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Nyr kafli i sogu
Fjarmalaeftirlitsins
hefst senn

Unnur Gunnarsdottir,
forstjori Fjarmala-
eftirlitsins

Regluverk islenska fjarmalamarkadarins er ad mestu

leyti innleitt fra Evropusambandinu enda fellur
fjarmalastarfsemi undir gildissvio EES-samningsins. Sidasta
aratuginn hefur petta regluverk verid tekio til gagngerrar
endurskodunar og smidadur hefur verid mun heilsteyptari
lagarammi um starfsemi fyrirteekja 4 fjarmalamarkadi

en adur var. Valdheimildum og teekjum eftirlitsadila til ad
bregdast vid ahzettum og veikleikum hefur fjolgad verulega
og margs konar réttarbeetur fyrir neytendur hafa verio
logfestar.

bétt Evrépugerdirnar séu margar og innleidingunni
fylgi mikil vinna held ég ad faum blandist hugur um ad
Islandi er mikill styrkur ad EES-samningnum hvad petta
vardar. Ohugsandi er ad [sland hefdi eitt og 6stutt leitt { 1og
og fylgt eftir svo umfangsmiklum umbdétum sem na eru
akkeri naudsynlegra varudarkrafna og neytendaverndar &
fjarmalamarkadnum.

Stér og mikilveegur angi fjArmalamarkadarins hér
4 landi stendur p6 utan pessara umboéta en pad eru
lifeyrissj6dirnir sem EES-samningurinn neer ekki til.
Fjarmalaeftirlitid hefur um arabil bent 4 bryna naudsyn
bess ad 16g um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og
starfsemi lifeyrissj6da verodi tekin til heildarendurskodunar
og feerd til natimalegra horfs, en pau eru ad grunni til fra
arinu 1997. Slik endurskodun mun adeins fara fram ad
islensku frumkvaedi og an studnings fra Evrépu.

Lifeyrissjodirnir geyma storan hluta sevisparnadar
landsmanna, auk pess sem peir hafa umtalsverd ahrif &
verdbréfamarkadi og 4 fjarmalastoougleika. Pad er pvi stort
hagsmunamal alls almennings ad samhlida pvi ad tekid sé
tillit til sérstodu peirra verdi krofur til peirra samreemdar
vid adrar tegundir stérra fyrirtaekja & fjsrmalamarkadi, ekki
sist vardandi stjornarheetti peirra.

[ april sidastlidnum efndi Fjarmalaeftirlitid til opins
morgunverdarfundar um Framtidarsyn fyrir lifeyriskerfid.
Fundurinn var medal annars haldinn til ad hvetja til irbota
4 umgjord lifeyrissjédanna. [ &varpi minu par lagdi ég
sérstaka aherslu & prennt sem ég taldi brynt ad hrint yrdi {
framkveemd:

1. A0 sérlog yrou sett um starfsemi vorsluadila
séreignarsparnadar.

2. AJ skyr dkveedi um hagsmunadrekstra og utvistun a
rekstri lifeyrissjoda yrou leidd { 16g.

3. A0 skerpt yrdi a krofum um haefni stjornarmanna
og framkvaemdastjora lifeyrissjooa til samraemis vid
fjirmalafyrirteeki og vatryggingafélog.

Fyrr { sumar 4kvad fulltriarad stéttarfélagsins
VR a0 afturkalla umbod fjogurra stjéornarmanna
sinna i neeststeersta lifeyrissjodi lands, Lifeyrissj6oi
verzlunarmanna. Pessi dkvordun kalladi 4 skodun af halfu
Fjarmalaeftirlitsins sem leiddi m.a. 1 1j6s évissu um heimild
til afturkollunar & umbodi stjdrnarmanna. bPetta mal er nt
til lykta leitt med samkomulagi milli adila. I samkomulaginu
folst ad peir stjornarmenn sem satu i stjorn LIVE tilnefndir
af VR 1étu af storfum og i stad peirra toku seeti i stjérninni
nyir stjornarmenn sem tilnefndir voru af VR pann 14. dgist
sl. I tilkynningu um malid sem birt var a vef VR segir medal
annars: VR fellst 4 sjonarmid sem fram hafa komid af halfu
lifeyrissj6dsins og Fjarmalaeftirlitsins um ad 6aeskilegt sé
a0 peir sem fara med vald til tilnefningar { stjérn sj6dsins
hlutist til um akvardanir sj6dsstjornar med pvi ad skipta ut
stjornarmonnum aodur en kjortimabili peirra lykur og vonar
a0 slik inngrip heyri nd s6gunni til.“

Stjérnarheettir og st umgjoro sem sett er vid
val stjornarmanna og peer heefiskrofur sem gerdar
eru til peirra hefur verid eitt helsta dhersluatrioi
Fjarmalaeftirlitsins. Atburdir sumarsins hafa varpad ljési
4 a0 rik asteeda er til pess ad lifeyrissjodir endurskodi
sampykktir sinar { peim tilgangi ad skyra hvort og pa vio
hvada adsteedur umbod stjornarmanna verdi afturkallad.

Annar pattur sem Fjarmalaeftirlitid hefur
a sidastlionum arum einbeitt sér ad eru peir
hagsmunadrekstrar sem geta skapast pegar rekstri
lifeyrissj60a er ttvistad til vioskiptabanka eda vegna
undirbunings stdrra fjarfestingadkvardana sjédanna.
Opinberlega birt nidurstada Fjarmalaeftirlitins vegna
fjarfestinga i Sameinudu silikoni hf. (Kisilverksmiodja i
Helguvik) talar par sinu mali.


https://www.fme.is/media/gagnsaei/Gagnsaei-Frjalsi-10-04-2018.pdf
https://www.fme.is/media/gagnsaei/Gagnsaei-Frjalsi-10-04-2018.pdf
https://www.fme.is/media/gagnsaei/Gagnsaei-Frjalsi-10-04-2018.pdf

3 FJARMAL

Abyrgd 4 einstokum fjarfestingum liggur hja
lifeyrissjddunum hverju sinni, ekki Fjarmalaeftirlitinu.
Fjarmalaeftirlitid hefur hins vegar pryst & ad stjérnarheettir
sjédanna og umgjoro séu traust og undirbuiningur
fjarfestingarakvardana séu faglegar og vel undirbtnar og
a0 dhaettustyring sé { samraemi vio 16g og reglur.! Pannig
reekir Fjarmalaeftirlitio hlutverk sitt.

