
Arion banki mar.23 Seenskar kronur 40
mar.23 Norskar kréonur 2,7
mai.23 Evrur 44,7
Samtals 51,4
{slandsbanki apr.23 Saenskar kronur 6,6
mai.23 Evrur 44,7
nov.23 Saenskar kronur 6,6
jan.24 Seenskar krénur 6,7
jan.24 Norskar kronur 6,7
Samtals 71,3
Landsbankinn mar.23 Evrur? 42,0
ag. 23 Saenskar krénur 54
ag. 23 Norskar krénur 12,4
mar.24 Evrur 447
Samtals 147,5

1. Vaxtaalag & 3 manada millibankavexti i viskomandi mynt nema annad sé tekid fram.

2. Sértryggd skuldabréf.
Heimild: Nasdaq island.

Tafla 9 Eiginfjaraukar og gildistaka peirra
Eiginfjarauki

Eiginfjarauki vegna kerfisahaettu, KMB

Eiginfjarauki vegna kerfisahaettu, adrar ILST

Eiginfjarauki fyrir kerfislega mikilveeg fjiarmalafyrirtaeki
Sveiflujofnunarauki

Verndunarauki

Utgafudagur reglna’

8.4.2020
8.4.2020
8.4.2020
14.3.2023

31.12.2023

12,1
17
41,1
1,6
93,8
3,0
24,3
18
187,0
741
122
187

Vaxtadlag & milli-

31.12.2021 31.12.2022
124 10,1
1.9 1,5
51,8 43,8
1.7 1,6
86,8 103,3
24 2,8
25,4 23,7
0,1 0,7
176,1 163,0
514,3 519,0
121 117,0
1184 165,0

Lengd, ar

3,0

2,0

3,0

3,0

3,0

3,0

3,0

3,0

50

2,0

2,0

4,2

Sé reitur tomur er vaxtaalag ekki gefid upp.

Gildi, %

3
3
2
2,5
2,5

bankavexti' %

3,00
2,55
4,07

3,65
4,21
2,70
2,36
2,36

09
3,05
3,05
2,25

Gildistaka

8.4.2020
8.4.2020
8.4.2020
16.3.2024
1.1.2017

1. Til 1. janGar 2020 voru eiginfjiaraukar settir med stjérnvaldsakvordun Fjarmalaeftirlitsins eftir tilmaeli fra fjarmalastodugleikaradi. NG setur Sedlabanki islands reglur um eiginfjarauka

ad undangengnu sampykki fjarmalastédugleikanefndar.

Heimild: Sedlabanki slands.

56



Tafla 10 Steerdir er varda erlenda stodu pjodarbusins

Hrein erlend stada

Erlendar skuldir med pekktan greidsluferil (e. external debt)’
Hreinar erlendar skuldir med pekktan greidsluferil®
Skammtimaskuldir m.v. eftirsteedan liftima®

Skuldir rikissjods i erlendum gjaldmidlum sem hlutfall af heildarskuld
Utgefin skuldabréf vidskiptabanka i erlendum gjaldmidlum
Vidskiptajofnudur?

Gjaldeyrisfordi

Fordi fjarmagnadur i krénum

Gjaldeyrisfordi/Fordavidmid AGS

Vidskiptakjor®

Nafngengi®

Raungengi”

Haesta lanshaefiseinkunn rikissjods

Eining
% af VLF
% af VLF
% af VLF
% af VLF

%

% af VLF
% af VLF
% af VLF
% af VLF
%

Gildi
Gildi
Gildi

Einkunn

Tidni gagna

M m T oM

Z 7 mmnZZamak

2019

20,0
78,0
21,4
139
21,1
19,3
6,5
27,2
20,2
1534
93,8
179,7
91,4
A2/A

2020

34,2
84,9
22,4
11,3
20,1
22,0
0,9
27,9
18,4
1519
91,3
200,5
84,9
A2/A

2021

43,4
86,5
30,0
15,3
239
22,2
-2,7
28,2
14,9
144,9
98,5
195,6
87,0
A2/A

1. Erlendar skuldir med pekktan greidsluferil, p.e. ad fratdldum hlutabréfum, hlutdeildarskirteinum, afleidum og beinni fjarfestingu i eigin fé fyrirtaekja.

