Stodugleiki fjarmalakerfisins

Eitt meginhlutverk Sedlabanka Islands er ad studla ad virku og 6ruggu fjarmalakerfi, p.m.t. greidslu-
midlun i landinu og vid Gtlénd. | peim tilgangi eru m.a. gerdar reglubundnar uttektir & fjarmalastodug-

leika sem birtar eru i Peningamalum. Hér a eftir verda metnir helstu peettir i pjodarbiskap og rekstri
flarmalastofnana hvad vardar haettu & &féllum sem geeti 6gnad fjarmalastddugleika.

Samandregnar nidurstoour pokkaleg ad fratéldum fjarmagnskostnadi og aeetl-
anir skradra fyrirteekja gera rad fyrir auknum hagnadi
islenskur pjédarblskapur hefur sl. fimm ar einkennst pessu ari. Einnig er pad styrkleikamerki ad kaup-
af 6flugum hagvexti og borid 6tviraeed merki ofpenslumattur heimilanna eykst enn og vanskil hafa verid i
sidustu tvo til prja arin. Akvardanir einstaklinga,sdgulegu lagmarki. Teikn eru p6 um aukningu van-
fyrirteekja og fjarmalastofnana & uppsveiflutimanunskila & sidustu manudum.
kunna ad hafa verid reistar a of mikilli bjartsyni um  Rekstrarnidurstada banka og sparisjoda & sidasta
aframhaldandi voxt. Mikill voxtur eftirspurnar sid- ari var slok i samanburdi vid fyrri ar. Ardsemi
ustu &rin er ad hluta til reistur & veikum stodum, einsinnkadi, kostnadarhlutfall haekkadi og eiginfjar-
og vidskiptahallinn gefur visbendingu um en hanhlutfall laekkadi, sérstaklega ef vikjandi lan eru ekki
nam riflega 10% af landsframleidslu & sidasta ari, agedtalin. Gengislaekkun islensku krénunnar a sio-
ohoflega miklum vexti Gtlana. Nam uppsafnaduustu manudum geeti haft ahrif & ardsemi lanastofnana
voxtur Utldna innlansstofnana &rin 1997-2000 u.p.lvegna aukinna atlana, afskrifta og minnkandi
130%, samanborid vid 38% nafnvoxt landsframvidskipta en jafnframt leekkar eiginfjarhlutfall banka
leidslu & milli aranna 1996 og 2000. Pessi aukningg sparisjoda pegar erlendir lidir efnahagsreiknings-
atlana er ad stérum hluta til gengisbundin Gtlan ogns haekka. Eins og bent hefur veri® & i fyrri skyrslum
slikar lanveitingar hafa aukist til adila sem afla ekker pvi brynt ad lanastofnanir heekki eiginfjarhlutfall
tekna i erlendum gjaldeyri. Skuldir fyrirtaekja sensitt, nai fram auknum sparnadi i rekstri og treysti
hlutfall af landsframleidslu og skuldir heimila semtekjugrunninn.
hlutfall af radstofunartekjum jukust enn & lionu &riog  Umskipti af tvennum toga geetu oréid i pjédar-
hafa peer aldrei verid meiri. baskapnum. | fyrsta lagi geetu breytingar & ytri skil-
Verdhaekkun hlutabréfa & arinu 1999 og fyrstyréum pjédarbusins aukid eda dregid Ur aheettu i fjar-
manudum lidins ars hefur ad ollu leyti gengid tilmalakerfinu. Pott sterkari stodum hafi verid skotid
baka. Sama er ekki heegt ad segja um fasteignaadir islenskan pjédarbiskap med fjdlbreyttari
markadinn. Eftir verulegar heekkanir undanfarin adtflutningsstarfsemi og beettri efnahagsstjorn er hann
eru pé merki um ad verd ibudarhisneedis sé naendgemur fyrir breytingum & ytri skilyréum par sem fis-
hamarki. Breytingar & verdi atvinnuhtsnzedis virdidenska fjarmalakerfid er opid gagnvart umheiminum.
hafa verido enn 6fgakenndara i uppsveiflunni. Fra ardafnveegi i pjédarblskapnum getur pvi ekki sidur
byrjun 1998 virdist pad hafa haekkad um 60-80%askast vegna sviptinga & alpjodlegum fjarmala-
umfram almennt verdlag. Komi umtalsvert bakslag idérkudum en sveiflna i utanrikisvidskiptum. I 68ru
eftirspurn eru likur & verdlaekkun fasteigna sem getlgigi geetu adsteedur breyst skyndilega til hins verra
valdid atlanatdpum hja lanastofnunum. vegna innri adlogunar i pjodarbuskapnum pegar
Jakveett ma telja ad afkoma fyrirteekja hefur veri&ftirspurn leitar jafnveegis & ny i kjolfar ofpensiu
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Rammi 1 Daemi um bankakreppur (fjarmalakreppur) sidasta aratugar

Noregur 1990-1991 eignir og eignarhlutir i fyrirteekjum voru feerd yfir i sér-
Fyrstu merkin voru 1988 i Noregi pegar abyrgdarsjoostaka sjodi. Stofnadur var abyrgdarsjédur rikisins i april
vioskiptabanka og sparisjoda purftu ad adstoda nokkt@92 og i febriar 1993 var sjédurinn endurskipulagdur og
banka og sparisj6di og hjalpa peim til ad sameinast steflingid sampykkti ad stjornvéld myndu abyrgjast greidslur
ari bénkum. begar pessir abyrgdarsjodir voru ad teemasinhskra banka. Adur héfdu stjornvéld lofad vikjandi lan-
arslok 1990 var stofnadur sérstakur abyrgdarsjodur rikism til innlansstofnana i hlutfalli vio aheettuvegnar eignir
ins sem veitti fé til fyrrnefndu sjodanna og lagdi franpeirra en lanunum var breytt i hlutafé ef vextir voru ekki
hlutafé i vidskiptabanka og sparisj6di. begar eiginfjagreiddir i prji ar eda eiginfjarhlutfallio for nidur fyrir 16g-
hlutfall priggja steerstu bankanna fér undir 16gbundid lagundid lagmark. Allir bankar og sparisjédir nyttu sér petta
mark og séd vard ad ekki myndi takast ad afla nys hlutaed. Um petta leyti var tekid a vandamalum fjdlmargra
fijar & moérkudum gripu stjornvold inn i og voru i arsloksparisjéda. Helmingur allra sparisjéda var sameinadur i
1991 ordin meirihlutaeigendur i peim éllum, Den norskeinn sparisjédabanka sem var gerdur ad hlutafélagi og
Bank, Christiania og Focus. Adur en yfir lauk jafngiltidbyrgdarsjodurinn yfirtok. Halfu ari sidar var pessi spari-
fljarhagsadstod til banka 2,6% af VLF i Noregi en & masjddabanki batadur i fernt og seldur fjorum helstu banka-
hafa komid innheimtar skuldir og sélutekjur eigna. Banksamsteypum landsins. Ad lokum var tekid a vandamalum
ar i Noregi skiludu aftur hagnadi 1993. Fyrst seldi rikisSTS bankans med pvi ad sameina hann KOP i april 1993.
sjodur Focus til Den Danske og & lidnu hausti Christian&dur en yfir lauk jafngilti fiarhagsadstod til banka 10% af
til Nordea. Rikid er enn meirihlutaeigandi i Den norsk¥LF i Finnlandi en & méti hafa komid innheimtar skuldir
bank en stefnt er ad s6lu hlutabréfa a pessu ari til ad koo sélutekjur eigna. Taprekstur banka hélt afram allt til
eigninni nidur i 33%. 1996.

Svipj6d 1991-1992 Onnur l6nd & pessu timabili:

| Svipj6d var Nordbanken fyrstur til ad lenda i vanda sidkilippseyjar 1997-1998

ars 1991. Hann var pa prigji steersti bankinn og i meifGuyana 1993-1995

hlutaeigu rikisins. Rikissjédur lagdi inn aukid hlutafé odndland 1991-1993

skipti um stjérnendur. Um mitt &r 1992 var ordid ljost abndonesia 1992-1994, 1997-1998
vandinn var almennur og koma yrdi i veg fyrir uppsogitalia 1990-1994

erlendra lanalina og hrun bankakerfisins. Um haustio lygi@pan 1992-1994 (ad vissu leyti enn)
rikisstjérnin pvi yfir med studningi pingsins ad hun myndkenia 1993

abyrgjast ad stadid yrdi vid allar skuldbindingar bankMalasia 1997-1998

anna. Adeins hlutafé var undanskilid. Allir bankarnir nutiviexiké 1994(-1995)

goads af abyrgdaryfirlysingunni en nanast 6ll bein fjalNigeria 1991-1994

hagsadstod for i ad bjarga rikisbankanum Nordbankehepal (1988)-1994

yfirtaka Gota Banken og sidan sameina pa tvo. Adur &apla Nyja Glinea (1989)-1994
yfir lauk jafngilti fiarhagsadstod til banka 5,2% af VLF iRUssland 1998

Svipjéd en & mati hafa komid innheimtar skuldir og sélusri Lanka (1989)-1993

tekjur eigna. Bankar skiludu aftur hagnadi af rekstri sirBudur Kérea 1997-1998

um 1994. Rikissjodur hof einkaveedingu Nordbankefansania (1989)-1994

1995 og hefur nu selt hann allan. Teeland 1997-1998
Tyrkland 1991, 1994 og 2000
Finnland 1991-1993 Uganda 1990-1994

I Finnlandi héfust bjérgunaradgerdir stjornvalda sidla alenestela 1994
1991 med adstod vid sparisjodabankann Skopbank. Fast-
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sidustu ara. Fari slik innri adlégun saman vio vers@dur. Er pad mesta verdlaekkun sem ordid hefur fra
andi ytri skilyrdi, geetu vandamal skapast fyrir fjar-upphafi Nasdag-markadarins, enda verdid ordid
malakerfio. 6venjulega hatt i byrjun sl. ars. Utpensla og hjodnun
Utlanaaukning & undanférnum misserum odpateeknibolunnar verdur ad telja i hopi mestu eigna-
ohoflegur vidskiptahalli sem hefur studlad ad umtalsverdbolna 20. aldar. Onnur hlid uppsveiflunnar i ha-
verdri gengislaekkun & sidustu manudum fela i sé&eknigeiranum var offjarfesting 4 pvi svidi og
ahaettu fyrir fjarmalakerfio, eins og Sedlabankinmdvenjulega mikil hnignun fjarsparnadar i Bandarikj-
hefur varad vid adur. A sama tima hefur geta fijannum, sem einnig birtist i meiri vidskiptahalla en par
malakerfisins til ad standa af sér erfidari adsteedur &@fur adur meelst. Pessar adsteedur fela i sér haettu a
ymsu leyti minnkad og kemur pad fram i verri af-haegari hagvexti i Bandarikjunum a komandi arum.
komu og leekkandi eiginfjarhlutfalli. Pad er edli fjar-Hataeknibélan var ekki bundin vid Bandarikin, pétt
malakreppna ad peer geta dunid yfir an pess ad gdman hafi verid umfangsmest og ahrifarikust par. bro-
afdrattarlaus bod a undan sér, eins og gerst hefur i ndr a evréopskum mérkudum og vida um heim hefur
grannaléndum islands og um heim allan (sja rammaerid svipud og par hefur einnig haegt & hagvexti.
1). Fjélmargar alpjoédlegar rannsoknir hafa leitt i [[dd=ramvinda efnahagsmala i Japan veldur pé mestum
ymsar liklegar en ekki éruggar leidandi visbendingathyggjum. Enn hefur pjédarbluskapur Japana ekki
um fjarmalakreppur. Nokkrar peirra, t.d. vidskipta-nad sér af eftirkstum pess ad eignaverdobola sprakk
halli, tlanapensla og haekkun eignaverda, sem tengtr fyrir ramum aratug. Efnahagsbati hefur nokkrum
hafa fjarmalakreppum i 6drum I6ndum, hafa gefi&innum kafnad i feedingu & sl. aratug. | fyrra virtist
akvednari vidvorunarmerki en adur. An frekari ytriefnahagsbati enn einu sinni i uppsiglingu, en sam-
afalla er po vart liklegt ad stédu innlendra lanastofrdrattur i hataeknigeiranum virdist nu hafa tekio vind-

ana sé heett. inn ar seglum japdnsku pjédarskatunnar. Vandi Jap-
ana er ekki sist folginn i brothaettu astandi fjarmala-
pj6dhagsvisbendingar kerfisins, sem ekki hefur fylllega jafnad sig & pvi

hruni eignaverds sem vard i upphafi sidasta aratugar.