Eftirlit vegna adgerda gegn peningapvaetti
fyrirferdamikio
Oflugt Fjarmalaeftirlit skiptir miklu mali fyrir innlendan
fjarmalamarkad og vidskipti Islendinga 4 alpjédlegum
markadi. Fjarmalaeftirlitid tekur patt { samstilltu ataki
innlendra stjérnvalda um ad efla varnir islands gegn
peningapveetti og fjosrmoégnun hrydjuverka. Hefur
Fjarmalaeftirlitio { pvi sambandi gert fjolmargar
athuganir ad undanférnu, hja liftryggingafélogum,
vatryggingamidlurum, sparisjodum, vioskiptabonkum og
fleiri adilum.?

Island er adili ad alpj6dlegum samtokum gegn
peningapveetti (Financial Action Task Force (FATF))
sem hafa ad markmidi ad sporna vid peningapveetti
og fjArmégnun hrydjuverka. A arinu 2018 gerdi FATF
tittekt 4 frammistodu Islands vardandi adgerdir gegn
peningapveetti. Nidurstadan var afellisdomur hvad
vardar 10ggjof og framkvaemd stjérnvalda { malefnum
tengdum peningapveetti og fjarmoégnun hrydjuverka.
Fjolmargar urbdtakréfur voru gerdar af hendi FATF og
fékk Fjarmalaeftirlitio og ymsir adrir hvassa bryningu
um ao taka til hendinni og verda vid urbétakrofum
alpjédasamfélagsins. Bratt mun draga til tidinda pegar
nidurstada FATF liggur fyrir vardandi hvort [sland hafi
brugdist naegilega hratt og vel vid peim. Ljost er ad
Fjarmalaeftirlitid mun afram gera allt hvad pad getur til ad
efla varnir og ordspor [slands ad pessu leyti.

Sameining vid Sedlabankann a ad styrkja
Fjarmalaeftirlitio

Um pessar mundir er fyrir alvoru ad hefjast undirbiningur
ad sameiningu Fjarmalaeftirlitsins og Sedlabanka fslands.
Sameining svo stérra stofnana tekur tima. Huga parf ad
verkaskiptingu og 60ru skipulagi, umbodi til ad skuldbinda
stofnunina og beita 16gbodnu valdi hennar, verklagsreglum,
oryggismalum, upplysingataekni og sidast en ekki sist
mannaudsmalum.

Pann 1. jandar neestkomandi tekur vid nyr kafli { sogu
Fjarmalaeftirlitsins. Astaeda er til ad eetla ad starfsemin
muni halda afram ad styrkjast vid pessar breytingar.
Starfsf6lk Fjarmalaeftirlitsins mun hér eftir sem hingad
til vinna 6tullega ad pvi ad tryggja traust og heilbrigdi
fjarmalamarkadarins.

! Daemi um opinberlega birtar nidurstédur vegna athugana a ahaettustyringu lifeyrissjoda & undanférnum arum ma finna hér, hér, hér, hér og hér.

% Sja deemi um nylegar opinberlega birtar nidurstédur hér, hér, hér, og hér.


https://www.fme.is/media/gagnsaei/gagnsaeistilkynning-iive-02102018.pdf
https://www.fme.is/media/gagnsaei/gagnsaeistilkynning-iive-02102018.pdf
https://www.fme.is/media/gagnsaei/gagnsaeistilkynning-islenski-02102018.pdf
https://www.fme.is/media/gagnsaei/gagnsaeistilkynning-gildi-02102018.pdf
https://www.fme.is/media/gagnsaei/gagnsaeistilkynning-birta-02102018.pdf
https://www.fme.is/media/gagnsaei/Gagnsaei-lifva-03062019.pdf
https://www.fme.is/media/gagnsaei/Gagnsaei-Arion-29052019.pdf
https://www.fme.is/media/gagnsaei/gagnsaeistilkynning-sparisjodirnir-25062018.pdf
https://www.fme.is/media/gagnsaei/gagnsaeistilkynning-kortathjonustan15052018.pdf
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Stada islensku
vidskipta-
bankanna og

’ . Finnur Elmar Skuli
h e 1 S tu a S ko ra n 1 r‘ Sveinbjornsson,  Asbjornsson, Magniisson,
framkvamda- forstooumadur sérfreedingur {
stjori bankasvids dhaettugreiningar  fjarhagslegu

framundan

4 bankasvioi eftirliti

Fjorir vidskiptabankar eru starfandi hér 4 landi: Arion
banki hf,, islandsbanki hf,, Landsbankinn hf. og Kvika

banki hf. [ arslok 2018 ndmu heildareignir peirra um 3.709
milljoréum kroéna. Hlutdeild fyrstnefndu priggja bankanna
var taeplega 98%. Fjarmalastodugleikarad skilgreindi pessa
brja banka sem kerfislega mikilveega eftirlitsskylda adila

i april 2015 vegna steerdar peirra og edlis starfseminnar.
Til einfoldunar verda beir eftirleidis nefndir kerfislega
mikilveegir bankar (KMB) i pessari grein.