2. Erlendar skuldir med pekktan greidsluferil ad fradregnum samskonar eignum.

2022

24,0
78,6
29,9
13,0
20,0
20,7
-1.7
21,6
12,7
1239
94,1
199,8
85,8
A2/A

2023

37,7
71,6
25,2
133
14,2
191
1.0
18,5
114
113,6
88,7
196,9
91,2
A1/A+

3. Skammtimaskuldir m.v. upphaflegan liftima auk erlendra langtimalana og markadsskuldabréfa & gjalddaga innan 12 méanada og eign erlendra adila i innstaedubréfum CBI2016 og

rikisskuldabréfum og ibudabréfum med skemmri liftima en 12 manudi.

. M.v. tilteek gogn fyrir vidskiptajofnud viskomandi ars i hlutfalli vid VLF fyrir sama timabil.

4
5. Visitala par sem gildi 1F 2000 = 100.

6. Visitala medalgengis - vidskiptavog prong (1%).

7. Visitala par sem gildi mars 2005 = 100. M.v. hlutfallslegt verdlag.

Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki islands.
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Ordskyringar

Ahzttugrunnur:

Samtala veginna ahaettupatta fjarmalafyrirteekja (svo sem
Gtlanadheettu, markadsahaettu, rekstrarahaettu o.fl.), sbr. e-1id
84. gr. laga nr. 161/2002.

Ahattuvegnar eignir:
Eignir vegnar med ahaettuvog, sbr. e-lid 84. gr. laga nr.
161/2002.

Avéxtunarkrafa:
Su krafa sem kaupandi gerir um avoxtun & fé sinu & arsgrund-

velli.

Balkakedjutaekni:

Teekni sem verid hefur ad rydja sér til rims & undanférnum
arum og byggist & peirri hugmyndafraedi ad dulkédadar upp-
lysingar eru geymdar & 6ruggan og rekjanlegan hatt i dreifdu
kerfi (e. Distributed system) i stad midleegrar gagnageymslu.
Teeknin hefur m.a. verid nytt til préunar rafmynta, t.d. Bitcoin,
en & balkakedju koma ekki fram upplysingar um eigendur og
pratt fyrir rekjanleika er dkvedinn émaoguleiki til stadar ad pvi

er vardar adgengi.

BCBS:
Basel-nefndin um bankaeftirlit (e. Basel Committee on
Banking Supervision).

BIS:
Alpjédagreidslubankinn (e. Bank for International Settlements).

Bokfaert virdi atlans:
Nafnvirdi eda eftirstodvar lans eftir ad buid er ad draga fra
affoll eda fjarhaedir sem lagdar hafa verid til hlidar a afskriftar-

reikning.

CPMI:

Nefnd um greidslu- og markadsinnvidi (e. Committee on Pay-
ments and Market Infrastructures), sem vistud er hja Alpjéda-
greidslubankanum (BIS).

CSDR:
Reglugerd ESB um verdbréfamidstodvar og verdbréfauppgjors-
kerfi.

Eigid fé:
Eignir ad fradregnum skuldum.

Eiginfjarauki:

Visbotar eiginfjarkrafa sem Sedlabanki islands setur & fjarmala-
fyrirteeki ad undangengnu sampykki fra fjarmalastodug-
leikanefnd. Gildandi eiginfjaraukar eru verndunarauki, sveiflu-
jofnunarauki, eiginfjdrauki vegna kerfislegs mikilveegis og

eiginfjarauki vegna kerfisahaettu.

Eiginfjargrunnur:
Samtala tveggja eiginfjarpatta (patta 1 og 2) ad teknu tilliti til
fradrattarlida, sbr. 84.-85. gr. laga nr. 161/2002.

Eiginfjarhlutfall:
Eiginfijargrunnur sem hlutfall af dhaettugrunni.

Eignarhaldsfélag:

Félag sem hefur pad eitt ad markmidi ad eignast hluti i 58rum
félogum, fara med umsyslu peirra og skila ardi af peim, an
pess ad taka sjalft beinan eda ébeinan patt i ad reka félogin,

pé med fyrirvara um rétt peirra sem hluthafa.

Erlend stada pjédarbusins:
Verdgildi erlendra fjareigna innlendra adila og skuldir peirra
vid erlenda adila. Munurinn & eignum og skuldum er hrein

erlend stada pjodarbusins.