Erlend efnahagsproun hefur verid ohagsteedari & Onnur tidindi af alpjédlegum vettvangi sem
sidustu misserum kunna ad hafa nokkur ahrif & islenska pjédarbuskap-
/Etla méa ad haetta sem islensku fjarmalakerfi er buinn og fjarmalakerfid eru téluverdar breytingar & inn-
vegna breytinga & ytri skilyréoum pjoédarbusins hafbyrdis gengi gjaldmidla helstu vidskiptalanda. Gengi
aukist a sl. ari. bad ma rekja til pess ad a sama tirmarunnar hélt afram ad leekka a sidasta ari og hafoi
og tdluverd vedrabrigdi hafa ordid i heimsblskapnevran pegar hin st6d leegst sidla i oktéber sl. tapad
um med tilheyrandi heettu a 6stédugleika hefur vidd.p.b. pridjungi upphaflegs verdgildis sins gagnvart
kveemni islenska pjédarbusins gagnvart slikurBandarikjadal. Sidan pa hefur evran heldur styrkst,
breytingum aukist, einkum vegna pess ad aframhaldins og lengi haféi verio buist vid, en ekki nad ad
andi voxtur er hadari innstreymi erlends fjarmagnsnuta préuninni vid med eins sannfaerandi heetti og
en nokkru sinni fyrr. hefdi matt aetla. Gengissveiflur af pessari steerd geta

begar fyrsta skyrsla Sedlabankans um fjarmaldalid i sér verulega araun fyrir fjarmalakerfi landa
stdédugleika var gefin Gt i febrdar & sl. ari rikti almenmitan stéru myntsveedanna.
bjartsyni um alpjédlegar efnahagshorfur. Nokkrar Pau umskipti sem ordid hafa a erlendum mork-
blikur hefur dregid a loft sidan pa. betta a einkum viddum fela i sér aheettu fyrir islenska fijarmalakerfid
tvo af steerri vidskipaldndum islands, Bandarikin ogned prennum heetti. | fyrsta lagi kann utflutnings-
Japan. | Bandarikjunum haegdi skyndilega & hagvexdiarfsemi fyrirteekja sem islenskar fijarmalastofnanir
a pridja og fjorda fjéroungi sl. ars, eftir eitt lengsta odjarmagna ad raskast pannig ad dragi Ur greidslugetu
kroéftugasta hagvaxtarskeid i aratugi. Undanfari pespeirra. | 6dru lagi kunna gengissveiflur ad stefna
ara umskipta var mikid verdéfall hlutabréfa, einkumgreidslugetu peirra i tvisynu. Loks er hugsanlegt ad
innan svokallads hateeknigeira. Verd hlutabréfa filambod erlends lansfjar minnki, baedi vegna lakari
Nasdag-hateeknimarkadnum hafdi i byrjun april sktédu erlendra lanastofnana og vegna verri horfa um
leekkad um riflega 2/3 fra pvi pad for haest ramu afslensk efnahagsmal vid erfidari ytri skilyrdi. Merki
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pess ad verri ytri skilyrdi hafi valdio islenskum fyrir- sevinlega um verdpréun sjavarafurda, par sem ymsir
teekjum og fjarmalastofnunum busifjum voru a.m.kframbods- og eftirspurnarpeettir vegast a, pa gefur
ennpa ekki synileg pegar petta er ritad, en astaedangiverandi verdlag sjavarafurda i erlendri mynt, sem i
til ad fylgjast vel med ahrifum gengissveiflna & afsdgulegu samhengi getur hvorki talist afbrigdilega
komu fyrirtaekja a naestu misserum. hatt né lagt, ekki tilefni til ad alykta ad mikil haettan

sé a storfelldri verdleekkun. Stadvirt verdlag sjavaraf-
Dreemur Utflutningur er afleiding frambodsvandaurda i erlendri mynt er rétt um 5 ara medaltal og verd
fremur en eftirspurnar a mikilvaegustu afurdunum heldur yfir medallagi.
Horfur um Gtflutning eru heldur lakari & yfirstand-
andi ari en hann var a sidustu arum. bjédhagsstofnaidsneytisverd hefur nad jafnveegi eftir mikla
spair 3,4% vexti Utflutnings. Asteedan er pd ekkhaekkun & sidasta ari
versnandi efnahagsastand a utflutningsmorkudurijdsneyti er medal mikilveegustu adfanga margra
heldur lakari aflahorfur, sem reiknad er med ad muryrirtaekja, t.d. i sjavaritvegi. Heekkun a verdi elds-
valda samdreetti i Utflutningi sjavarafurda. Samneytis & erlendum morkudum & undanférnum miss-
drattur aflaheimilda a yfirstandandi fiskveidiari leidirerum hefur liklega verid 6llu afdrifarikari fyrir af-
skv. spa bjédhagsstofnunar til u.p.b. 4% samdrattakdbmu margra peirra en breytingar a verdi afurda.
aflaveromaeti og um 3,5% samdrattar i GtflutningsMiklar veréhaekkanir gengu yfir um mitt sl. ar, sem
tekjum, hvort tveggja a fostu verdi. Veidistofn helstwgengu til baka pegar lida ték & arid. bad sem af er
botnfisktegunda virdist nokkru lakari en veentingapessu ari hefur verd innflutts eldsneytis i kronum
stédu til skv. nylegum athugunum. Almennt er buisterid u.p.b. fimmtungi heerra en 4 sama tima arid
vio ad verdlag a sjavarafuroum verdi nokkud stodugtdur. Pad stafar pd einvéroungu af leekkun & gengi
& naestu misserum. Enn sjast pess ekki merki ad haggénunnar. A undanférnum vikum hefur eldsneytis-
ari hagvoxtur i heiminum hafi dregid svo ar eftir-verd heekkad nokkud, verd a bensini um fjéroung en
spurn eftir islenskum Utflutningsafurdum ad verdfalgasoliu um 10%, en etla ma ad haekkunin sé tima-
hljétist af og t.d. ma nefna ad verd & lysi heekkadi nypundin. Framvirkt verd a hraoliu bendir fremur til
lega um u.p.b. fimmtung. Markadir sjavarfurda einteekkunar en hitt. Fatt bendir til umtalsverdra breyt-
kennast afram af toluvert sterkri eftirspurn og takinga a verdi annarra hraefna, en verd peirra er lagt og
mdrkun & frambodi. Synileg haettumerki er teepast giess veenst ad pad laekki frekar en heekki naestu man-
sja nema hvad braedsluafurdir ahreerir, par sem hertadi vegna haegari hagvaxtar i heiminum.
reglur um dioxinmagn i mjoli og lysi og préngar
skordur a foourframleidslu vegna kdaridu hafa dregsengispréunin olli sumum fyrirteekjum slaeemum bu-
id ar eftirspurn i Evrépu. Pott nokkur dvissa rikisifjum a sidasta ari ...

Af peim breytingum sem urdu & rekstrarumhverfi

fyrirteekja fra pvi i byrjun sl. ars, skipta gengisbreyt-

Mynd 1 ) y ; ] ingar kronunnar og innbyrdis milli Bandarikjadals og
Stadvirt verd sjavarafurda i erlendrimynt | ayry |iklega einna mestu mali. | lok aprilmanadar
JanGar 1990 - jantar 2001 hafdi gengi krénunnar laekkad u.p.b. 20% fra pvi pad
5 1980=100 var heest a sl. ari, en manuadina télf par & undan hafoi

gengi kronunnar heekkad u.p.b. 6%. Afkoma fyrir-
teekja a sl. ari bar veruleg merki pessarar préunar, par
sem morg fyrirteeki urdu fyrir umtalsverdu gengis-
tapi, sem kemur strax fram i lakari békfeerdum hagn-
adi, en avinningur sem utflutningsfyrirteeki hafa af
leegra gengi kemur fram a lengri tima. Ef horft er
framhja umtalsverdu gengistapi ma segja ad atkoma
fyrirteekja af hinum eiginlega rekstri hafi verio vié-
unandi a sl. ari.

Gengispréunin hefur komid misjafnlega nidur a

110+ -
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1990 91 92 93 94 95 96 97 98 99 0001
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. et Verulega hefur dregid ar vexti & sumum svidum ...
Tafla 1 Hagnadur fyrirteekja a VP Horfur eru 6llu dapurlegri hja fyrirteekjum sem pjéna
Hagnadarhlutfoll 1999-2000 innlendum markadi. Visbendingar hafa komid fram
Hagn. eftr ~ um ad farid sé ad heegja & vexti. Pad birtist einna
HAFYvelta ~ skattaivelta  glaggst | tdlum um veltu. Stadvirt heildarvelta sid-

% 1999 2000 1999 2000 5ty tvo manudi sl. ars drést t.d. litillega saman fra
Sjavaritvegur (17) ............... 147 174 21 -95fyrra ari og virdisaukaskattsinnheimta fyrstu prja
I6nadur og framleidsla.. (14) 7,5 12,5 2,3 2,9 manudi arsins er laegri ad raungildi en & sama tima i
Oliufyrirteeki (3) .....coovvvrnrens 7.8 72 4.9 0.8 fyrra. bessar tolur benda til pess ad pad geti verid far-
Fiskitflutningsfyrirteeki (2) ..~ 2,4 22 02 -08 5 ad hardna & dalnum hja sumum fyrirteekjum &
Flutningafyrirteeki (2)............ 8.4 47 64  -0.8 jnnanlandsmarkadi. Mjog skoérp umskipti hafa ordié
Hugbtnadarfyrirteeki (6)....... 87 102 4.5 6,0 i innflutningi bifreida. Innflutningur folksbila drost
Verslunar- verktaka- og saman um 43% fyrstu prja manudi arsins. Innflutn-
pjonustufyrirtaeki (8)............. 5,6 7,9 3,4

9 ingur annarrar varanlegrar neysluvoru, sem getur att
054l a3 vera sveiflukenndur, hefur hins vegar haldist
1. HAF=hagnadur fyrir afskriftir og fiarmagnsliai. mikill. bvi er éliklegt ao erfidleika sé farid ad geeta
hja innflutningsfyrirtaekjum 6drum en peim sem
fyrirteekjum eftir starfsemi peirra og skuldsetninguflytja inn bila.