[ greininni er fjallad um rekstur og efnahag pessara
priggja kerfislega mikilveegu banka. Fyrst er greint fra
stodu nokkurra patta { arslok 2018 og bréun sidustu ara.
Pa er fjallad um helstu dskoranir sem pessir bankar standa
frammi fyrir. Fjarhaedir og hlutfoll byggjast ad mestu
leyti & skyrsluskilum bankanna til Fjarmalaeftirlitsins en
einnig opinberum gégnum eins og uppgjérum peirra og
afkomutilkynningum.

Hluti af efni greinarinnar hefur adur birtist i kaflanum
lanamarkadur i arsskyrslu Fjarmalaeftirlitsins 2019.

1 Stada og proun til arsloka 2018

Eiginfjdrstada

Eiginfjarstada hinna priggja KMB er og hefur verid sterk a
undanférnum arum. { arslok 2018 nam eiginfjargrunnur
peirra teepum 613 milljoréum kréna og breyttist litillega
milli &ra. Eiginfjargrunnur peirra er ad mestu leyti
samsettur af almennu eigin fé pattar 1 (e. CET1; einkum
hlutafé og uppsafnadur hagnadur fyrri ara) eda rim

94%. Eiginfjarhlutfall peirra leekkadi & milli 4ra og skyrist
pad baedi af ardgreioslum peirra og haerri dhaettugrunni.
Aheettugrunnurinn heekkadi samanlagt um 7% milli 4ra hja
pessum bonkum.

Mynd 1 Préun eiginfjarhlutfalls kerfislega mikilveegu
bankanna priggja 2016-2019-1F
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Heimild: Fjarmadlaeftirlitio

Mynd 2 Eiginfjarhlutfall og samsetning eiginfjarkrofu
kerfislega mikilveegra banka i lok ars 2018
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B Eiginfjarhlutfall 31.12.2018
. Heildarkrafa um eiginfjargrunn (Stod I + II + eiginfjaraukar)
B Ligmarkskrafa um eiginfjargrunn (Stod I + 1)

Eiginfjarkrafa midast vid drslok 2018. Sveiflujéfnunarauki haekkadi tir 1,25% i
1,75% i mai 2019 og mun haekka i 2% i febriiar 2020.

Heimild: Fjarmdlaeftirlitio og drsreikningar bankanna


https://www.fme.is/media/utgefid-efni/Arsskyrsla-fme-16052019.pdf
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Eiginfjarhlutfall hinna priggja KMB hefur um langt
arabil verio toluvert haerra en krafa Fjarmalaeftirlitsins,
pétt pessi munur hafi smam saman minnkad. A pessu
vard nokkur breyting a fyrsta arsfjéroungi 2019 eins og
gloggt sést A mynd 3. Minnstu munar 4 eiginfjarkréfu og
eiginfjarstédu hja {slandsbanka. Pessi stada takmarkar
svigram bankanna til ad vaxa og samtimis greida
hluthéfum aro.

Mynd 3 Munur 4 eiginfjarkrofu og eiginfjarhlutfalli milli
arsloka 2018 og lok fyrsta arsfjéroungs 2019
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Heimildir: Fjarmdlaeftirlitio.

Rekstrarafkoma

Undanfarin ar hafa einskiptis- og matslidir haft toluverd
ahrif 4 heildarafkomu hinna priggja KMB. Urvinnsla
einstakra eigna og eignasafna sem bankarnir eignudust vid
stofnun haustid 2008 eda sidar hefur tekid drjigan tima. Til
a0 mynda hefur sala a eignarhlutum { félogum { 6skyldum
rekstri, ddmsmal, samruni vid 6nnur fjarmalafyrirteeki og
einskiptiskostnadur haekkad eda leekkad heildarafkomu
bankanna. Eftir pvi sem timinn hefur lidid og efnahags-
adsteedur batnad hefur veegi slikra lida minnkad
og heildarfkoma peirra { meira meeli endurspeglad
grunnrekstur peirra.

Pratt fyrir ymiss konar hagraedingu, fjarfestingu
i teeknibuinadi og sjalfsafgreidslulausnum, feekkun
afgreidslustada og skerta pjonustu sumra peirra sem og
adlogun i fjarmagnsskipan hefur heildarafkoma hinna
briggja KMB versnad undanfarin &r meeld sem ardsemi
eigin fjar, sbr. mynd 4. Hagnadur hinna priggja KMB
eftir skatta nam teepum 38 milljoroum kréna ario 2018
samanborid vid ruma 47 milljarda kréna 2017. Leita

parf aftur til arsins 2011 til ad finna leegri hagnadartélu.
Hreinar vaxtatekjur peirra jukust um 7 milljarda kréna
2018 fra 2017 og hreinar poknanatekjur leekkudu um teepa
2 milljarda kréna 4 sama timabili. Vaxtamunur var 2,9%

0g sto0 { stad fra fyrra ari rétt eins og rekstrarkostnadur
meeldur sem hlutfall af heildareignum. Kostnadarhlutfall,
b.e. rekstrarkostnadur sem hlutfall af hreinum rekstrar-
tekjum, nam 55,2% arid 2018 samanborid vid 52,4% ario
2017. Arid 2018 namu laun og launatengdur kostnadur
um 56% af heildarrekstrarkostnadi en hann var 57% ario
2017. Ef tekio er tillit til verdlags- og launapréunar ma
segja a0 heildarrekstrarkostnadur hinna priggja KMB hafi
b6 dregist saman sidustu sex ar, sbr. mynd 7, en par hefur
leegra pjonustustig i utibtum, faekkun starfsfélks og leekkun
launakostnadar haft mikio ad segja.