Evropsku eftirlitsstofnanirnar:

Evropska bankaeftirlitsstofnunin (EBA), Evrépska vatrygginga-
og lifeyrissjédaeftirlitsstofnunin (EIOPA), Evrépska verdbréfa-
markadseftirlitsstofnunin  (ESMA) asamt Evrépska kerfisa-
haetturadinu (ESRB), sbr. 2. gr. laga nr. 24/2017.

Fjarmalainnvidur:

Marghlida kerfi sem skilgreindir adilar eru patttakendur i
og notud eru til greidslujofnunar, uppgjors eda skraningar
greidslna, verdbréfa-, afleidu- eda annarra fjarmalavidskipta,
sbr. PEMI-kjarnareglurnar.

Fjarmalakerfio:

Innlansstofnanir, ymis lanafyrirtaeki (b. & m. ibudalanasjodur),
lifeyrissjodir, tryggingafélog, verdbréfa-, fiarfestingar- og fag-
fjarfestasjodir og lanasjodir rikisins.

Fjarmoégnunarhlutfall:

Tilteek stodug fjarmognun sem hlutfall af naudsynlegri stod-
ugri fjarmognun, sbr. reglur um fjarmoégnunarhlutfall i erlend-
um gjaldmidlum nr. 1032/2014.
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Fjarmognunarreglur:

Sedlabanki islands setur reglur um fjarmégnunarhlutfoll
i erlendum gjaldmidlum. Fjarmoégnunarhlutfallid (e. net
stable funding ratio, NSFR) er byggt & alpjédlegu vidmidi
Baselnefndarinnar um bankaeftirlit. Reglunum er eetlad ad
takmarka ad hve miklu leyti bankarnir geti reitt sig & 6stod-
uga skammtimafjarmégnun til ad fjarmagna langtimautlan i
erlendum gjaldmidlum. Lagmark hlutfalls stédugrar fjarmogn-

unar af eignum reiknudum med veegi er 100%.

Fjartaekni:

Hvers kyns nyskopun i fijarmalapjénustu sem byggist & teekni
og leitt getur til nyrra vidskiptamddela, hugbunadar, ferla eda
vara i greidslupjénustu og haft ahrif & fjarmalamarkadi og

stofnanir og pad hvernig fjarmalapjonusta er veitt.

FSB:
Alpjédlega fjarmalastodugleikaradid (e. Financial Stability
Board).

Feersluhirding greidslna:

Ein tegund greidslupjonustu skv. skilgreiningu laga nr.
114/2021, um greidslupjonustu, sbr. e-lid 3. gr. laga nr.
114/2021.

Feersluhirdir:
Greidslupjonustuveitandi sem bydur einkum greidslupjonustu

i formi feersluhirdingar greidsina, sbr. 16g nr. 114/2021.

Gengisvisitala:
Visitala medalgengis m.v. medaltal innflutnings og utflutn-
ings, notast er vid prénga vidskiptavog.

Gjaldeyrisfordi:
Erlendar eignir undir stjorn yfirvalda peningamala sem teljast
adgengilegar i peim tilgangi ad fjarmagna beint eda 6beint

greidsluhalla vid Gtlond.

Gjaldeyrisjofnudur:

Sedlabanki islands setur reglur um gjaldeyrisjofnud.
Samkveemt reglunum ma hvorki heildargjaldeyrisjofnudur
lanastofnana né heldur opin stada i einstokum gjaldmidlum

vera jakvaed eda neikveed um meira en 15% af eiginfjargrunni.

Gjaldeyrismisvaegi:

Mismunur & eignum og skuldum i erlendum gjaldmi&lum.

Greidslubyrdarhlutfall (DSTI)
Greidslubyrdi allra fasteignaldna sem vidkomandi neytandi
eda neytendur eru med, samkvaemt lanshafis- og greidslu-

mati & méti manadarlegum radstofunartekjum.

Greidsluvirkjun:
Virkjun greidslufyrirmaela ad beidni notanda greidslupjénustu
ad pvi er vardar greidslureikning sem vistadur er hja 6drum

greidslupjonustuveitanda, sbr. 3. gr. laga nr. 114/2021.

Grunnkedjutaekni:
Teekni sem heldur utan um rafreent bdkhald eda dreifda
feersluskré (e. distributed ledger technology, DLT).

Innlansstofnanir:
Vidskiptabankar og sparisjodir sem heimild hafa til mottoku

innlana.

