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Lég um Sedlabanka islands kveda svo 4 ad pad sé hlutverk fjarmalastédugleikanefndar ad taka
akvardanir um beitingu stjérntaekja Sedlabanka fislands vardandi fjarmalastédugleika.
,Opinberlega skal birta dkvardanir fjarmalastédugleikanefndar um beitingu stjorntaekja a svidi
fjdrmdlastodugleika og gera grein fyrir forsendum peirra og mati & astandi, svo og birta
fundargerdir pess efnis, nema ef ztla md ad opinber birting geti haft neikveed ahrif a
fijarmalastédugleika.” | samraemi vid 16gin hefur fjarmalastddugleikanefnd dkvedid ad birta
fundargerdir af fundum sinum ad jafnadi innan fjégurra vikna.

Hér birtist fundargerd aukafundar fjarmalastédugleikanefndar 16. mars 2020. A fundinum ték
nefndin akvérdun um ad sveiflujéfnunaraukinn yrdi laekkadur ur 2% i 0% og tilkynnt var um
lekkunina 18. mars sl.

| Stada og horfur fyrir fjarmalastodugleika

Nefndarmenn raddu um stédu og horfur fyrir fjdrmalastodugleika, stodu efnahagsmala,
pbréun ainnlendum fjarmalamorkudum, stodu og ahaettur i fjdrmalakerfinu og i rekstri einstaka
fiarmalafyrirtaekja og préun sveiflutengdrar kerfisdhaettu sidustu misserin. Til grundvallar lagu
upplysingar um nuverandi st6du og préunina sl. manudi.

Stada efnahagsmala

COVID-19 veiran hafdi breidst ut fra Kina yfir stéran hluta Asiu, Evropu og N-Ameriku. Lond
hofdu byrjad ad loka landamasrum sinum eda takmarkad ferdir yfir landameeri. Fjolmorg 16nd
hofdu beitt samkomubanni. Efnahagshorfur hér a landi hafa versnad verulega a sidustu dogum
samfara aukinni Utbreidslu veirunnar og vidtaekari lokunum i helstu vidskiptaléndum f[slands.
Mesta dévissan snyr ad pvi hversu lengi faraldurinn muni standa.

Minni  ferdavilji og lokanir 4 landamaerum hafa verulega neikveed ahrif a
ferdapjonustufyrirtaeki. Hlutabréfaverd evropskra flugfélaga hafdi laekkad hratt. Nokkur
evropsk flugfélog hofou pegar tilkynnt um verulega skerta eda jafnvel enga starfsemi naestu



vikurnar. Icelandair fér ekki varhluta af pessari stodu og hafdi félagid dagana @ undan aflyst
fiolda flugferda. Gert var rad fyrir ad flugsamgongur geti dregist enn frekar saman naestu
vikurnar. Ferdapjénustan hér a landi @ mikid undir ad nad verdi tokum a utbreidslu veirunnar
fyrir haannatimabilid i sumar. A sidustu drum hefur um pridjungur ferdamanna sem
heimsakja landid arlega komid i juni, juli og agust. Vidnamsprottur fyrirtaekja i greininni er
einnig i morgum tilvikum takmarkadur eftir samdratt & sidasta ari.

Fjarmalamarkadir

Miklar verdlaekkanir og verdsveiflur hofdu verid a erlendum hlutabréfamérkudum. Einstaka
daga hafdi verdsveiflan verid um 10% og flokt hafdi ekki verid meira sidan i oktéber 2008.
Asokn fjarfesta hafdi verid i ahaettuminni eignir. Avéxtunarkrafa 10 ara rikisbréfa i
Bandarikjunum, Bretlandi og byskalandi hafdi laekkad og gull haekkad i verdi. Oliuverd hafdi
leekkad um naer 50% fra aramotum baedi vegna ahrifa farsottarinnar og verdstrids Sadi-Arabiu
og Russlands.

Sambeerileg préun hafdi verid a innlendum morkudum. Naer oll félog 4 adallista
Kauphallarinnar h6fdu laekkad og hlutabréfavisitalan hafdi leekkad um taep 20% fra dramotum.
Avéxtunarkrafa rikisskuldabréfa hafdi laekkad nokkud og krafa & verdtryggdum rikisbréfum
nalgadist null. Gengi kronunnar hafdi veikst um 8% fra dramdtum og flokt aukist. Sedlabankinn
hafdi beitt inngripum til ad vidhalda jafnvaegi 8 gjaldeyrismarkadnum.