Eitt peirra teekifeera sem bent er & { Hvitbk um
framtidarsyn fyrir fjarmalakerfio er aukio samstarf
vardandi innvidi og byggingu og rekstur grunnkerfa. Bent
er 4 ad meta meetti hvada kerfislega mikilvaegu innvidir
geetu stadid utan samkeppnisumhverfis en samstarfi af pvi
tagi eru settar talsverdar skordur { dag. [ desember 2017
fengu hinir prir KMB undanpagu fra samkeppnislogum,
sem byggir a 15. gr. samkeppnislaga og satt bankanna vid
Samkeppniseftirlitio, til ad stofna og reka sameiginlegt
sedlaver. Avinningur pess er jafnt aukid hagraedi og baett
stada til ad meeta 6ryggissjonarmidum. An efa eru fleiri
teekifeeri af pessu tagi.

Mynd 4 Ardsemi eigin fjar (medaltal) kerfislega mikilvaegu
bankanna priggja og samanburdur vid ardsemismedaltal
eigin fjar evréopskra banka
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Heimildir: Fjarmdlaeftirlitid og EBA Risk Dashboard.

1 Hvitbok um framtidarsyn fyrir fjarmalakerfid, bls. 150. Reykjavik 2018. https://www.stjornarradid.is/lisalib/getfile.

aspx?itemid=e544d852-fc8f-11e8-942f-005056bc4d74.


https://www.stjornarradid.is/lisalib/getfile.aspx?itemid=e544d852-fc8f-11e8-942f-005056bc4d74
https://www.stjornarradid.is/lisalib/getfile.aspx?itemid=e544d852-fc8f-11e8-942f-005056bc4d74
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Mynd 5 Fjoldi starfsmanna vidskiptabanka, sparisj6éda og
lanafyrirtaekja 2011-2018
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Heimild: Fjarmdlaeftirlitio
Mynd 6 Fjoldi afgreidslustada vidskiptabanka, sparisj6oa
og lanafyrirtekja 2011-2018
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Heimild: Fjarmdlaeftirlitio

Mynd 7 Préun rekstarkostnadar kerfislega mikilveegra
banka 2012-2018
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Heimild: Fjdrmdlaeftirlitid og Hagstofa Islands.

Lausafjdrstada og fjarmégnun

Hinir prir KMB eru med tiltdlulega rima lausafjarstodu.
Samkvaemt reglum Sedlabanka {slands um lausafjarhlutfall
lanastofnana skal lausafjarhlutfall lanastofnunar alls

4 hverjum tima vera a.m.k. 100%. Vegido medaltal
lausafjarhlutfalls hinna priggja KMB nam alls 164% {
arslok 2018, 78% i islenskum kréonum og 433% i erlendum
gjaldmiolum.

Hlutfall veginna lausafjareigna af heildareignum hefur
fario leekkandi sidastlidin ar eda tr 17% i arslok 2017
111% 1 arslok 2018. Hlutfall veginna lausafjareigna {
islenskum krénum laekkadi ar 14% { arslok 2017 { 7% {
arslok 2018. Hlutfall veginna lausafjareigna i erlendum
gjaldmidlum heekkadi tr 2% { 4% 4 sama tima.

Mynd 8 Hlutfall veginna lausafjareigna af heildareignum
kerfislega mikilveegra banka i arslok 2018
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Heimild: Fjdrmdlaeftirlitid og Sedlabanki [slands

Hinir prir KMB eru med tiltélulega ramt fjarmogn-
unarhlutfall. Samkveemt reglum Sedlabankans um
fjarmognunarhlutfall { erlendum gjaldmidlum skal
reikna fjarmognunarhlutfall { erlendum gjaldmidlum,
islenskum kréonum og samanlagt en eingéngu eru settar
lagmarkskrofur vardandi fjarmognunarhlutfall i erlendum
gjaldmiolum. Skal pad vera meira en 100%. Vegid medaltal
fjirmoégnunarhlutfalls alls hja hinum premur KMB var
118% i arslok 2018, 110% { islenskum krénum og 159% {
erlendum gjaldmidlum.

Samsetning fjarmognunar peirra hefur breyst sidustu
ar. Hlutfall markadsfjarmognunar haekkadi tr 24% {
lok 4rs 2016 1 29% i arslok 2018. A sama tima laekkadi

2 Allar upplysingar { pessum kafla eru 4 samstaedugrunni.
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hlutfall eigin fjar tr 20% { 17% og hlutfall innlana fra
vidskiptavinum laekkad tr 50% i 48%.

Mynd 9 Préun samsetningar fjarmoégnunar kerfislega
mikilveegra banka 2016-2018
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Heimild: Fjarmdlaeftirlitio

[ 4rsbyrjun 2019 var endurfjsgrmégnunarpérf hinna
priggja KMB fyrir arid 2019 um 92 milljardar kréna, um
164 milljardar krona 4 hverju ari milli 2020-2022 og
samtals um 403 milljardar kréna eftir pad.

Mynd 10 Arleg endurfjsrmégnunarporf kerfislega
mikilveegra banka 31.12. 2018
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Heimild: Fjarmdlaeftirlitio

0%

Utldnadhaetta og eignagaedi

Bokfeert virdi utlana priggja KMB til vidskiptavina nam
2.745 milljéroum kroéna i arslok 2018. Pad samsvarar
12,2% haekkun fra arslokum 2017 pegar utlanin ndmu
2.446 milljoroum krona. Verdbdlga arsins 2018 var
3,7% og hagvoxtur 4,6%. A 4rinu 2018 var meiri voxtur
[ fyrirtaekjalanum en einstaklingslanum. Verulega dré

ur vexti Utlana 4 sidasta arsfjéroungi arsins 2018.
Fjarmalaeftirlitio fylgist med utlanavexti bankanna og
hefur brugdist vid merkjum um aukna atlanapenslu med
sérstoku vidomidi um eiginfjarbindingu vegna 6héflegs
titlanavaxtar eins og nanar er fjallad um sidar. A mynd 11
ma sja proun a utlanaséfnum fra arinu 2015 til loka ars
2018 og 12 manada raunvoxt 4 hverjum arsfjéordungi.