Hoflega skuldsett Utflutningsfyrirteeki munu njéta
géds af gengisleekkuninni pratt fyrir umtalsvert... en mikill kraftur er enn i byggingarionadi og
gengistap til skamms tima. O&ru mali gegnir unpjonustu ...
fyrirtaeki sem framleida fyrir innanlandsmarkad ogPott dregid hafi verulega Ur vexti & ymsum svidum
hafa teki® erlend lan. Pau njéta sidur heerra afurderu veigamiklar undantekningar. Pannig var raun-
verds i krénum talid, en verda ad velja & milli ervelta i byggingastarfsemi og mannvirkjagerd um
lendra lana sem fela i sér heettu & gengistapi og ind6% meiri sidustu tvo manudi 2000 en & sama tima
lendra lana med haum voxtum. Um pessi fyrirteeki eirid adur, sem skyrist af nokkrum stérum byggingar-
mun fateeklegri upplysingar ad hafa, par sem pau eft@amkveemdum og gédri tio. Velta i pjonustustarf-
yfirleitt smeaerri en stéru Gtflutningsfyrirtaekin og ekkisemi, veitinga- og hotelrekstri jokst einnig um 7%,
skrad & verdbréfamarkadi, med peirri upplysingapott heegt hafi & vextinum fra fyrra ari. par sem upp-
kvod sem pvi fylgir. Pvi er akvedin hzetta & ad me@angurinn i byggingarionadi er ad tdluverdu leyti
pvi ad einblina & hin skradu fyrirteeki sé dregin uppengdur nokkrum storum verkefnum er viss hzetta a
fegrud mynd af stodu fyrirteekja i heild. ad afturkippur verdi i byggingarionadi pegar peim
lykur. Verkefnastada byggingafyrirteekja er pé talin

. en rekstrarazetlanir skradra fyrirtaekja gera radnokkud god og ekki loku skotid fyrir ad onnur stor
fyrir auknum hagnadi verkefni, eins og t.d. steekkun verksmidju Nordurals
Hvad sem pvi lidur benda rekstrardeetlanir skradeg tilheyrandi virkjanir, muni fylla skardid pegar
fyrirtaekja ekki til pess ad mikillar svartsyni geeti enrpeim sem nu eru i gangi lykur.
sem komid er. Samkvaemt peim er buist vid ad hagn-
adur fyrir afskriftir og fijarmagnslidi vaxi um pridj- Enn lifir i dtlanapenslunni poétt nokkud sé fario ad
ung & pessu ari og ad hreinn hagnadur aukist. Télosegja a vextinum
verdur séknarhugur virdist hja fyrirteekjum i éhefd-Pott nokkud hafi haegt a vexti Gtlana innlansstofnana
bundnum Gtflutningi, t.d. & svidi lyfjagerdar, leekn-fra pvi hann vard mestur, teeplega 35% ario 1999,
ingateekja og bunadar fyrir sjavaritveg. Leegra gengam 12 manada voxtur Utlana innlansstofnana til
mun auka tekjur pessara fyrirteekja og Utflutningsmarsloka sl. enn ramum 23%. Utlan lanakerfisins i
fyrirteekja i hefébundnum greinum. Sjavar(tvegs-
fyrirteeki munu p6 ekki geta nytt sér pa stoou ser. _ . . B e

. , . 1. Til starfsemi lanakerfisins teljast innlansstofnanir, fijarfestingarlana-
5ky|d| til bess ad auka Utﬂummg vegna takmarkadr sjoair, lifeyrissjodir, eignarleigur, verdbréfasjodir, lanastarfsemi trygg-
aflaheimilda. ingafélaga og rikisins og beinar lantokur islenskra adila i Gtlondum.

SamtalS......ccoevevveeiiieeiieees 7,3 7,8 2,9
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Rammi 2 Geiraskipt Utlanaaukning lanakerfisins a fostu verdlagi og gengi

Aukning Utldna & &rinu 2000 skiptist pannig ad riki@r trulegt ad lanin fari i flestum tilvikum saman vid tekjur
greiddi nidur skuldir um 18 ma.kr. ad raungildi eda 12%, erlendri mynt. Veegi erlendra skulda hefur hins vegar
sveitarféldég juku skuldir sinar um 4,5 ma.kr. eda 7% ukist verulega i verslun og idnadi og nokkud i pjénustu-
atvinnufyrirteeki juku skuldir um 110 ma.kr. eda 15,5% ogreinum, eins og medfylgjandi tafla ber med sér. Af pess-
skuldir einstaklinga heekkudu um 66 ma.kr. eda 12%m greinum er framleidsluidnadur sem keppir vid inn-
Unnt er ad greina med nakveemari heetti lantdkur hfutning helst feer um ad taka & sig gengisafdll, en dvissara
bankakerfinu, fjarfestingarlanasjooum og beinar lanték@r um hina. Loks virdast gengisbundin utlan til ein-
erlendis. bPessi lan heekkudu um 124 ma.kr. umfram veiaklinga hafa aukist verulega & sidasta ari, ar 6 ma.kr. i
lag og gengi & lidonu ari. Af pvi jukust skuldir ionfyrir- 17 ma.kr. Slik l[an voru nanast 6pekkt i arsbyrjun 1998.
teekja hlutfallslega mest ad raungildi, um 31% eda 1Svo virdist sem geirar an Utflutningstekna eda sam-
ma.kr., raunskuldir samgodngufyrirteekja jukust um 27%eppnisadstodu hafi verid ad taka gengisahzettu og felst
eda 8 ma.kr., skuldir pjonustufyrirteekja hafa vaxid um 1@neitanlega i pvi aukin heetta umfram pa sem stafar af
ma.kr. eda 21% umfram verd og gengi. Pott raunhaekkskuldsetningunni Gt af fyrir sig.

ibudaladna hafi numid 29 ma.kr., nemur hlutfallsleg heekk-

un peirra b6 ekki nema 9%. Onnur lan einstaklinga haek  yyifall erlendra lana i skuldum einstakra geira vid

udu hins vegar um 39 ma.kr. eda 35% umfram verd «  pankakerfi, firfestingarlanasjédi og Gtlénd dsamt
QfEme]: stédu gengisbundinna skulda i arslok 2000
% %  Stada i ma.kr.
Utlan bankakerfis, fiarfestingarlanasjoda 1997 2000 2000
og bein erlend lan til annarra en lanastofnana, Landblinadur................... 6 13 3,5
fast verd og gengi Sjavardtvegur..........cc....... 79 86 127,1
Verslun ......oocveeceeiieiienns 20 41 32,9
Stada ars- Heekkun & arinu 2000 18NABUT ... 31 62 44,3
Ma.kr. lok 2000 Ma.kr. % ibudabyggingar-............... 0 0 0,4
Riki og rikisstofnanir..... 109,4 -27,4 -20 Samgongur.........ccceeeeeenn. 80 88 31,2
Sveitarfélog..........cccue... 29,5 2,5 9 Orkumal.......cccoevveviiiiinens 100 100 75,9
Landbdnadur.................. 27,2 3,1 13 Sveitarfélog........ccceeevveenns 35 46 13,4
Sjavaratvegur................. 148,1 8,8 6 ibudaverktakar................. 8 19 2,1
Verslun ..o 80,3 55 24 Adrir verktakar ................ 27 20 1,4
10NadUr.....c.eeeiiiiiiiie 71,1 16,9 31 Riki og rikisstofnanir....... 88 96 104,9
Samgongur.........c.cceeeee. 35,2 7,6 27 bjonusta .......ccoeeeiiiiiiiinns 23 36 36,1
Orkumal .........ccocveviens 76,2 6,9 10 Einstaklingar
Ibudaverktakar ............... 11,1 3,4 43 an iblda ......covevverne 1 11 17,2
Adrir verktakar............... 7,1 1,3 22 Allir flokkar ..........c.cccoc.. 38 41 490,4
bjonusta........cccccevviiieinnnn 99,7 17,1 21 Fyrirtaeki og
ibudalan ...........c.cccceeee... 338,4 29,1 9 einstaklingar.................... 48 56 3334
Onnur lan einstaklinga... 151,4 39,2 S5 Fyrirteeki
Allir flokkar ................... 1.184,5 124,0 12 (&n ymislegs) ........ccceenee. 60 71 316,3

Ef aftur er litid til Gtlana bankakerfis og fjarfestingar-
lanasjéda og beinna erlendra lana, er heegt ad greina hlut-
fallslegt veegi gengisbundinna lana eftir utlanaflokkun L ) ) L
farin ar hefur hiutfall T 15 h Id"l' bessir tveir geirar eru med hatt hlutfall beinnar erlendrar lantoku. Ad
Undanfarin ar hefur qt all gengisbundinna a't'a aldlt  piyta til bua orkufyrirtaekin vid gengisaheettu par sem pau eru had
mjog hatt i sjavarutvegi, samgéngum og orkuvinnslu, ¢ innlendum tekjum og sama 4 vié um samgéngufyrirtaekin.
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Mynd 2 Mynd 3

Heildardtlan lanakerfis, raunbreytingar Skuldir fyrirtaekja sem hlutfall af
(&rsigildi) midad vio verd og gengi landsframleidslu
Ma.kr. %
25 140
] —12 man.— 6 man-— 3 man.
20 4 120 1
155 100
] 80
1041 - /%
1 60+ -N\o - -
57
1 I R
0 : ¥
4 20, ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
-5 7\ rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrroror T orT
MJ SDMJ SDMJ SDMJ SDMJ SDMJ SDMJ SDMJ SDMJ SO L B L
| 1002 | 1003 | 1994 | 1905 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 196870 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 0O

heild jukust um rdm 18% til arsloka 20804est juk-  af landsframleidslu, en 74% arid 1996. Adeins einu
ust Utlan til fyrirteekja, um 23%, en atlan til heimil-sinni &dur sl. prja aratugi, p.e.a.s. arid 1982, hefur
anna stédu peim litt ad baki og jukust um teepamiutfall skulda fyrirteekja af landsframleidslu aukist
fimmtung. Midad vid arid &dur drd heldur ar Gtldnajafnmikié & einu ari og sl. tvo ar.
aukningu til fyrirteekja sem var teep 29% a arinu
1999, en heimilin séttu i sig vedrid. Miklar skuldir heimilanna gera pau viokvaem fyrir

Nokkra ryni parf til pess ad greina ad haegt hafi aféllum
undirliggjandi vexti dtlana. Ef grannt er skodad m&kuldir einstaklinga vid lanakerfid i heild jukust um
b6 sja merki um ad tekid sé ad heegja & utlanavextimmtung & sl. ari og vid innlansstofnanir um prigj-
Raunvoxtur Gtlana i lanakerfinu var eilitid meiri dung. islensk heimili eru ordin einhver hin skuldsett-
arinu 2000 en &rid & undan, 13% & moti 12% aridstu i heimi og hafa skuldir peirra sem hlutfall af raé-
aour. Nokkur hluti pessarar haekkunar stafar af leekktofunartekjum vaxid jafnt og pétt fra pvi i byrjun ni-
un a gengi kronunnar. Hiutur erlendra lana i lanainda aratugarins. A sl. ari toku skuldir heimilanna
kerfinu er rétt innan vid 30%. Ef hinn erlendi patturenn stokk upp & vid, Ur 146% af radstofunartekjum i
Gtlanavaxtarins er endurmetinn midad vid fast erlerit63%. betta hlutfall er nd oréid haerra en pad vard
verdlag og gengi krénunnar, var hann um 11,5% t&d. haest i Noregi adur en fijarmalakreppa skall par &
lidnu ari. | ramma 2 ma sja nanari Gtlistun & geirasnemma & sl. aratug, en hafa verdur i huga ad vers-
skiptingu utlana.