Verulega hafdi dregid ur innflaedi vegna nyfjarfestingar fyrir erlendan gjaldeyri sidustu misseri.
Nyfjarfesting var neikvaed um rdma 7 ma.kr. a fyrstu tveimur manudum pessa ars. Talsverdur
vidskiptaafgangur hafdi verid undanfarin ar en dvissa um gjaldeyrisfleedid hafdi aukist,
sérstaklega vardandi gjaldeyristekjur af ferdapjonustunni. Vidbrogd lifeyrissjddanna skipta
miklu mali fyrir gjaldeyrisflaeedi naestu manudi en a sl. ari keyptu sjédirnir gjaldeyri fyrir 121
ma.kr. eda um 4% af landsframleidslu. Sedlabankinn byr yfir gjaldeyrisforda sem nemur um
30% af landsframleidslu.

bréun skulda einkageirans

Préoun skuldavaxtar heimila hafdi litid breyst 4 sidustu misserum og maeldist raunvoxturinn um
4%. Utlanatdlur sem nadu fram til loka jantar 2020 bentu til ad hlutdeild lifeyrissjédanna og
bankanna hafi haldist nokkud obreytt. Vaegi éverdtryggdra skulda i heildarskuldum heimila
hafdi aukist enn frekar. Olikt heimilunum dré & sidasta ari hratt Gr skuldavexti fyrirtaekja. bad
kann ad endurspegla ad einhverju leyti verri efnahagshorfur, endurmat 4 ahaettu og
utldnastefnu einstakra fjarmalafyrirtaekja. Visbendingar voru um ad midlun lansfjar til
fyrirtaekja kynni ad einhverju marki ad hafa faerst Ut ur bankakerfinu a sidustu manudum.

Bankakerfio

Eiginfjarhlutfoll stéru bankanna priggja voru a bilinu 22,4% — 28,4% en heildarkrafa um eigid
fé a bilinu 18,8 — 20,4%. Lausafjarstadan er afram vel yfir lagmoérkum Sedlabankans og lausar
eignir bankanna umfram krofur voru um 260 ma.kr. Lausafjarhlutféll bankanna i islenskum
kronum hofdu einnig farid haekkandi sidustu manudi.



Alag & erlendar skuldabréfautgafur stéru bankanna hafdi haekkad hratt dagana fyrir fundinn.
Alagid var svipad og pad var um mitt sl. &r. Utgéafur ad fjarhaed um 2,5% af landsframleidslu
eru a gjalddaga a pessu ari og 4% a naesta ari. RUum lausafjarstada bankanna i erlendum
gjaldeyri veitti peim svigram til ad greida upp a.m.k. alla gjalddaga pessa ars. Vaxtadlag a
sértryggdum bréfum bankanna umfram rikisbréf hafdi aukist 48 undangengum vikum sem benti
til versnandi fjarmdégnunarkjara @ innlendum markadi.

Ekki voru merki um ad utldnaahaetta veeri farin ad raungerast i bankakerfinu. Vanefndahlutfall
fyrirtaekjaldna haekkadi pd beedi & pridja og fjorda arsfjérdungi sl. ars. Fyrstu merki um
greidsluerfidleika hja lantokum i ferdapjénustu og byggingarstarfsemi voru ad koma fram.
Ahrif af Gtbreidslu veirunnar voru pé ekki komin fram. Ldn til ferdapjénustu ndmu rimlega 9%
af heildardtldnum bankanna til vidskiptavina en likur eru 4 ad ahrifin geti ordid einna mest par.

Sveiflutengd kerfisahaetta

Hlutfall skulda heimila af landsframleidslu hafdi verid nokkud st6dugt milli dra en hins vegar
laekkad nokkud hja fyrirtaekjum. Raunverd ibudahusnaedis 4 hofudborgarsveedinu var sogulega
hatt og maeldist teeplega 10% yfir langtimaleitni i jandar sl. Raunverd atvinnuhulsnaedis hafdi
ad mestu stadid i stad milli ara.

Leidandi ahaettuvisar fyrir fjarmdlasveiflu byggdir a Aarsfjérdungslegum goégnum um
skuldavoxt, verdproun ibidahusnaedis og erlenda fjarmognun bankanna, bentu ekki til ad
fjarmalaleg nidursveifla hefdi verid hafin i lok fjérda arsfjérdungs 2019. Gognin bentu frekar
til ad uppsveiflan hefdi stodvast.

Dagleg gogn gafu visbendingu um verulega aukinn 6érda. Greidslukortavelta hafdi dregist
saman, gengi krénunnar veikst, hlutabréfaverd laekkad, dlag @ markadsutgafum bankanna
haekkad og dvoxtunarkrafa a innlendum skuldabréfum laekkad.

Stjérnvold i nokkrum I6ndum hofdu pegar leekkad kréfu um sveiflujofnunarauka. bannig var
krafan laekkud i Danmorku og Bretlandi ur 1% i 0%, i Svipjod ur 2,5% i 0% og i Noregi ur 2,5% i
1%.