Mynd 11 Préun a bokfeerdu virdi utlana og 12 manada raun-
avoxtun 4 utldnum kerfislega mikilvaegra banka 2015-2018
Ma. kr.
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12 ménada raunvoxtur a Gtlanum (h-4as)

Heimild: Fjarmdlaeftirlitio

Utlan hinna priggja KMB til heimila jukust um 11%
milli a&ra og ndAmu um 1.150 milljéroum kroéna i lok arsins
2018. Aukninguna ma ad mestu rekja til ibudalana. Aukin
eftirspurn hefur verid eftir 6verdtryggdum lanum og
hlutdeild peirra haekkadi ur 34% i 38% 4 arinu 2018.

A0 mati Fjarmalaeftirlitsins er einn helsti
ahattupatturinn um pessar mundir { Gtlanasafni hinna
priggja KMB lan med vedi { atvinnuhtisnaedi. Utlan peirra
til fasteignafélaga og félaga i byggingastarfsemi namu um
549 milljéroum kroéna i arslok 2018 samanborid vid 492
milljarda kréna i lok 2017. Pa var umtalsverdur voxtur i
lanum til fasteignapréunarverkefna & arinu 2018.

Heegt hefur 4 lanveitingum hinna priggja KMB til
fyrirteekja i ferdapjonustu. Reyndar var toluverdur voxtur {
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utlanum til atvinnugreinarinnar a fyrsta arsfjéroungi arsins
2018 en pegar leid 4 arid dré hratt r honum. Békfeert

viroi utlana KMB til fyrirtaekja i ferdoapjonustu nam 233
milljoréum kroéna i arslok 2018 sem er 10% aukning fra
fyrra 4ri. Utlan peirra til fyrirteekja i ferdapjénustu voru
14% af heildardatlanum beirra til fyrirtaekja i arslok 2018.
Utlan peirra med vedi i hételbyggingum namu um 121
milljardi kréona i arslok 2018 og haekkudu um 6% 4 arinu.

Mynd 12 Heildarutlan kerfislega mikilveegra banka til
ferdapjonustuadila { lok hvers ars 2016-2018
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Heimild: Sedlabanki Islands

Heildarutlan hinna priggja KMB til fimm steerstu hopa
tengdra adila jukust verulega 4 arinu 2018 og voru samtals
um 192 milljardar kréna { lok arsins. Aukninguna ma baedi
rekja til pess ad breyting hefur ordid 4 tengslah6pum vegna
samruna og yfirtoku fyrirtaekja og veitingu nyrra utlana.
Stérum dhaettuskuldbindingum? pessara banka fjolgadi um
tveer 4 arinu og voru samtals sjo { arslok 2018.

Vanefndahlutfall hja hinum premur KMB er ségulega

lagt um pessar mundir og hélt afram ad leekka & arinu 2018.

Hlutfallid var 1,9% hja heimilum { arslok 2018 og 3,1% hja
fyrirtaekjum.*

Mynd 13 Préun vanefndahlutfalls kerfislega mikilvaegra
banka vegna ttlana til heimila og fyrirteekja 2016-2018
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Heimild: Fjarmalaeftirlitio

Mikill utlanavéxtur

Utlan til vidskiptavina héldu afram ad vaxa 4 fyrsta
arsfjoroungi 2019. ba nam voxturinn 1,9% sem samsvarar
7,8% arsvexti samanborid vid 12,2% a ollu arinu 2018.
Utlanin uxu um sama hlutfall (12,2%) fra lokum fyrsta
arsfjoroungs 2018 til loka fyrsta arsfjéoroungs 2019.
Voxturinn 4 fyrsta arsfjéroungi 2019 var mismikill eftir
bénkum. Pannig uxu ttlanin um 3,2% hja Islandsbanka
0g 2,9% hja Landsbankanum en drégust saman um 0,6%
hja Arion banka. Sidastlidin tvo ar hafa Gitlanin vaxid um
15,1% hja Arion banka, 24,2% hja [slandsbanka 0g 25,6%
hja Landsbankanum. Pessar tolur syna gloggt pann mikla
uppgang sem verid hefur { pjodfélaginu.

Mikill itldnavoxtur getur verio undanfari pess ad banki
lendi i vandraedum. Pess vegna fylgist Fjarmalaeftirlitio
naid med honum pegar utlanaahzaetta og vidskiptalikan
banka eru metin. Ef voxturinn er 6edlilega mikill, t.a.m.
samanbordid vid helstu samkeppnisadila, pa er pessi
ahaettupattur skodadur sérstaklega. Einnig er fylgst vel med
deetlunum banka um voxt og reglulega lagt mat 4 hvort paer
deetlanir standist.

% Ahzettuskuldbindingar sem eru meira en 10% af eiginfjargrunni.

* Vanefndahlutfall samkvaemt FINREP-skilgreiningu, p.e. vanskil i 90 daga eda meira og banki telur 6liklegt ad lantaki standi { skilum. Hlutfallid byggist & skyrsluskilum bankanna.
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i 4r. Sedlabanki {slands spair nu 0,4% samdraetti.
Veigamestu asteedurnar fyrir pessum snogga

Reglulega uppfeerir Fjarmalaeftirlitid og endurmetur sin
innri viomio og adferdafraedi vegna kdnnunar- og matsferils

hjé fjarmalafyrirteekjum. Megintilgangur pess ferils er ad
akveda lagmark pess eigin fjar sem pau purfa ad vidhalda.
Vio pa akvordun er m.a. horft til itldnavaxtar yfir tveggja
ara timabil. Ef hann fer umfram mork Fjarmalaeftirlitsins
getur pad leitt til heerri eiginfjarkrofu en ella. Vextinum
fylgir pvi aukinn kostnadur fyrir bankann sem eetti alla
jafna ad draga ur honum. Fjarmalaeftirlitio getur einnig
unnio gegn 6rum utlanavexti til einstaklinga med pvi ad
setja eda prengja reglur um hamark vedsetningarhlutfalls
fasteignalana til neytenda eda med takmorkunum

4 greidslubyroi eda lansfjarheed { hlutfalli vio tekjur
neytenda.