A sidasta fjordungi arsins 2000 virdist toluver
hafa dregid Ur Gtlanavextinum, eins og sja ma a4 me, Mmnd4

fylgjandi mynd. A fostu gengi og verdlagi stodu Skuldir heimilanna

atlan i lanakerfinu nanast i stad fra septemberloku| ,, % % 00
til a&ramdta. Upp ar aramétun hefur svo lifnad yfirn | —Skuldir sem hiutfall af VLF (v. 45) - - - . . 180
peim a ny, og vard atlanahaekkun innlansstofnana g0 | —Skuldir sem hiutfall af radstofunartekjum (h.&s) /[ |0

fiarfestingarlanasjoda 1,6% umfram verd- og gengis ]
breytingar & fyrstu tveimur manudum pessa ar| so-
Svarar pad til um 10% aukningar a heilu ari. Sam 1
baerilegur voxtur Gtlana innlansstofnana fra desen 4o+

ber til marsloka samsvaradi 13,5% vexti & einu ari.
20—+

Skuldir fyrirteekja hafa stéraukist & sidustu arum

H H H (0 o o S LA e s s e e e el 0
Sem hlutfall af landsframleidslu hafa skuldir fyrir-| = 057075 74 76 75 60 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00*

taekja aldrei verid meiri. I lok sl. ars namu paer 1229 * Atln.
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trygging og langur lanstimi hér a landi gerir pad aén varla p6 slaandi. Yfirdrattar- og vixilskuldir ein-
verkum ad tiltekid skuldahlutfall verdur ekki einsstaklinga i bankakerfinu meira en tvoféldudust ad
haettulegt og ella. Skuldir heimilanna namu 90% afaungildi fra byrjun ars 1998 til arsloka 2000. A arinu
landsframleidslu i lok sl. ars, 10% meira en arid a6uR000 heekkudu paer um 20 ma.kr. og nadu 63 ma.kr.
Einnig & pennan meelikvarda hafa skuldir heimilannam aramét. i lok febraar héfdu paer leekkad nidur i 55
aldrei verid meiri og aldrei adur hafa skuldir peirrana.kr. Pessar skuldir haekkudu hlutfallslega mikid, ar
aukist svo mikid i hlutfalli vio landsframleidslu a8 i 12% af skuldum einstaklinga vid innlansstofnanir
einu ari. og fjarfestingarlanasj6oi a sidustu 38 manudum.
A fyrstu manudum arsins 2001 matti skv. bradaSams konar skuldir fyrirtaekja laekkudu & sama tima
birgdatélum greina fyrstu merki pess ad farid veeri aBlutfallslega ar 12,5 i 11,5% af skuldum fyrirtaekja
draga ur skuldaaukningu heimilanna, par sem atland bankakerfi, fjarfestingarlanasjooi og utlénd, en
innlansstofnana og fjarfestingarlanasjéda til einstakkngu ad sidur haekkad ar 36 i 70 ma.kr.
inga drégust litillega saman og ma rekja pad ad fullu
til minni notkunar yfirdrattarlana, sem teeplega verd-.. einkum ef atvinnuastand versnar
ur fyllilega skyrd sem arstidarsveifla. baer visbendingar um greidslubyrdi lana sem raeddar
Ljost er ad greidslubyrdi einstaklinga hefur vaxidvoru hér ad framan gaetu gefid til kynna ad fjarhags-
téluvert & undanféornum arum. Lauslegar aeetlaniegar skuldbindingar séu na pegar ordnar mérgum
benda til ad greidslubyrdi skulda einstaklinga i hlutheimilum pungur baggi, sem pyngjast myndi enn
falli vid radstofunartekjur hafi aukist umtalsvert afrekar ef atvinnuastand versnar. Geta heimilanna til
sidustu misserum og sé nu u.p.b tvéfalt meira en fyr@d standa vid fjarhagslegar skuldbindingar sinar velt-
aratug. bPar sem gera verdur rad fyrir ad greidslur mjog a atvinnuastandi, sem a sidasta ari var évenju
byrdin sé mjog mismikil eftir aldri og eignum ein- gott. Pad astand er hins vegar byggt a forsendum sem
staklinga verdur ad draga pa alyktun ad greidslubyrékki fa stadist til lengdar. | pvi er félgin umtalsverd
sumra einstaklinga geti verid ordin afar pung. heetta fyrir fjarmalakerfid. Arstidarleidrétt atvinnu-
leysi for leegst i 1,7% sidla ars 2000, en undanfarna
Vaxandi hlutdeild skammtimaskulda einstaklingananudi hefur pad adeins pokast upp a vid og verio a
eykur enn frekar a dheettuna ... bilinu 2,1-2,3%.
Athygli vekur ad svo virdist sem steerri hluti skulda
heimilanna en adur sé til kominn vegna ymiss konarerd fasteigna hefur liklega u.p.b. nad hamarki
neyslulana sem veitt eru til skemmri tima en lan tUmtalsvert virdist hafa dregid Ur verdheekkun
hasnaediskaupa eda nams. Er hér um ad reeda yflvtidarhlsnaedis, poétt nokkrar sveiflur séu milli man-
drattarlan a avisanareikningum sem namu 52a0a. Raunverd ibuda i fidlbyli a héfudborgarsvaedinu
ma.kr. i lok febrdar sl., radgreidslusamninga vid
fyrirteeki vegna kaupa varanlegra neysluvara eg=

ferdalaga og greidsludreifingu & greidslukortum Mmds

Hlutfall skammtimaskulda af pessu tagi jokst sét Raunvirt fermetraverd ibada i fij6lbyli &
staklega 6rt tvd sidustu arin. Pessi préun gefur { hofudborgarsveedinu

kynna meiri aheettu fyrir fjarmalakerfio, par sem ve Mars 1981 - mars 2001

sem liggja ad baki slikum lanum eru ad 68ru jofnl 130>k

Otryggari eda engin. 1204

par sem skuldabyrdi einstaklinga og fyrirteekig
hefur pyngst, er vert ad spyrja hvort Gtlanatolur sy
nokkrar visbendingar um ad skuldarar séu teknir 3
lenda i erfidleikum. Slikir erfidleikar geetu medal
annars komid fram i aukinni notkun skammtimalén
a bord vio vixillan og yfirdreetti, adur en heimilin| 707
gripa til rotteekari radstafana til ad draga ar Gtgjold o
um. bess sjast nokkur merki i fyrirliggjandi gégnun

110+
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haekkadi um 4% fra 1. arsfjéroungi i fyrra til jafn-ad verdlaekkun, jafnvel a bilinu 35-40%, sé moguleg.
lengdar i ar. Neestu tolf manudi & undan var samsvdrljosi pess ad algengt er ad atvinnuhisnaedi sé mun
andi heekkun 16% og 8% arid par & undan, p.e. fréeira vedsett en ramast innan peirra marka, verdur
fyrsta fjordungi 1998 til jafnlengdar 1999. ibtidaverdad draga pa alyktun ad i pessari stédu sé folgin
er nu ordid mjog hatt a ségulegan meelikvarda, edeetta fyrir fjarmalakerfio.
svipad og pad var i upphafi niunda aratugarins, og
27% heerra ad raungildi en pad var ad medaltali \&rd a aflaheimildum fer laekkandi
arunum 1992-1997, pegar husnaedisverd var fremerd a aflaheimildum hefur ekki fylgt 6dru eigna-
stédugt. begar vid beetist ad kaupmattur tekna ewérdi. Verd a varanlegri aflahlutdeild i porski jafnt
sdgulegu hamarki, felur préun ibludaverds i sér sjaasem eingengum porskheimildum heekkadi mikid um
lega aheettupeetti fyrir fijarhag og greidslugetu félkeg fyrir midjan sidasta aratug, en hefur sidan haldist
sem hefur verid ad taka a sig verulegar hlisneedsvipad. Undanfarna manudi hefur verdlag varan-
skuldbindingar. legrar hlutdeildar laekkad og er nu leegra en undan-
farin prja ar. Vero aflaheimilda er liklega ekki sérlega
Toluverd haetta er a verdleekkun atvinnuhtsnaedis neemt fyrir innlendu efnahagsastandi svo lengi sem
Préun verds & atvinnuhlGsnaedi virdist hafa verid ersjavaratvegsfyrirtaekin standa pokkalega sterkt. Aféll
ofgakenndari en préun ibudaverds i pessari upp-sjavaritvegi vegna aflabrests eda verdleekkunar
sveiflu. Upplysingar um verd atvinnuhlsneedis ergeetu hins vegar haft umtalsverd ahrif a vero afla-
ad visu vandmeodfarnar, par sem tiltélulega fa vidheimilda og haft neikveed ahrif a fjarmalakerfio,
skipti eru skrad med atvinnuhlsnaedi og seldar eigreinkum ef afturkippur i innlendri eftirspurn hefur
mun fjdlbreyttari en ibudir. Af gégnum Fasteigna-veikt getu pess til ad taka vio aféllum af pvi tagi.
mats rikisins virdist pé 6heett ad rada ad verd a at-
vinnuhasneedi hafi fra arsbyrjun 1998 heekkad ur g7
60-80% umfram verdlag. Nokkur ar par & unda Verd veidiheimilda
hafdi pad verid stddugt og sdgulega lagt. Raunvirg Kelka. Kr kg,
atvinnuhusneedis virdist ni med pvi haesta sem org 19 150
hefur, pétt taka verdi fram ad gogn eru afar strjé
fram undir midjan tiunda &ratuginn og sogulegy 8%
samanburdur pvi vandasamur. Sidustu tvo ar
fjordungana virdast heekkanir hafa stédvast, en ver
id er enn afar hatt. Komi umtalsvert bakslag i eftir
spurn eftir atvinnuhtsnaedi verdur ad gera réd fyr, “°—~_ "/ [ —Raunvers varanlegrar

hlutdeildar i porski, (v. &s)

—Raunverd eingengra
200 - - - o s porskheimilda, (h. as) [ 30

————————————— - -\ F120

600+ - - - - - - AR - 90

r 60

Mynd 6
Raunvirt stadgreidsluverd atvinnhisnaedis i
héfudborgarsveedinu

Allt atvinnuhisnaedi, einfalt medaltal samninga, pas.kr./fm \/erafall hlutabréfa getur veikt efnahag heimila

100 2 par til fyrir faum arum ma eetla ad verdproun hluta-
bréfa hafi haft tiltélulega litil ahrif a efnahag heimila
og fyrirtaekja. A sidustu arum hefur hlutabréfaeign
heimilanna hins vegar stéraukist. Lauslega metin var
han a bilinu 200-250 milljardar kréna ad markads-
virdi i arslok 1999 (midad vid framtalid nafnvirdi og
gengi & hlutabréfamarkadi). Jafnframt hafa sveiflur i
verdi hlutabréfa verid évenjulega miklar. Hefur
hlutabréfavisitala adallista t.d. lseekkad um meira en

o1 e . .
pridjung fra pvi han fér haest a sl. ari og leitt af sér
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um 70 ma.kr. leekkun a markadsverdmeeti skrad| yyngo

hlutabréfa. M|6a6 V|6 St('j6una |' é.rslok 1999 mé et Fjérmagnshreyﬁngar
ao pad skard sem verdpréun hlutabréfa hefur hégg
iofi fjérhag heimila og fyrirt&kja nemi & bilinu 80- Bein fjérfesting, verébréfafjérfesting og erlent

100 mackr., en pad fé graeddist einnig & tiltdluleg , wa: lansfjarmagn netto 1996-2000

skdmmum tima, p.e.a.s. arinu 1999 og fyrstu manu| , 1 —Bein fiarfesting, netts
um sl. ars. Daemi eru um ad einstaklingar hafi teki 4o —Eriend verdbréfaiarfesting
lan eda selt eignir til pess ad fjarfesta i hlutabréfun 30+
sem er mjog ahaettusamt. Vegna pess hve verdtoy 207
urinn var hvass og laekkunin pvi vaegari ef midad ¢
vid lengri timabil, hafa minni vidskipti en ella att sér ;]
stad & svo hau verdi. Velta var p6 einnig i hamarl 2o

pegar verdid stod sem heest. \1 foo | 160r | l1os | 1900 | o0 |

Nyjustu tolur eru bradabirgdatélur.