Innri greidslukerfi/ innanhussgreidslumidlun:
Greidslur milli vidskiptavina eins og sama greidslupjonustu-

veitanda (fijarmalafyrirtaekis).

Kerfislega mikilvaegir bankar (KMB):

Bankar sem vegna staerdar og edlis starfsemi sinnar geta haft
umtalsverd ahrif & stodugleika fjarmalakerfisins og & hagkerfid
ad mati fjarmalastodugleikarads. Peir eru nu Arion banki hf.,
islandsbanki hf. og Landsbankinn hf.

Kerfislega mikilveegur innvidur:

Innvidur sem samkvaemt akvordun fiarmalastodugleikanefnd-
ar er pess edlis ad starfsemi hans geti haft ahrif & fjarmala-
stodugleika.

Kortaveltujofnudur:
Mismunur Uttekta greidslukorta erlendra adila hér a landi og

Uttekta innlendra adila erlendis.

Kostnadarhlutfall:
Rekstrarkostnadur, an steerstu oreglulegu lida, i hlutfalli af
rekstrartekjum, an virdisbreytinga Utlana og aflagdrar starf-

semi.

Krofuvirdi atlans:

Nafnvirdi eda eftirstodvar lans, en pa er ekki buid ad draga fra
affoll eda fjarhaedir sem lagdar hafa verid til hlidar & afskriftar-
reikning.

Lausafjarhlutfall:

Lausar hagaedaeignir sem hlutfall af mégulegu nettoutstreymi
4 30 daga timabili vi6 alagsadstaedur, sbr. reglur um lausafjar-
hlutfall Ianastofnana nr. 266/2017.

Lausafjarreglur:
Lausafjarreglur Sedlabanka islands byggjast & alpjodlegu vid-
midi Basel-nefndarinnar um bankaeftirlit og eru i samraemi

vid lausafjarreglur Evrépusambandsins. Lanastofnanir verda
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avallt ad eiga naegar lausar hagaedaeignir til ad standa straum
af mogulegu nettéutstreymi fjarmagns nzestu 30 daga vid
alagsadsteedur. Lausafjarhlutfall (e. liquidity coverage ratio,
LCR) mé ekki vera leegra en 100%, hvorki fyrir erlenda gjald-

midla samtals né fyrir alla gjaldmidla samtals.

Lanastofnun:
Fyrirteeki sem tekur & moti innlanum eda 6drum endur-
greidanlegum fjarmunum fra almenningi og veitir lan fyrir

eigin reikning.

Légeyrir:

Sedlar og mynt sem Sedlabankinn gefur Ut og er l6geyrir til
allra greidsina med fullu akvaedisverdi, sbr. 16g nr. 92/2019 og
nr. 22/1968.

Meginvextir:

Vextir sem Sedlabankinn notar i vidskiptum sinum vid lana-
stofnanir og rada mestu um framvindu skammtimavaxta a
markadi. Pad getur verid breytilegt frd einum tima til annars
hvada vextir Sedlabankans hafa mest ahrif 4 adra skammtima-

vexti og teljast par med meginvextir hans.

Millibankagreidslumidlun:
Greidslur sem renna & milli patttakenda (fjarmalafyrirtaekja)
sem adild eiga ad millibankakerfum, sem sedlabankar reka

almennt.

Millibankamarkadur:
Markadur par sem innlansstofnanir lana hver annarri peninga,

allt fra einum degi til eins ars.

PFMI:
Kjarnareglur CPMI/BIS og IOSCO um fjarmalainnvidi (e.
Principles for Financial Market Infrastructures).

PSD/PSD2:
Greidslupjonustutilskipun ESB.

Rafeyrir:

Peningaleg verdmeeti i formi kréfu & hendur Utgefanda sem
geymd eru a rafreenum midli og gefin Gt i skiptum fyrir fjar-
muni i peim tilgangi ad framkveema greidslu og sampykkt
er sem slik af 68rum en Utgefandanum, sbr. 16g nr. 17/2013.

Rafkréna:
Rafreent reidufé sem mogulega yrdi gefid ut af Sedlabanka
islands, vaeri & rafreenu formi og geymt & tilteknum midli, s.s.

korti eda smaforriti, eda & reikningi hja Sedlabankanum.

Rafmyntir:
Hafa ekki verid skilgreindar med samreemdum hzetti en i

islenskum 16gum hefur verid notast vid hugtakid syndarfé.