Svipud préun erlendis

St mynd sem hér hefur verid dregin upp af préun a rekstri
og efnahag hinna priggja {slensku KMB sidustu misseri er
4 ymsan hatt lik préuninni hja 60rum evrépskum bonkum.
[ frétt fra Evrépsku bankaeftirlitsstofnuninni (EBA) sem
gefin var Ut pegar arsfjoroungslegt ahaettumeelabord fyrir
evropska banka var uppfeert sidast, med gégnum til og
med fjorda arsfjoroungs 2018,° segir ad eiginfjarhlutfall
bankanna sé hatt en fari leekkandi og ad afkoma peirra
sé enn undir pvi sem telja megi sjalfbeert til lengri tima
litid. Einnig kemur fram a0 eignageedi hafi haldid afram ad
batna. Sama gildir um islensku bankana en lengi vel eftir
efnahagsafallio { oktéber 2008 glimdu peir vid mikil vanskil
vidskipavina sinna sem féru pa stodugt leekkandi ar fra ari.
Nu eru hins vegar a lofti teikn um ad pad sé ad breytast eins
og pegar hefur verio nefnt.

Enn fremur ber ad nefna i pessum samanburdi ad
almennt eigio fé islenskra KMB er mun steerra hlutfall
af heildarfjarmégnun en gengur og gerist i Evrépu.
Vogunarhlutfall islenskra KMB var 15% { arslok 2018 sem
er mun heerra en almennt gerist { Evropu par sem medaltal
hlutfallsins var 5,3% { arslok 2018. Pvi ma segja ad
islenskir KMB skili frekar g6ori ardsemi af heildareignum
samanborid vid evropska banka, p.e. 1% ardsemi eigna (e.
ROA) & méti 0,4% ad medaltali hja peim evrépsku.

2 Helstu askoranir

Kerfislega mikilveegu bankarnir prir standa frammi fyrir
ymsum askorunum. Hér verda nokkrar peer helstu raktar:

1. Skyndileg breyting a efnahagshorfum. Eftir
4,6% voxt vergrar landsframleidslu 2018 spair
Hagstofa Islands pvi ad hiin dragist saman um 0,2%

og umtalsverda viosnuningi eru lodnubrestur,
gjaldprot WOW air og vandkvaedi { tengslum vio

hluta af flugflota Icelandair med tilheyrandi feekkun
ferdamanna. Ahrifanna er pegar farid ad geeta f auknu
atvinnuleysi, faekkun gistinatta og versnandi nytingu

a gistirymi.® Bankarnir munu an efa finna fyrir pessari
breytingu i minni eftirspurn eftir ttlanum og annarri
bankapjénustu dsamt vaxandi erfidleikum lantaka sem
koma fram { auknum vanskilum og par med aukinni
virdisryrnun utlana. Samkvaemt spam Hagstofunnar
og Sedlabankans mun pessi samdrattur p6 ekki
standa lengi og efnahagur pjédarinnar taka vid sér a
ny strax a arinu 2020. Adrir adilar, t.d. forsvarsmenn

i ferdapjonustu og greiningardeildir banka, hafa

bent 4 a0 Hagstofan og Sedlabankinn vanmeti liklega
samdrattinn { &r og ofmeti vidsnuninginn 4 naesta ari.
Reynist bad rétt geeti rekstur bankanna pyngst enn
frekar.

Ofullnaegjandi ardsemi. Eins og pegar hefur

komid fram var ardsemi eigin fjar hinna priggja

KMB 6,1% ad medaltali arid 2018 og 6,8% a fyrsta
arsfjoroungi 2019. Til samanburdar var vegio
medaltal af ardsemi rimlega 150 evropskra banka
7,1% ario 2018 samkvaemt gégnum fra Evrépsku
bankaeftirlitsstofnuninni (EBA). Til lengdar munu
hluthafar islensku bankanna ad 6llum likindum ekki
saetta sig vid svona laga ardsemi. Timabil jakvaedra
virdisbreytinga er vaentanlega 4 enda en slikar
breytingar hafa haft hagsteed ahrif 4 afkomu bankanna
um arabil og beint athyglinni fra fremur slakri afkomu
af reglulegri starfsemi.

Laekkun reksturskostnadar. Eins og fram kemur 4
myndum 5 og 6 hefur afgreidslustodum og starfsfolki
banka faekkad jafnt og pétt a lionum arum. Pessi proun
mun an efa halda afram, sbr. t.d. fréttir fjolmidla um
uppsagnir hja baedi Arion banka og Islandsbanka {

mai 2019. Kostnadarhlutfall bankanna var 54% ad
medaltali 2018 og haekkadi fra arinu 4dur pegar pad
var 52%. Bankarnir hafa allir Iyst pvi yfir ad peirri leggi
aherslu 4 aukid hagraedi og aukna ardsemi.

Ahrif sértaekra skatta og opinberra gjalda. {
Hvitb6k um framtidarsyn fyrir fjarmalakerfio sem kom
ut i desember 20187 er m.a. fjallad um sérteeka skatta
og opinber gjold sem 16gd eru 4 banka a fslandi og

pau borin saman vid pad sem gerist annars stadar a
Nordurlondum. { minnisbladi um skilvirkni og ardsemi
islenskra banka® sem Bankasysla rikisins tok saman
fyrir nefndina sem samdi hvitbdkina segir m.a.