Vidskiptahallinn ber vott um alvarlega ofpenslu ...
pratt fyrir ad nokkud hafi haegt a vexti & ymsum svidbaedi verdbréfafjarfestingar og beinnar erlendrar fjar-
um ber pjédarbuskapurinn enn alvarleg merki offestingar var neikveett. Hvad verdbréfafjarfestingu
penslu. Pau koma gleggst fram i miklum Gtlanavexthreerir attu kaup lifeyrissjodanna & erlendum vero-
og vidskiptahalla sem nam 10,3% af landsframbréfum, einkum hlutabréfum, stéran hlut ad mali.
leidslu & sl. ari og mun skv. spa bjodhagsstofnun&amtals voru hreyfingar ahaettufjarmagns neikveedar
verda alika mikill & yfirstandandi ari. Mjog 6venju-um svipad hlutfall af landsframleidslu og vidskipta-
legt er ad svo mikid 6jafnveegi sé a ytri jofnudihallinn. bvi purfti innstreymi lansfjar sem nam u.p.b.
pjodarbusins vid ekki meiri hagvoxt og fjarmuna-tvofoldum vidskiptahallanum eda fimmtungi lands-
myndun en reiknad er med a yfirstandandi ari. framleidslunnar ad vega par & moti. Svo mikid inn-
Svona mikill vidskiptahalli krefst stddugs inn- streymi lansfjar er an fordeema hér a landi.
streymis erlends lansfjar. Verulegu mali skiptir
hvernig petta fjarmagnsinnstreymi er samansett. Al-. og eykur haettu & samdreetti er geeti 6gnad stodug-
mennt er talid ad minni ahaetta fylgi innstreymieika fjarmalakerfisins
vegna beinnar erlendrar fjarfestingar, pott fra pwidskiptahalli, jafnmikill og undanfarin ar, getur
kunni ad vera undatekningar, en mest ahaetta fylgkki stadist til frambidar heldur mun pjédarbuskap-
miklu innstreymi skammtimalana og verdbréfaurinn leita jafnveegis med einhverjum haetti. Heettan
fiarfestingu. A sl. ari bar svo vid ad nettéinnstreymiyrir fjarmalakerfid er einkum f6lgin i skyndilegum
umskiptum pegar dregur Ur peirri eftirspurn sem er

undirrét hallans. bannig geeti fjarmunamyndun
ke sndgglega dregist saman, leitt til pess ad atvinnu-
Vidskiptajofnudur sem hlutfall af >nogged 9 . b .
. . astand versnadi, sem myndi valda samdreetti i kaup-

vergri landsframleidslu 1990-2000 P S R
% meetti radstofunartekna og aukinni 6vissu hja heimil-
unum um afkomu sina. Ostédugt gengi er algengur
fylgifiskur slikra umbrota, sem getur haft veruleg
ahrif til hins verra a afkomu fyrirteekja.

HagvOxtur sidustu ara var ad toluverdou leyti
byggdéur & fremur veikum grunni. Heimilin juku
neyslu umfram voxt radstdfunartekna med pvi ad
draga verulega r sparnadi. Ad pvi mun koma ad pau
purfa ad auka sparnad sinn a ny, p6 ekki sé til annars

S S e S en ad standa undir aukinni greidslubyroi lana. Versni

1990 91 92 93 94 9 96 97 98 9 20000 gijinnuastand verulega er ekki oOliklegt ad pessi um-
Bradabirgdatolur 1999-2000Heimild: bjédhagsstofnun. .. . R o , . R

skipti geti ordid skyndileg, par sem radstofunartekjur

Mynd 8
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geetu dregist saman a sama tima og greidslubyifdrdann. Eftir afnam vikmarkanna parf ekki lengur
lana eykst. A sama hatt er ardsemi umtalsverds hluaé ottast slika atburdards. A hinn béginn kann
peirrar fjarfestingar sem att hefur sér stad a sl. aruskammtimaflékt kréonunnar ad aukast verulega,
had pvi ad kaupmattur dragist ekki saman. bettaaam.k. timabundid, sem ma rekja til minni afskipta
sérstaklega vio fjarfestingu i verslunarhisnaedi, p&edlabankans af tiltélulega grunnum markadi og
sem mikil fjarfesting hefur att sér stad med tilheyrpeirra évissu adstaedna sem nu rikja. Pessar adsteedur
andi skuldaséfnun. krefjast enn meiri arvekni en adur i ahaettustjérnun
Hatt hasnaedisverd gerir pessar adsteedur enn vigrirteekja og fjarmalastofnana. A heildina litid fylgir
kveemari en ella. Komi til samdrattar gaeti verd fastp6 naverandi fyrirkomulagi minni ahaetta fyrir fjar-
eigna laekkad og orogid til pess ad ved sem eiga adalakerfid par sem heettan a4 hefébundinni gjald-
tryggja endurgreidslu lana verdi 6fullnaegjandi. Verdeyriskreppu er ekki lengur fyrir hendi.
haekkun ibudarhisneaedis umfram almennt verdlag a
undanférnum premur arum var alika mikil og atti séNettostada gjaldeyrisfordans ryrnadi verulega a
stad vida & Nordurlondum fyrir aratug. Pegar aftursidustu misserum
Kippur kom i pjédarbaskap Nordurlanda eftir undan&jaldeyrisfordi gegnir pvi hlutverki ad draga ar
gengio timabil ofpenslu gekk raunhaekkun ibudaahrifum breytinga & gjaldeyrisstreymi a gengio. Ef
verds ad miklu leyti til baka, og i Finnlandi meira erstddugt gengi er millimarkmid peningastefnunnar er
ao fullu leyti. Hve miklar likur eru a slikri préun hér- 6flugur gjaldeyrisfordi forsenda pess ad slik stefna sé
lendis er erfitt ad fullyrda, en i Gtlanum sinum verd#&rdverdug. Peer breytingar sem gerdar voru a umgjord
lanastofnanir ad gera rad fyrir ad hin sé méguleg. peningastefnunnar i lok mars sl. draga nokkud uar
pessu hlutverki gjaldeyrisfordans. baer reglur sem ao-
Afnam gengismarkmids hefur dregid Ur heettu a adr giltu um gjaldeyrisfordann, sem midudust vid ad
gjaldeyriskreppa leidi til fjarmalakreppu halda honum i akvedinni lagmarksstaerd midad viod
Sveiflur i gengi er algengur fylgifiskur mikils vid- umfang utanrikisvidskipta, hafa pvi minna gildi.
skiptahalla. Um pa ahaettu sem fjarmalakerfinu stafdfram er p6 porf & slikum forda til ad geta gripid inn
af slikum sveiflum i gengi verour fjallad nanar hér a préun & gjaldeyrismarkadi telji Sedlabankinn pad
eftir. HUn er einkum i pvi félgin ad fyrirteeki og i naudsynlegt til ad vinna ad markmidum sinum og
sumum tilvikum einstaklingar sem tekid hafa lan i erverd- og fjarmalastédugleika. A sl. ari veiktust undir-
lendum gjaldmidlum standi ekki undir greidslubyrdistédur gjaldeyrisfordans verulega, ad pvi leyti ad
lana i erlendum gjaldmidli ef gengid fellur. Hafi slik Sedlabankinn purfti i s rikari maeli ad gripa til
lan verid veitt til fasteignakaupa er haettan fyrir lanaskammtimalantoku til pess ad halda fordanum i peirri
stofnanir sérstaklega mikil, par sem liklegt er ad vidteerd sem starfsreglur bankans sdgdu til um. Petta
adsteedur sem leida til mikillar gengisleekkunar kronsést gloggt a medfylgjandi mynd.
unnar laekki verd fasteignanna eingig.
S0 breyting & umgjord peningastefnunnar sef Mnd10 . )
lyst er i sérstakri grein hér ad framan dregur & heil Gjaldeyrisfordi Sedlabankans 1997-2001
ina litid dr peirri &haettu sem fjarmalakerfinu stafar a A gengi i lok hvers manadar
stérum gengissveiflum. Sé litid til reynslu landa sen 4 M*"
ordio hafa fyrir gjaldeyris- og fjarmalakreppum a sl
arum pa hafa steerstu gengissveiflurnar ordio i teng
um vid skipbrot fastgengisstefnu, pegar sedlabank
hafa neydst til ad heetta ad halda gengi innan tilte
inna vikmarka eftir ad hafa gengid mjég a gjaldeyris

2. Séu kaup fasteignar t.d. fjarmdgnud ad 8/10 med erlendu lani naeg —Gijaldeyrisfordi— Gjaldeyrisfordi, netté
10% verdleekkun fasteignarinnar og u.p.b. 15% leekkun gengis til peg

ad verdgildi fasteignarinnar fellur nokkud nidur fyrir verdgildi eftir- O T T T T T T T T T T T T T T
stodva lansins 1997 1998 1999 2000 2001
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Gjaldeyrisfordi ad fradregnum gjaldeyrislanumRekstrarvisbendingar

for stoougt leekkandi fra pvi sidla ars 1999 og pegar

vikmork gengisstefnunnar voru afnumin var svoArdsemi leekkar ...

komi® ad nettostada gjaldeyrisfordans var einungi& heildina litid var ardseri slok hja vidskipta-

u.p.b. 7 ma.kr. Auk gjaldeyrisfordoans & Sedlabankionkunum, steerstu sparisjodunum og fjarfestingar-

islands samningsbundinn adgang ad erlendu langiénkunun® & arinu 2000. Ardsemi eigin fjar var

an fyrirvara. Fjarheed pessara samninga nemur ni 9% og haféi leekkad Gr 19,3% arid adur. Ef ein-

70 ma.kr. og hefur litill hluti peirra verid nyttur ungis er litid & prja steerstu vidskiptabankaea
petta hlutfall enn leegra eda 5% i samanburdi vid

33,2% hja sex steerstu sparisjédunum og 12,4% hja

Mynd 11 fiarfestingarbonkunum.

Erlend skammtimastada pjédarbusins
Lausafjéreigpi_r ,6\6 frédregnum §Kam[71timaskuldum an ... en nokkrir fyrirvarar ...
V|?<|Iutga,fu (ECPP) r|k|§sj?6s' ) Hafa verdur po fyrirvara i samanburdi & hagnadar-
B Sedlabankinrll Lanastofnani  Adrir geirai-Nettéstada .. . .,
o Mak. tdlum pessara stofnana. Nokkrir sparisjodanna seldu
hlut sinn i Kauppingi hf. og adrir feerdu eignarhlut
sinn & markadsverdi ad hluta eda 6llu leyti. Ef petta
hefdi ekki verid gert heféi afkoma peirra verid na-
leegt ndllinu & arinu 2000 og svipada sbgu ma segja
fra &rinu 1999 pegar hlutdeild peirra i hagnadi Kaup-
pings hf. var meginuppistadan i ardsemi peirra. Einn-
| ig verour ad taka tillit til 6likrar medferdar markads-
_Godes‘lgg% ol 1ot o ee T 2000 skuldabréfa i fiarfestingarbok. islandsbanki-FBA hf.
: : : : tok gengisfall markadsskuldabréfa ad fullu inn i upp-

gjorid en ef baedi Landsbanki islands hf. og Bunadar-

Erlend skammtimastada pjoédarbusins getur eintbanki islands hf. hefdu gert slikt hid sama pa hefdi
ig gefid visbendingu um yfirvofandi araun & genghagnadur peirra fyrir skatta verid minni. A moti
eda gjaldeyrisfordd bréun hennar bendir til pess adpessu kemur vanmat & hlutabréfaeign i fijarfestingar-
skammtimastadan hafi verid til muna vidokveemari &6k hja Landsbankanum.
sl. ari, einkum & 6drum arsfjéréungi. bPa vard hdn nei-
kvaed um riflega 40 ma.kr. og matti ad mestu leyti.. og gengi a markadi lsekkar
rekja pad til neikvaedrar stodu innlansstofnana. Sidaeegri ardsemi fjarmalafyrirteekja endurspeglast vel i
& arinu logudu lanastofnanir nokkud skammtimagengi hlutabréfa peirra sem skrad eru & markadi. Oll
stddu sina, fra pvi ad hun veeri neikveed um teepa Bafa pau leekkad toluvert fra 6drum arsfiéroungi
ma.kr. i lok jani i teeplega 30 ma.kr. neikveeda stodrsins 2000 fram til dagsins i dag og var markads-
i lok arsins. I janilok nam gjaldeyrisfordinn adeinsvirdi peirra um 90 ma.kr. um midjan april 2001 sem
56% af skammtimastodu innlansstofnana og skamrar riflega 12% leegra en i arsbyrjun 2000.
timaskuldir innlansstofnana voru 2,4 sinnum gjald-
eyrisfordinn, en hafa laekkad sidan. Skammtimasta®=