Il Akvardanir er varda fjarmalastodugleika

Nefndin raeddi ad mikilvaegt vaeri ad fjarmalafyrirteeki heféu naegt svigrdim til ad veita
hagkerfinu studning vid nuverandi adstaedur, baedi hvad vardar eigid fé og laust fé.

Nefndin raeddi um eiginfjarkrofur a fjarmalafyrirteekja. Eiginfjaraukarnir heféu verid byggdir
upp i uppsveiflu til pess ad auka vionamsproétt i kerfinu. Vid ndverandi adsteedur veeri rétt ad
skoda ad nyta pad svigrum sem skapast hefdi med uppbyggingu aukanna. Raett var um pa
ahaettu sem likur veaeri 4 ad raungerdist i yfirstandandi afalli og voru nefndarmenn sammala
um ad mikilveegt veeri ad bregdast vid med afgerandi haetti.

Sveifluj6fnunarauki

Nefndin raeddi um ad laekkun sveiflujofnunaraukans myndi veita fjarmalafyrirtaekjum svigrim
til ad vinna ur auknu utlanatapi og draga ur neikvaedum ahrifum @ midlun lansfjarmagns.



Nefndin velti upp peim moguleikum ad laekka kréfuna um sveiflujofnunarauka annars vegar
ur 2% i 1% og hins vegar ur 2% i 0%. Full aflétting aukans gaeti fyrirbyggt neikvaeda kedjuverkun
milli lansframbods, efnahagsumsvifa og eignaverds. Hins vegar veaeru ekki komin fram skyr
merki um fjarmalalega nidursveiflu. Leekkun i 1% myndi skilja eftir svigrdm fyrir nefndina til ad
bregdast enn frekar vid sidar. Nefndarmenn voru sammala um ad veita yrdi framvirka leidsogn
til ad minnsta kosti 12 manada um ad aukanum yrdi haldid 6breyttum. Bryna pyrfti fyrir
fiarmalafyrirtaekjum, med visan til samfélagslegrar dbyrgdar, hlutverks peirra og sérstédu i
hagkerfinu, ad haetta vid allar fyrirsetlanir um ardgreidslur og endurkaup a eigin bréfum.

Nefndin reeddi ad mikilvaegt veeri ad bregdast hratt vid stodunni sem upp veaeri komin. Til stadar
byrftu ad vera hvatar fyrir fjarmalafyrirtaeki ad vidhalda frambodi lansfjar. Jakvaett vaeri einnig
ef akvardanir nefndarinnar geetu stutt frekar vid midlun peningastefnunnar.

Med hlidsjon af umraedunni lagdi sedlabankastjori til ad krafa um sveiflujéfnunarauka yrdi
leekkud Ur 2% i 0%. Jafnframt ad gefin yrdi framvirk leidségn um ad aukanum yrdi ekki breytt
naestu 12 manudi. Allir nefndarmenn studdu tillégu sedlabankastjora.

Nefndarmenn raaddu um ad mikilvaegt veeri ad svigrimid sem laekkun aukans veitti yrdi nytt
til ad endurskipuleggja utlanasoéfn og stydja vid heimili og fyrirtaeki i peirri efnahagsdévissu sem
framundan veeri.

Fram kom & fundinum ad nefndin myndi fylgjast grannt med préun fjdrmalalegra skilyrda og
veeri reidubldin ad beita peim teekjum sem hun hefdi yfir ad rdda til ad vardveita
fjarmalastodugleika.

Nefndamenn raddu almennt um stédu fjarmalakerfisins. beir voru sammala um ad stada
bankanna veeri sterk og ad bankakerfid veeri vel i stakk buid ad bregdast vid aféllum.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Asgeir Jonsson, sedlabankastjéri og formadur nefndarinnar
Gunnar Jakobsson, varasedlabankastjori fjarmalastédugleika
Rannveig Sigurdardéttir, varasedlabankastjéri peningastefnu
Unnur Gunnarsdattir, varasedlabankastjéri fjarmalaeftirlits
Axel Hall, utanadkomandi nefndarmadur

Bryndis Asbjarnardéttir, utanadkomandi nefndarmadur

Gudmundur Kr. Tdémasson, utanadkomandi nefndarmadur

Gudrun borleifsddttir skrifstofustjori i fjarmalaraduneytinu sat fundinn med malfrelsi og
tillogurétt.

Haukur C. Benediktsson, framkveemdastjoéri fjarmalastodugleikasvids Sedlabankans, sat allan
fund nefndarinnar. bar ad auki satu fjolmargir starfsmenn Sedlabankans hluta fundarins.

Eggert b. bdrarinsson ritadi fundargerd.