5 https://eba.europa.eu/-/updated-eba-risk-dashboard-confirms-continued-improvements-in-eu-banks-asset-quality-but-also-low-profitability-levels.
© Sja frétt fra Hagstofu {slands 27. juni 2019 https://hagstofa.is/utgafur/frettasafn/vinnumarkadur/vinnumarkadur-i-mai-2019/ og 28. jini 2019 https://hagstofa.is/

utgafur/frettasafn/ferdathjonusta/gistinaetur-og-gestakomur-a-hotelum-i-mai-2019/.

7 Hvitbok um framtidarsyn fyrir fjarmalakerfid. 150.

8 Minnisblad um ardgreidslustefnu, ardgreidslusvigrim og ardsemi islandsbanka hf. og Landsbankans hf. https://www.stjornarradid.is/lisalib/getfile.

aspx?itemid=385aa3fb-fc7c-11e8-942f-005056bc4d74.


í greinni:
https://hagstofa.is/utgafur/frettasafn/vinnumarkadur/vinnumarkadur-i-mai-2019/ og 28. júní 2019 https://hagstofa.is/utgafur/frettasafn/ferdathjonusta/gistinaetur-og-gestakomur-a-hotelum-i-mai-2019/
https://hagstofa.is/utgafur/frettasafn/vinnumarkadur/vinnumarkadur-i-mai-2019/ og 28. júní 2019 https://hagstofa.is/utgafur/frettasafn/ferdathjonusta/gistinaetur-og-gestakomur-a-hotelum-i-mai-2019/
https://www.stjornarradid.is/lisalib/getfile. aspx?itemid=385aa3fb-fc7c-11e8-942f-005056bc4d74
https://www.stjornarradid.is/lisalib/getfile. aspx?itemid=385aa3fb-fc7c-11e8-942f-005056bc4d74
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»[A]ugljést er ad opinber gjold, sem 16gd eru & banka
4 Islandi, eru mun haerri en opinber gjold sem 16gd
eru a stora alhlida banka { 68rum I6ndum N-Evrépu.”
Sidar segir: ,, A0 démi stofhunarinnar er pvi verulegt
svigrim, og e.t.v. naudsyn, ad laekka slik gjold [sic].”

[ frumvarpi fjarmala- og efnahagsradherra sem lagt
var fram & Alpingi veturinn 2018-2019 var lagt til ad
sérstakur skattur a fjarmalafyrirteeki (bankaskattur)
yroi leekkadur i fjorum jofnum afdngum ar 0,376% {
0,145%.° athugasemdum vio frumvarpio kemur fram
a0 samkvaemt pessum aformum yrou tekjur rikissjods
af skattinum teeplega atta milljoroum kroéna leegri en
ella 4rid 2023. [ kjolfar breytinga 4 efnahagshorfum
sem raktar eru ad framan akvad Alpingi a0 fresta
leekkuninni um eitt 4r.'° Skatturinn mun pvi afram
auka rekstrarkostnad islenskra banka samanborid vid
innlenda og erlenda samkeppnisadila.

Breyting a fjarmagnsskipan. Fra sjonarhéli
bankanna og eigenda peirra er 6hagkveemt ad eigio

fé sé verulega umfram krofu Fjarmalaeftirlitsins.
Jafnframt er 6hagkveemt fra sjonarhdli peirra ad
almennt eigio fé pattar 1 (e. Common Equity Tier 1,
CET1), b.e. fyrst og fremst hlutafé og uppsafnadur
hagnadur, sé jafnhar hluti af eigin fé peirra og verid
hefur allt fra stofnun { oktéber 2008. Hagkvaemara

er a0 auka hlut lansfjar. Bankarnir hafa pegar hafist
handa vio breyta fjarmagnsskipan sinni med pvi ad
leekka eigio fé { att ad heildarkrofu Fjarmalaeftirlitsins.
Petta hefur verid gert med greidslu ards, badi
reglulegum ardgreidslum og aukaardgreidslum, og
kaupum 4 eigin hlutum. Pa hafa bankarnir byrjad

ad breyta samsetningu eiginfjar med aukningu a
eiginfjarpeetti 2 (e. Tier 2) med utgafu par til gerora
skuldabréfa. Jafnframt ma zetla ad peir gefi ut
skuldabréf sem teljast til vidbotar eigin fjar pattar

1 (e. Additional Tier 1, AT1) 4 komandi arum. {
alpjoodlegum og evrépskum reglum um eigid fé banka
(BRRD) er gert rad fyrir ad bankar fjarmagni sig ad
hluta med utgafu skuldabréfa sem nota ma til ad
endurfjarmagna eigid fé peirra sem tapast ef illa fer
(e. minimum requirement for own funds and eligible
liabilities, MREL). Petta er svokollud lagmarkskrafa
um eiginfjargrunn og eftirgefanlegar skuldbindingar.
Pessar reglur hafa enn ekki verid innleiddar hér 4 landi

en veentanlega styttist { pad. Evrépuriki hafa innleitt
bessar reglur med mismunandi haetti. Sem deemi ma
nefna Danmorku par sem MREL-krafan er jafnha
fjarhaed og tvofold heildarkrafa um eiginfjargrunn.
Med hlidsjon af bessum veentanlegu reglubreytingum
og heerra vaxtadlagi slikra skuldabréfa mé aetla ad
vaxtakostnadur bankanna muni aukast nokkud fra pvi
sem nu er (ad 6llu 60ru dbreyttu) sem mun leida til
heerri utlansvaxta og péknana en ella, lakari afkomu
bankanna eda samblands af pessu tvennu.
SamKkeppni fra fjartaeknifyrirtaekjum og aukin
ahersla a stafreenar lausnir. Fjallad hefur verio