Sedlabankans veiktist einnig & arinu, eins 0g &d14. Hreinn hagnadur sem hiutfall af medaltali eigin fjar i upphafi og lok
hefur komid fram. timabils ad fradregnum hagnadi timabilsins.
5. Hér er att vid islandsbanka-FBA, Landsbanka islands, Blinadarbanka
Islands, Sparisjédabanka Islands og 6 steerstu sparisj6dina, p.e.
3. Skilgreina ma erlenda skammtimastodu pjédarbusins sem erlend ~ Sparisjod Reykjavikur og nagrennis, Sparisj6d Hafnarfjardar, Sparisjod
skammtimaeignir Islendinga ad fradregnum erlendum skammtims ~ VéIstjora, Sparisjod Keflavikur, Sparisjod Képavogs og Sparisj6d
skuldum. Erlendar eignir eru einkum gjaldeyrisfordi Sedlabankans o~ Myrarsyslu. Einnig teljast Kaupping hf. og Frjalsi Fjarfestingarbankinn
erlendar skammtimaeignir lanastofnana og ad nokkru atvinnufyrir ~ Med og er visad til peirra sem fjarfestingarbanka.
teekja. Fjarhaed Gtistandandi vixla rikissjods & alpjédamarkadi er ekl6. | tolum fyrir vidskiptabanka er FBA hafdur med slandsbanka fra og
talin med i pessari greiningu, enda standa 6dregin veltilan ad fullu a  med arinu 1998 en fyrir pann tima eru Fiskveidasjodur og I&nlana-
baki peim. sjédur medtaldir.
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hlutfallid ef peer vilja vera samkeppnishafar gagn-
Gengi fjarmalastofnana & markadi vart erlendum keppinautum. Sameiningarméal og
fra upphafi ars 2000 rekstrarhagraeding hljéta pvi ad vera ofarlega a
baugi. Med akvoéroun samkeppnisrads a sidasta ari
—Islandsbanki - FBA— Landsbanki- Blnadarbanki var komid veg fyrlr Samemmglfl LanquankanS 09
Unvalsvisitala ~ — Kaupping BUnadarbankans sem hefdi verid hreinn kostnadar-
samruni og getad skilad sér i hagraedingu innan is-
lenska bankakerfisins. Eftir sem &dur eru teekifeeri til
hagreedingar i rekstri og pau geetu enn aukist ef frum-
vorp um einkavaedingu Landsbankans og Bunadar-
bankans og hlutafjarvaedingu sparisj6da na fram ad
ganga.

Mynd 12

30. oktéber 2000 = 100

... 0og sveiflur eru i tekjugrunninum ...

Tekjur fjarmalastofnana i heild jukust & milli aranna
Kostnadarhlutfallid er & uppleid ... 1999 og 2000 en tekjur Bunadarbanka Islands og
Kostnadarhlutfall, p.e. rekstrargjéld sem hlutfall afSparisjodabankans drégust saman. Hja islandsbanka-
hreinum rekstrartekjum, laeekkadi arido 1999 (60,4%FBA (69,0%) og Bunadarbanka (78,9%) jokst hlut-
en heekkad aftur arid 2000 (66,3%). Kostnadarhlufall hreins vaxtamunar af heildartekjum & medan pad
fallido leekkadi p6 hja sex steerstu sparisjodunum dt6d svo til i stad hja Landsbankanum (60,5%) &
heild og for nidur i 48,9% arid 2000 ar 62,1% aridarinu 2000. Asteeda pessa er su ad gengishagnadur af
1999. A heildina liti® hafa p6 ordid litlar breytingar fjarmalastarfsemi leekkadi téluvert fra arinu 1999 og
a pessu kostnadarhlutfalli sidustu fimm arin pvi ad@ar hlutfall hans af hreinum rekstrartekjum neikveett
leekkunina i heild &rid 1999 og hja sparisjodunurhja Landsbankanum (-1,1%) og Bunadarbankanum
arid 2000 ma ad mestu leyti skyra med aukning(:20,8%) en rétt fyrir ofan nullid hja islandsbanka-
annarra tekna frekar en med adhaldi i kostnadi. FBA (0,4%). Hja fimm af sex staerstu sparisjodunum

pegar litid er bak vid medaltdlin kemur einnigog fjarfestingarbonkunum tveimur leekkadi hlutfall
ymislegt ahugavert i ljés. Kostnadarhlutfall islandshreins vaxtamunar af heildartekjum & medan hlutfall
banka-FBA haekkadi i 64,2% og hefur ekki veritettd pjonustutekna jokst hja fjarfestingarbénkunum
haerra fra 1996. betta ma ad einhverju leyti skyra m¢87,2%) en adrar tekjur jukust hja sparisjodunum
kostnadi vegna sameiningar og skv. 6endurskodudt9,2%)’ brir af sex steerstu sparisjédunum og
arsfjoroungsuppgjori sem birt var undir lok aprilFrjalsi fjarfestingarbankinn voru med gengistap af
sidastlidinn hefur petta hlutfall leekkad adeins. Hjfarmélastarfseminni en Kaupping og Sparisjéda-
Landsbanka islands hefur petta hlutfall verid stodudtankinn voru med gengishagnad af peirri starfsemi.
sidustu 5 arin og er nu i kringum 71,5%. Hja Hja vidskiptabonkunum og sparisjédunum hafa
Bunadarbanka islands hefur breytingin ordid mest emeinar vaxtatekjur verid adaluppspretta tekna svo og
par heekkadi hlutfallio i 84,2%. Hja Kauppingi haekkpjonustutekjur en hja fjarfestingarbénkunum eru
aoi hlutfallid i 66,9% vegna kostnadarhaekkana epjonustutekjurnar adaltekjulindin. Naudsynlegt er
hja fjorum af sex steerstu sparisjodunum laekkadivi fyrir fjarmalastofnanirnar ad treysta pessa tekju-
kostnadarhlutfallio sem ad miklu leyti ma pé skyragrunna og einangra pa betur fyrir sveiflum & markadi
med aukningu annarra tekna. sem hafa ahrif a hagnad af fjarmalastarfsemi. Ao

Kostnadur vegna launa og launatengdra gjaldandanfornu hefur vaxtadlag a lan til fyrirteekja og
jokst um 19% 4 lionu ari hja fjarmalastofnunum keinstaklinga haekkad (baedi & gengisbundin l1an og lan
heild en Kaupping sker sig p6 Gr par sem hlutfallslegislenskum kronum). bessi préun geeti endurspeglad
aukning & milli ara var 78,2% og heilsarsstorfunaukna aheaettu i rekstrarumhverfi fyrirteekja ad mati
fijolgadi um riflega 56%.

bvi er IJ(?St ad mikil vinna er fyl’ll’ héndum hjé 7. Adrar tekjur eru tekjur af hlutabréfum og eignarhlutum, pjénustutekjur
islenskum fjérmélastofnunum aod leekka kostnada netts, gengishagnadur af fiarméalastarfsemi og ymsar rekstrartekjur.
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lanastofnana og lausafjarskorti hja peim sjalfum e
treystir einnig tekjugrunn peirra.

Eiginfjarhlutfall versnar ...

Eiginfjarhlutfall fjarmalastofnananna i heild hefur
leekkad & sidustu arum. [ arslok 2000 var pad 9,9
eins og pad er skilgreint i I6gdrog hafdi laekkad ar
10,6% fréa arinu &dur. | arslok 2000 var eiginfjarhlut:
fall Landsbankans 8,7%, Islandsbanka-FBA 9,7%

Bunadarbankans 9,7%, steerstu sparisjédanna 12,. 1

og fjarfestingarbankanna 11,6%. Midad vid ad vid
skiptabankarnir hafi aetlad sér ad halda eiginfjarhlu
fallinu um og yfir 10% er greinilegt ad pad hefur ekki
tekist & sidasta ari. Eiginfjarhlutfall steerstu sparisjoc
anna haekkadi fra arinu 1999 (10,8%) en fram ad p
hafdi pad farid laekkandi og nalgadist eiginfjarhlut-
fall vidskiptabankanna. Vidsnuning i eiginfjarhlut-
falli sparisj6da ma ad mestu leyti rekja til medferda
peirra a eignarhlut sinum i Kauppingi & sidasta ari.

... 0g vikjandi lan aukast

Flestallar fijarmalastofnanirnar téku vikjandi lan
sidasta ari og var heildarfjarheed vikjandi lana ordi
20 ma.kr. i arslok 2000. Vikjandi lan teljast til eigin-
fiarpattar B en islandsbanki-FBA hefur ein fjarmala-
stofnana gefid Gt vikjandi skuldabréf sem tilheyril
eiginfjarpeetti A (891 m.kr. i arslok 2000, sja umfjoéll-
un i ramma 3). Um 31% lananna hefur verid aflad e
lendis fra og pann 3. april & pessu ari tilkynnti is
landsbanki-FBA um Utgafu vikjandi skuldabréfa ao

A

C

Rammi 3 Ny tegund vikjandi lana
(Eiginfjarviabot)

Samkveemt reglugerd nr. 852 fra 21. névember 2000,
med aordinni breytingu nr. 964 fra 20. desember 2000,
er na heimilt ad telja skuldabreéf til eiginfjarpattar A, ef
pad uppfyllir m.a. eftirtalin skilyroi:

Bréfid tilgreini ekki gjalddaga.

Utgefanda sé einungis heimilt ad endurgreida
hofudstdl pess ad fengnu sampykki Fjarmalaeftir-
litsins og i fyrsta lagi 10 &rum fra Gtgafudegi, enda
verdi eigio fé vidunandi eftir endurgreidsluna ad
mati eftirlitsins.

Vaxtagreidslur verdi einungis heimilar innan peirra
marka sem oradstafad eigio fé leyfir, enda séu lag-
marks eiginfiarkrofur jafnframt uppfylltar eftir ad
tekid hefur verid tillit til vaxtagreidsina. Ad 10 arum
liGnum verdi auk pess fyrst unnt i eitt skipti ad
endurskoda vexti bréfsins.

Fari eigio fé Gtgefanda nidur fyrir kréfur um lag-
mark eigin fjar verdi unnt ad feera nidur hofudstol
pess til ad maeta rekstrartapi hja dtgefanda.

Samtala bréfa baedi fyrir médurfélag og samstaedu
nemi ad hamarki 15% af eiginfjarpeetti A i eiginfjar-
Utreikningi.

upphaed 22 milljonir evra. Eiginfjarhlutfallid an vikj- stofnana og minnkandi ardsemi. Full asteeda er til ad
andi lana hefur leekkad hratt & undanférnum arurhafa ahyggjur af pessari préun. A undanférnum arum

Fyrir fjarmalastofnanir i heild var pad 6,7% i arslok

|

2000 en 8,2% i arslok 1999. bad leekkadi pvi um 1
présentustig a einu ari. Ef litid er & prja steerstu vid
skiptabankana var petta hlutfall 6,3% i heildina
Hlutfallid fyrir Landsbankann var 5,7%, [slands-
banka-FBA 6,7%, Bunadarbankann 6,2% og staers
sparisjodina 8,7%.

Eftir pvi sem ad eiginfjarhlutfallid fer leekkandi
og ardsemi fjarmalastofnana minnkar versna kjorin
vikjandi lanum til peirra og eru visbendingar um a
petta sé pegar farid ad gerast hér a landi.