Rafraent reidufé:

Rafreen krafa & hendur sedlabanka (e. Central Bank Digital
Currency, CBDC) sem, ef gefin verBur ut, geeti virkad sem
almennur gjaldmidill.

RAM-fordavidmio:

RAM-fordavidmid (e. Reserve Adequacy Metric) er maelikvardi
Alpjédagjaldeyrissjodsins a naegjanlega steerd gjaldeyrisforda
sem tekur mid af margvislegum pattum sem hafa ahrif a
greidslujofnud pjoda og geetu gefid visbendingu um mogu-
legt Utfleedi fjarmagns. Vidmidid samanstendur af fjérum
pattum: i. Utflutningstekjur: Endurspeglar haettu 4 samdraetti
i gjaldeyrissoéfnun pjodarbusins. ii. Peningamagn i umferd:
Endurspeglar mogulegan fjarmagnsflotta vegna lausafjar-
eigna. iii. Erlendar skammtimaskuldir: Endurspeglar endur-
fisrmognunardheettu pjodarbusins. iv. Adrar erlendar skuldir:
Endurspeglar Utflaedi vegna eignasafna. RAM-fordavidmidid
er samtala 30% af erlendum skammtimaskuldum, 15% af
68rum erlendum skuldum (20% m.v. fastgengisstefnu), 5% af
peningamagni i umferd (10% m.v. fastgengisstefnu) og 5% af

Utflutningstekjum (10% m.v. fastgengisstefnu).

Raungengi:

Hlutfallsleg préun verdlags eda launakostnadar & einingu i
heimalandi annars vegar og vidskiptalondum hins vegar fra
tilteknu grunnéari og meelt i sama gjaldmidli. Raungengi er

jafnan synt sem visitala.

Radstofunartekjur:

Med radstofunartekjum er att vid veentar vidvarandi tekjur ad
fradregnum beinum skéttum og gjéldum i samraemi 1. mgr.
27. gr. laga nr. 118/2016 um fasteignalan til neytenda.

Reidufé:

Sedlar og mynt sem sedlabanki gefur ut.

Reikningsupplysingapjénusta:

Beinlinupjonusta sem veitir samsteyptar upplysingar um einn
eda fleiri greidslureikninga sem notandi greidslupjonustu
hja 68rum greidslupjonustuveitanda eda hja fleiri en einum
greidslupjonustuveitanda, sbr. 3. gr. laga nr. 114/2021.

Reiknud ardsemi eigin fjar:

Hagnadur timabils i hlutfalli af medalstodu eigin fjar & sama

timabili.
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Sedlabankafé:
Krafa & hendur sedlabanka annadhvort i formi reidufjar (sedlar

og mynt) eda sem innstaeda & reikningi i sedlabanka.

Skuggabankar:

Skilgreining byggd & adferdafreedi Alpjodlega fjar-
malastodugleikaradsins (e. Financial Stability Board, FSB).
Skuggabankastarfsemi er skilgreind sem midlun lansfjarmagns
fyrir tilstilli adila eda starfsemi utan hins hefSbundna banka-
kerfis. Til skuggabanka teljast peningamarkadssjodir, verd-
bréfasjédir, fjarfestingarsjodir, sérteekar fjarfestingareiningar,
verdbréfafyrirtaeki, midlarar, sérheefdir sjodir og ymis lana-
fyrirtaeki. Undanskilin eru opinber fjarmalafyrirtaeki, lifeyris-
sjodir, tryggingafélog og fjarmalaleg hlidarstarfsemi. itarlega
umfjollun um adferdafreedina ma lesa i skyrslu nefndar um
skuggabankastarfsemi til fjirmalaraduneytisins, sem kom ut i
mars 2015.

Skuldabréf:
Skrifleg yfirlysing par sem utgefandi vidurkennir einhlida
og skilyrdislaust skyldu sina til ad greida akvedna peninga-

greidslu.

Skuldamargfaldari:
Skuldir sem hlutfall af békfeerdu eigin fé.

Stor aheettuskuldbinding:

Ahzettuskuldbinding fiarmalafyrirtaekis vegna einstaks vid-
skiptamanns eda héps tengdra vidskiptamanna telst vera stor
aheaettuskuldbinding ef hun nemur 10% eda meira af eigin-

fjargrunni.