Astzeda leekkandi eiginfjarhlutfalls er fyrst og
fremst hrod steekkun efnahagsreikninga fjarmald

8. Login tilgreina ad petta hlutfall eigi ad vera ad lagmarki 8%.

Mynd 13
Eiginfjarhlutfall med/an vikjandi lana

—Vidskiptabankar &n vikjandi lana

—Steerstu sparisjodir an vikjandi lana

—Vidskiptabankar med vikjandi lanum
Steerstu sparisjodir med vikjandi lanum

%
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hefur leekkun hlutfallsins verid sérstaklega aberan@000 um 2,0% en var i arslok 1996 um 5,2%. betta
hja sparisjédunum. Vidskiptabankarnir hafa med Ggaeti pd breyst & naestu manudum par sem fyrirtaeki
gafu vikjandi lana haldio betur i horfinu en svigranog heimili eru ordin afar skuldsett og greidslubyrdi
til frekari atgafu minnkar stédugt. NG er einnig ljéstpeirra hefur heldur aukist ad undanférnu.

ao eftir laekkun krénunnar & pessu ari mun ahaettu-

grunnur fjarmalastofnana heekka og pad eitt og sér. en gengisbundin Gtlan aukast hlutfallslega

mun leida til laekkunar eiginfjarhlutfalla. Eiginfjar- meira ...

hlutfall sem er vel yfir tilskildum lagmérkum gefur Mikilvaegi erlendra lana i Utlanum innlansstofnana
bord fyrir baru sem ekki mun af veita ef efnahagslediefur aukist mikid & undanférnum arum. | arslok
ur samdrattur verdur. Einnig er vert ad hafa i huga [2000 voru um 41,6% Utlana innlansstofnana gengis-
endurskodun a eiginfjarkréfum sem Baselnefndibbundin (riflega 250 ma.kr.) samanborid vid 36,5%
vinnur ad og fjallad er um i ramma 4. Par er m.a. gedid 1999 og 34,4% arid 1998bvi er ljost ad hluta
eiginfjarkrafa vegna rekstraraheettu sem geeti leitt fideirrar haekkunar Gtlana sem vard & arinu 2000 ma
verulegrar haekkunar & eiginfjarkréfunni. Gert er ra8kyra med gengissigi islensku krénunnar. | auknum
fyrir ad nyjar reglur um eigid fé muni taka gildi ariomaeli eru gengisbundin lan veitt adilum sem ekki
2004. A0 o6llum likindum verda pessar viomidunarhafa tekjur i erlendum gjaldmidlum og eru pvi i
reglur gerdar lagalega bindandi hérlendis og vist déreinni gengisahaettu. Gera ma raad fyrir ad allt ad 40-
ao ahrifa veentanlegra reglna mun geeta vid lantoke0% af aukningu Gtlana arsins 2000 hja innlansstofn-

islenskra lanastofnana erlendis. unum til peirra sem ekki hafa tekjur i erlendum
myntum sé gengisbundid. Asteedan fyrir pessu liggur
Enn lifleg Utlanapensla ... m.a. i laegra vaxtastigi i erlendum myntum, krénan

Mikil aukning Utlana er helsta astaedan fyrir hrédunstyrktist frekar fram a mitt &r 2000 og lanastofnanir
vexti efnahagsreikninga lanastofnana a sidustu aruhféu tiltélulega audveldan adgang ad erlendu lans-
Fra arsbyrjun til arsloka 2000 jukust Gtlan innlansfé. bratt fyrir leegra vaxtastig & erlendum lanum pa
stofnana um 26,4% eda 126 m&.Krid a4dur hafdi geta vaxtagreidslurnar sjalfar og afborganir haekkad
pessi Gtlanaukning numid 23,3% eda um 90 mA&.kr.mikid i krénum vegna gengislaekkunar krénunnar
Utlanaaukningin var meiri hja vidskiptabdnkunum &eins og arid 2000) og par med aukid greidslubyrdi
arinu 2000 eda 28,0% i samanburdi vid 21% hjiéntakandans toluvert. Pad verdur pé ad athuga ad
sparisjoounum en arid aour var pessu ofugt farid pepar sem pessi lan eru oft til lengri tima getur mynd-
ar utlan sparisjodanna jukust um 32,2% en vidskiptast mikid bokfeert tap, eins og morg fyrirteeki urdu
bankanna um 20,6%. A fyrstu premur manudum aréyrir & sidasta ari, par sem hofudstéllinn haekkadi i
ins 2001 var Gtlanaaukningin rumlega 4% (rifleg&ronum en samt sem adur er ekki um ad raeda
17% a arsgrundvelli) i samanburdi vid um 7% fyrstuitgreidslu vegna pessa Ur sjodum lantakandans. bad
prja manudi arsins 2000 og bendir pad til pess ad s@&m af er arinu 2001 hefur krénan laekkad um riflega
sé ad haegja a pessari préun, enda geeti verid or®®% (til 30. april) og stada peirra sem eru med
erfidara fyrir lanastofnanir ad fjarmagna aukin Gtlangengisbundnar skuldir en engar gengisbundnar tekjur
hefur versnad enn meir nema gripid hafi verid til
... p6 er ekki enn farid ad bera a topudum utlanum .radstafana til ad verjast gengisahaettunni med af-
pratt fyrir pessi auknu utlan og erfidara efnahagdeidusamningum eda skuldbreytingu. Hér hefur pvi
umhverfi & arinu 2000 er ekki haegt ad sja ad enn beatkapast heetta & Utlanatépum hja lanastofnunum og er
mikid a tépudum utlanum hja vidskiptabdnkum ogasteeda til ad vera & vardobergi gagnvart pessari préun.
steerstu sparisjodunum samkveemt arsreikninguBf litid er & préun gengisbundinna atlana virdist
peirra. Hlutfall évaxtaberandi utlana af heildarGt-aukningin vera ad dragast saman a sidustu manuéum
lanum hefur laekkad a sidustu arum og var i arslan évissan um préun islensku kronunnar hefur sitt ad
segja par.

9. Tekid tillit til atlana FBA i &rsbyrjun.
10. Utlan FBA eru inni i pessum télum. 11. FBA og Verslunarlanasjodur teknir med.
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Rammi 4 Tillébgur um endurskodun reglna um eiginfjarhlutfall lanastofnana

Pann 16. januar sl. kynnti Baselnefndin um bankaeftimuni ad medaltali hvorki haekka né leekka lagmarks-
lit tilldgur ad nyjum vidmidunarreglum um eiginfjar- kréfur um eigid fé lanastofnana a alpjodlega visu. A
krofur lanastofnana (e. New Basel Capital Accord). Hrinn bdéginn geta eiginfjarkrofur til einstakra lanastofn-
peim aetlad ad koma i stad eldri reglna fra arinu 1988na breyst til haekkunar eda laeekkunar i samraemi vid
Gert er rad fyrir ad nyju reglurnar taki gildi arid 2004. heildarahaettu peirra. Par sem einungis litill hluti is-
Ef tilldgurnar na fram ad ganga verda nyju viomidlenskra lanastofnana mun geta nytt sér floknari hluta
unarreglurnar itarlegri og fléknari en peer sem nua gildérirhugadra reglna méa reikna med ad eiginfjarkrofur
Fléknari reglur eru taldar vera i edlilegu samraemi vipeirra muni aukast ad medaltali eftir breytinguna fra pvi
pé préun sem hefur oroid i starfsemi lanastofnana a sé&m nu er.
ari &rum og koma jafnframt til méts vid kréfur peirra I tilldgunum er 16gd &hersla & ad fylgja verdi eftir
um endurskodun a vidmidunum fra 1988. Leitast hefunyjum reglum um eiginfjarkrofur med aukmonra og
verio vid ad mota sveigjanlegar meginreglur sem takdra eftirliti med framkveemd reglnanna. Pannig er gert
mid af mismunandi edli og stigi ahaettu og veita jafrrad fyrir aukinni abyrgd lanastofnana og skilvirkara
framt moguleika a ad velja a milli adferda vid ahaettieftirliti yfirvalda. Lagt er til ad lanastofnanir taki upp
mat. Talid er ad moguleikar & ad nyta sér ahaettunsenwdferdir sem geri eftirlitsyfirvoldum kleift ad meta hvort
og nakveemari adferdir vid Utreikning & eiginfjarkrofunviokomandi lanastofnun bui yfir haefi og innri reglum til
muni skapa hvatningu fyrir lanastofnanir til vinna afpess ad meta eiginfjarkréfur i samreemi vido aheettu
stédugum endurb6tum a adferdum vid ahaettumat bgnnar.
aheettustyringu. broadri adferdir lanastofnana vid L6Ogo er ahersla a pad i tilléigunum aod efla paéfi
aheettumat eru auk pess til pess fallnar ad studla fedld markadarins(e. market discipline) i starfsemi
auknum fjarmalastdédugleika i heiminum. lanastofnana og a fjarmalamorkudéum almennt. patttak-
Tillégurnar byggja & premur samtengdum patturandur a fjarmalamdrkudum eiga pannig ad geta lagt mat
sem luta ad lagmarkskréfum um eigid fé, ad innra og yti@ mikilveegar upplysingar er lysa eiginfiarkréfum og
eftirliti og ad adhaldi markadarins i gegnum aukid upghaettu lanastofnana. bessu markmidi & ad na med skil-
lysingastreymi fra lanastofnunum. virkri birtingu upplysinga vardandi eigid fé, ahaettu og
Ad pvi er vardatagmarkskrofur um eigio feerda eiginfjarkrofur.
ahrif reglnanna & starfsemi lanastofnana mismunandi Pess ber ad geta ad viomidunarreglurnar, ef paer na
eftir pvi hversu proudum ahaettumatsadferoum pdesam ad ganga, verda ekki sjalfkrafa lagalega bindandi
beita. Smeerri lanastofnanir munu geta akvedio ad befitar a landi. baer reglur sem settar hafa verid fyrir is-
einfoldustu adferounum sem byggjast a stédludum vienskar lanastofnanir (og fyrirteeki i verdbréfapjonustu)
midunum fra 1988 og verda einungis litid eitt floknari pessum efnum byggjast & EES rétti sem stydst vid
en peer. Lanastofnanir sem bua yfir heefi til ad beiasel reglurnar fra 1988, sbr. tilskipun 93/6/EBE fra 15.
préadri aheettustyringaradferoum og geta jafnframt upprars 1993 um eiginfjarkrofu fijarfestingarfyrirteekja og
fyllt strangari eftirlitskrofur munu geta feert sé i nyt svolanastofnana med sidari breytingum. Framkveemda-
nefnda innri matsadferd (e. internal ratings-based apgijorn Evropusambandsins hefur fylgst naid med vinnu
roach). Samkveemt pessari adferd er pad lanastofnuBiasel-nefndarinnar og komid fram me? tillogur til pess
sjalf sem metur marga lykilpaetti i lansahaettu (e. credid laga tillogur nefndarinnar ad séradstaeedum & evropsk-
risk), svo sem likur & vanskilum lantakenda. Pa @m banka- og verdbréfamarkadi. Beedi tillogur Basel-
kvedid & um nyjar vidmidunarreglur vardandi rekstramefndarinnar og tilldgur framkveemdastjérnarinnar bida
aheettu (e. operational risk) og val & adferoum vid man@ umsagnar hagsmunaadila. Gert er rad fyrir ad nyjar
henni. Almennt er gert rad fyrir pvi ad nyju viomidinreglur & pessu svidi taki gildi i Evropu a arinu 2004.
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begar geiraskipting 0tlana innlansstofnana e¥bein gengisahaetta eins og adur hefur verid reett
skodud sést ad tlan til heimila jukust um 27% & aregna endurlana & erlendu lansfé til lanpega sem ein-
inu 2000 en um 21% a arinu 1999. Einnig jukust Utgdngu afla tekna i islenskum krénum.
lan fjarfestingarlanasjéda til heimila um 14% a arinu
2000 sem er i takt vid aukninguna &rid 1999. Utlan til.. svo og aukin sedlabankafjarmoégnun
sjodsfélaga lifeyrissjoda jukust lika toluvert a arintEin leid lanastofnana til ad fjarmagna sig er ad gera
0g nam aukningin 26,7% & arinu 2000 en um 13%e&ndurhverfa verdobréfasamninga vido Sedlabanka
arinu 1999. Skuldir heimila jukust um 87 ma.kr. aridslands. Mikil aukning hefur ordid & pessum vid-
2000 hja innlansstofnunum, fjarfestingarlanasjédurekiptum & sidustu manudum og undir lok april voru
og lifeyrissjédum. bPad er pvi ljost ad heimilin i land+iflega 60 ma.kr. Gtistandandi en i arslok 2000 voru
inu eru ordin afar skuldsett. um 47 ma. kr. Gtistandandandi samanborid vid 36

Skuldir fyrirteekja hja innlansstofnunum og fjar-ma.kr. i arslok 1999. bessi aukning stafar ad miklu
festingarlanasjodum jukust um 88 ma.kr. & arinleyti af inngripum Sedlabanka islands & gjaldeyris-
2000 eda um 24,4% en par sem hluti pessara skuld@rkadi a sidustu manudum en fra aramotum keypti
er gengisbundinn ma sennilega rekja um 6% pessafedlabankinn um 11,8 ma.kr. & markadi og auk pess
aukningar til gengissigs islensku kronuntar. hefur rikissjodur aukid innsteedu sina hja Sedlabank-
Greinilegt er af pessu ad skuldir einstaklinga ognum. Lanastofnanir hafa getad nytt sér pessa endur-
fyrirteekja hafa aukist mikid & arinu 2000 og geethverfu verdbréfasamninga til ad fjarmagna stéduttku
pessi aukna skuldsetning asamt erfidara efnahagsuiverdbréfum og jafnvel skammtimadtlan. Umfang
hverfi leitt til greidsluerfidleika i framtidinni sem afleidusamninga sem byggjast a endurhverfum

hefur pa bein ahrif & fjarmalakerfid hér a landi. verdbréfasamningum hefur einnig aukist, og pa einna
helst par sem verid er ad taka stddu i frekari vaxta-
Hlutfall innlendrar fjarmégnunar minnkar ... laekkun & islenska skuldabréfamarkadnum. Asteeda

Voxtur innlana og verdbréfautgafa lanastofnanpessa er st ad oft er erfitt ad nota millibanka-
hefur verid mun minni en aukning Gtlana og markmarkadinn med krénur par sem ad lanalinur lana-
aoskuldabréfa peirra. Fra arslokum 1996 til arslokstofnana eru takmarkadar og pvi er heegt ad nyta
2000 leekkadi hlutfall innlana af utlanum innlanspessi endurhverfu verdbréfavidskipti i stad milli-
stofnana Ur 80% nidur i riflega 48%. Fra arslokunbankamarkadarins.

1996 til arsloka 2000 laekkadi hlutfall innlana og

verdbréfadtgafu af atlanum og markadsskuldabréfaukiod 6ryggi i greidslumidlun

um innlansstofnana Ur 87% i teep 69%. Innlend fjafFvaer meginbreytingar urdu a svidi greidslumidlunar.
mognun Gtlana og verdbréfaeignar fjarfestingarlanaknnars vegar vard til visir ad stérgreidslukerfi upp tr
sjoda hefur heldur ekki haldist i hendur vid aukningmidjum desember sl. og hins vegar setti Sedlabanki

atlana og verdbréfeignar peirra. islands reglur um adgang greidslukerfa ad vidskipta-
reikningum i bankanum. bessum breytingum er lyst i
... en hlutfall erlendar fjarmégnunar eykst... 1. heftiPeningamal&2001 ogArsskyrslu Sedlabank-

Onnur fijarmégnun hefur pvi purft ad koma til ogansfyrir arid 2000.

hafa erlendar lantokur innlansstofnana og fjarfesting- bad er mat bankans ad pessar breytingar studli ad
arbanka aukist um 58% & arinu 2000 og namu riflegauknu 6ryggi greidslumidlunar, annars vegar mun
370 ma.kr. i arslok 2000 samanborid vid um 176torgreidslukerfido gera midlun stérra fjarheeda
ma.kr. i arslok 1998. i arslok 2000 voru riflega 83%naema fyrir greidslufallsahaettu og hins vegar er
pessara lana langtimalan. Bein gjaldeyrisaheetta peksgalegur grundvollur greidslumidlunarinnar styrktur
ara stofnana er takmorkud en & hinn boginn myndastrulega med hinum nyju reglum.

12. Skv. Hagvisum bjédhagsstofnunar, 27. mars 2001.
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Rekstrarvisbendingar 1996-2001

Eigio fé
Eiginfjarhlutfall* 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Fra:
Eiginfjarhlutfall skv. 16gum (%) .......cccccoeuvenee. 12,4 11,6 10,4 10,6 9,9
Eiginfjarhlutfall an vikjandi lana (%) .............. 11,1 10,2 8,8 8,2 6,7
Eiginfjarhlutfall A (Tier 1 hlutfall)
(%) (an fjarfestingarbanka)............cccccceeeuenne 11,9 11,0 9,9 9,3 8,0
Eignageedi
Lanastofnanir
HeildarGtlan (ma. Krd.........cocvveveeiiinrirenenas 275,3 308,4 385,7 475,8 601,5 626,0 Mars
par af gengisbundin (%0).........cccccevvveennennnn. 29,0 31,8 34,4 36,5 41,6 43,2 Mars
Geiraskipting atlana
Lan til heimila (% af heildarGtlanumy........... 25,9 26,6 27,9 27,3 27,5 26,3 Mars
par af gengisbundin (%) ..........ccccoeieennnnn. 0,3 0,5 1,8 4,8 8,1 8,4 Mars
par af vegna ibudalana (%) ..........c.cccee... 22,8 21,3 18,7 20,2 18,3 18,1 Mars
Lan til fyrirteekja (% af heildaratlanum)....... 65,5 65,2 64,8 65,7 65,2 66,9 Mars
par af gengisbundin (%) .........ccccceeeernnnnn. 43,6 46,8 49,8 50,6 55,6 56,7 Mars
Lan til sjavaratvegs (% af heildardtlanum).. 28,7 294 27,7 24,8 22,9 23,6 Mars
par af gengisbundin (%) ........ccccoeviieinenne 75,7 79,1 83,3 83,9 86,5 88,2 Mars
Lan til verslunar og pjonustu
(% af heildaratlanum) ......... 20,8 19,8 24,8 28,6 29,4 30,5 Mars
par af gengisbundin (%) 14,0 15,2 19,5 29,5 37,0 38,2 Mars
Lan til idnadar, samgangna, raforku- og
byggingarverktaka (% af heildarGtlanum) ... 16,0 16,0 12,3 12,2 12,9 12,7 Mars
par af gengisbundin (%) .........cccccoeeirnnnnn. 24,5 26,7 35,5 32,4 43,0 42,6 Mars
Ovaxtaberandi Gtl&n(% af Gtlanum) ............ 52 4,1 2,4 2,2 2,0
Eigid fé i hlutfalli af heildareignum.............. 9,2 8,7 7.4 7,1 6,3
Lantakendur
Heimili
Skuldir heimila (% af radstéfunartekjum) ... 133,4 1347 138,7 145,8 163,0
Fyrirtaeki
Skuldir sem hlutfall af eigin fé
Oll skrad félog (an lanastofnana)............. . 1,0 1,0 1,0
SJAVArGEVEGUI ... 14 1,3 12 14
Verslun, verktakar og pjénusta................. . 1.4 11 11
Idnadur og framleidsla ...........ccccoeevennenns 0,5 0,4 0,6 0,7
Ardsemi
Oll skrad félog (an lanastofnana)............. . 8,0 8,2 8,1 -1,7
SJAVArGtVEGUI ... 14,4 11,6 8,6 3,0 -16,5
Verslun, verktakar og pjonusta . 9,3 12 13,6 10,3
I8nadur og framleidsla ...........cccceeeeiinne 17,7 10,7 7,2 4,6 6,2
Stjornurt
Kostnadarhlutfoll
Rekstrargjold (% af hreinum rekstrartekjum). 66,6 65,3 67,1 60,4 66,3
Starfsmannakostnadur
(% af hreinum rekstrartekjum)..........cccccceee.. 33,9 33,6 35,2 31,2 33,2
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Rekstrarvisbendingar 1996-2001, frh.

Hagnadur og ardserhi 1996
Ardsemi eigin fJar........cccooveieiiieiie e 9,5
Vaxtamunur (% af heildartekjum) .................... 62,1
bjonustutekjur (% af heildartekjum) ................ 24,8
Gengishagnadur af fjarmalastarfsemi
(% af heildartekjum) .........ccocoeeiiieeninieeieeee 5,3
Tekjur af hlutabréfum og eignarhlutum
(% af heildartekjum) .........ccocoeeiiieeninieeieeee 4,7
Adrar tekjur (% af heildartekjum)..................... 3,1

Lausafjarstada

Sedlabankafjarmognun fijarmalastofnana

(mav.kr., stada i arslok) .........cccceeeriieeeriiieeniinen,
Utlan sem hlutfall af innlanum ......................... 1,25
Lausafjarhlutfall (skammtimaeignir i

hlutfalli af -skuldum, (L &r) ...ccccooovvveiiieeiieees

Markadsaheaetta

> wnN e

Gjaldeyrismarkadur
Gengisvisitala kronunnar
(% breyting milli &ra)...........ccceeenee -0,6
Velta a gjaldeyrismarkadi (ma.kr.)

Hlutabréfamarkadur

Urvalsvisitalan (heekkun & milli ara) .............. 59,3

Markadsverdmeeti (med sjodum).................. 94.802

Markadsveromeeti (med sjodum) sem % af \ 19,5

Velta & pingi sem hlutfall af markadsveromee 6,2

Heildarvelta & pingi sem hlutfall af

Markadsverdmaeti.........cccovvevveeirienenieeiennnn,
Afurdaverd

Verdlag sjavarafurda i erlendri mynt, stadvirt

(1990=100)......cocvmererreereeseenreesessenerennsenen 91,9

Verd a aflahlutdeild i porski

(langtima porskkvoti) Kr./Kg. .......ccccceeiecinnene 560

AIVErd USSIMONN ......cvcvvevriicececieeierereeeian 1.504
Fasteignamarkadur

ibudarverd (jantar 1996 = 100).................... 101,0

Verd atvinnuhUsnaedis

(stadvirt, fjordi arsfioroungur) ..........ccoeeveeene 100,0

1997
10,3
58,9
24,5

7,5

6,1
3,1

1,29

14,7
151.009
28,5
8,8

15,6

94,2

650
1.592

103,0

95,2

Vidskiptabankar, sex steerstu sparisjodirnir og fjarfestingarbankar.
Innlansstofnanir, leidrétt fyrir innkomu FBA og Verslunarlanasjods.
Lanaflokkunin ymislegt en par getur verid auk heimila atvinnurekstur & kennitélu einstaklinga.
Vidskiptabankarnir og sex steerstu sparisjodirnir. FBA kemur inn i pessar télur 1999.

1998
13,5
56,0
23,1
15,0

3,9
1,9

22,8
1,46

-0,7
401,8

9,8
231.909

39,9

55

17,2

104,4

758
1.336

109,1

118,6

1999
19,3
52,4
23,1
12,0

9,6
2,9

36,0
1,53

-3,0
468,0

47,4
369.835

57,6

10,8

32,4

100,5

771
1.364

125,1

140,7

2000
9,9
54,3
31,4
1,4

59
9,8

46,9
2,07

9,8
768,0

-19,3
392.976
57,7
14,2

50,6

100,1

860
1.551

147,4

160,9

2001

60,6
2,03

14

9,68
154,1

-12,8

99,2

700
1.497

165,1

Fra:

24. apr.
Mars

Mars

April
April

April

1. arsfj.
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