Stodugleikarafmyntir:

Ein tegund syndarfjar (e. Stablecoin) par sem virdi er tengt
gengi annarra eigna eda gjaldmidla i pvi skyni ad fyrirbyggja
verdsveiflur sem ella eru til stadar pegar syndarfé eda raf-
myntir eru annars vegar. Deemi um stédugleikarafmyntir eru
Ether (tengd gengi Bandarikjadals) og Diem (adur Libra) sem

Facebook hefur &form um ad koma i notkun.

Syndarfé:

Hvers kyns stafreent fé sem er hvorki rafeyrir i skilningi laga
um utgafu og medferd rafeyris né gjaldmidill, sbr. 3 gr. laga
nr. 140/2018. Syndarfé (e. virtual currency) er rafraen Utgafa
sem hefur verdgildi gefid ut af adila sem hvorki er sedlabanki
né eftirlitsskyldur adili i skilningi laga og sa adili & pvi sjalfur
ad reikna videigandi einingu til verdmeetis. Pekktasta syndar-

fjarkerfid er Bitcoin.

Vanefndir:

Midast vid lanpegaadferd en pa eru eftirstodvar allra Gtlédna
vidskiptavinar i vanefndum ef eitt lan er komid i 90 daga van-
skil, i frystingu eda lantaki metinn 6liklegur til ad standa vid
skuldbindingar sinar.

Vanskil:
Midast vid lanaadferd, en pa eru eftirstddvar utlans vidskipta-
vinar i vanskilum ef ekki hefur verid greitt af pvi i 90 daga

eda lengur.

Vaxtaalag:

Alag 4 grunnvexti, t.d. millibankavexti.

Vaxtabyroi:
Vaxtagreidslur i hlutfalli vid radstéfunartekjur.

Vaxtarof:

Ferill avoxtunarkrofu & fjarmagnsmarkadi eftir timalengd.

Vedbandahlutfall:
Hlutfall eigna banka sem eru vedsettar vegna fjarmognunar.

Vedsetningarhlutfall:
Skuld sem hlutfall af virdi eignar (t.d. fasteignavedskuld sem
hlutfall af virdi viskomandi fasteignar).

Verdbréfamidstoo:
Starfsleyfis- og eftirlitsskyldur adili skv. 16gum nr. 7/2020.
Verdbréfamidstodvar eiga og reka verdbréfaskraningar- og

verdbréfauppgjorskerfi.

Verdtryggingarmisvaegi:
Mismunur verdtryggdra eigna og skulda.

Vidskiptabankafé:
Krafa & hendur vidskiptabanka/sparisj6ds i formi innstaedu a
reikningi i hlutadeigandi stofnun.

Vidskiptabanki:
Fjarmalafyrirtaeki sem hlotid hefur starfsleyfi skv. 1. tl. 1. mgr.

4. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki, nr. 161/2002.

Vidskiptajofnudur:

Samtala voru-, pjénustu- og pattatekjujafnadar.

Vidskiptakjor:

Hlutfall milli verdlags inn- og utfluttrar véru og pjonustu.
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VIX-visitalan:
Veent flokt S&P-500-visitdlunnar samkveemt verdlagningu a
valréttum tengdum henni. Visitalan gefur visbendingu um

ahaettufeelni fjarfesta.

Visitala efnahagslifsins:
Mat fyrirtaekja & ndverandi stédu i efnahagsmalum, byggt a
kénnun Gallup & vidhorfi stjérnenda 400 steerstu fyrirteekja

landsins.

Visitala kaupmattar launa:
Synir breytingu launa umfram verdlag. Hun er hlutfall launa-

visitolu af visitdlu neysluverds.

Vixlar:

Skuldabréf med stuttan liftima, ad jafnadi innan eins ars.

Voruskiptajofnudur:

Mismunur & verdmeeti Ut- og innfluttrar voru.

pattatekjujéfnudur:
Mismunur & tekjum og gjoldum af frumpattatekjum og
rekstrarframlogum.

Pjonustujofnudur:

Mismunur & verdmeeti Ut- og innfluttrar pjonustu.

bjonustuveitandi stafraenna veskja:
Einstaklingur eda |6gadili sem bydur upp & vorslupjonustu a
audkennum syndarfjar, hvort sem er med hugbunadi, kerfi
eda annars konar midli til ad halda utan um, geyma eda flytja
syndarfé. Sbr. 3. gr. laga nr. 140/2018.
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