um teekni, internetio og fjdrmalapjénustu og nyja
greioslutilskipun Evrépusambandsins (PSD2) {
Fjarmalum, vefriti Fjarmalaeftirlitsins. ' Pessar
breytingar gera nyjum adilum kleift ad hasla sér

voll { samkeppni vid bankana. Teeknipréunin gerir
hefdbundnum bénkum, p.4 m. hinum premur KMB hér
alandi, einnig kleift ad prda nyjar stafreenar lausnir

og styrkja samkeppnisstodu sina og baeta pjonustu

vid vidskiptavini. Pad hafa peir allir gert eins og rakid
er t.d. { uppgjorum og arskyrslum bankanna sidustu

ar. Auk préunar 4 ymsum stafreenum lausnum sem
vidskiptavinir verda apreifanlega varir vio, hafa
bankarnir asamt Sedlabanka Islands og Reiknistofu
bankanna unnid ad pvi um skeid ad endurnyja 61l
helstu greidslu- og uppgjorskerfi { landinu. Fjarfesting {
nyjum innvidum og stafreenum lausnum er dyr en mun
skila avinningi { auknu 6ryggi og aukinni hagkveemni.'?
Frekari breytingar 4 reglum um starfsemi
fjarmalafyrirtaekja i Evrépu. [ alpjédlegum
samanburdi ma segja ad hinir prir kerfislega mikilveegu
islensku bankar séu smair. Pratt fyrir pad eru gerdar
rikar krofur til peirra vegna hins kerfislega mikilvaegis
beirra hérlendis, krofur sem almennt eru gerdar til
mun steerri banka annars stadar { Evrépu. Alpjodlega
fjarmalakreppan hefur leitt til pess ad reglur um
starfsemi banka og verdbréfafyrirtaekja hafa breyst
mikid. Adlégun ad nyjum reglum getur verio baedi
timafrek og kostnadarsém. Framundan eru enn frekari
breytingar. Sem deemi ma nefna ad { juni & pessu ari
toku gildi breytingar 4 vidamestu médurgerounum

4 bankamarkadi { gegnum sampykkt 4 svonefndum
bankapakka (e. banking package) - CRR II, BRRD II

° https://www.althingi.is/altext/149/s/1317.html.

1 https://www.althingi.is/altext/149/s/1929.html.

1 https://www.fme.is/media/utgefid-efni/PSD2-og-taeknistadlarnir-sem-varda-framtidina.pdf, https://www.fme.is/media/utgefid-efni/Fjarmal-Hvenaer-odlast-PSD2--
gildi-her-a-landi21032018.pdf, https://www.fme.is/media/utgefid-efni/Fjarmal-Taeknin,-internetid-og-fjarmalathjonusta.pdf.

12 ftarlega er fjallad um breytingar 4 fjArmalainnvidum i kafla I i nyjasta hefti Fjarmalainnvida sem Sedlabanki {slands gefur tt: https://www.sedlabanki.is/library/
Skraarsafn/Fjarmalainnvidir/FI2019_Fjarmalainnvidir.pdf.


https://www.althingi.is/altext/149/s/1317.html.
https://www.althingi.is/altext/149/s/1929.html.
https://www.fme.is/media/utgefid-efni/PSD2-og-taeknistadlarnir-sem-varda-framtidina.pdf, https://www.fme.is/media/utgefid-efni/Fjarmal-Hvenaer-odlast-PSD2--gildi-her-a-landi21032018.pdf, https://www.fme.is/media/utgefid-efni/Fjármál-Taeknin,-internetid-og-fjármálathjónusta.pdf.
https://www.fme.is/media/utgefid-efni/PSD2-og-taeknistadlarnir-sem-varda-framtidina.pdf, https://www.fme.is/media/utgefid-efni/Fjarmal-Hvenaer-odlast-PSD2--gildi-her-a-landi21032018.pdf, https://www.fme.is/media/utgefid-efni/Fjármál-Taeknin,-internetid-og-fjármálathjónusta.pdf.
https://www.sedlabanki.is/library/Skraarsafn/Fjarmalainnvidir/FI2019_Fjarmalainnvidir.pdf.
https://www.sedlabanki.is/library/Skraarsafn/Fjarmalainnvidir/FI2019_Fjarmalainnvidir.pdf.
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og CRD V.13 b3 6dladist gildi ny reglugerd um medferd
vanskilalana (e. non-performing exposures) a fyrri
hluta &rsins auk pess sem stutt er { ad tilskipun og
reglugerd um sértryggd skuldabréf verdi sampykktar
og sidar innleiddar { islenskan rétt. Ad lokum ma
nefna ad { kjolfar pess ad Basel-nefndin hefur

lokid vid endurskodun 4 Basel II stadlinum og birt
lokautgafur af Basel Il uppfeaerslunum a tatlanadheettu,
markadsaheettu og rekstrardheettu, liggur fyrir ad paer
verda innleiddar med breytingum 4 CRR. Fyrirfram

er erfitt ad segja nakvaemlega til um heildarahrif allra
fyrrnefndra breytinga a starfsemi hinna KMB. Ljést er
hins vegar ad breytingar a eiginfjarkrofum sem CRD V
hefur { for med sér m.t.t. samspils stodar II, alagsprofa
og eiginfjarauka auk breytinga vegna adferdafraedi vid
utreikning 4 MREL-krofum samkveemt BRRD II kalla
baedi & endurskodun laga hér 4 landi og videigandi
undirbuning fjarmalafyrirtekja.

Netégn. [ kénnun sem danska fjarmalaeftirlitio
(Finanstilsynet) gerdi medal fjarmalafyrirtaekja

fyrr 4 pessu ari kemur fram ad 85% svarenda telja
netdgn (e. cyber risk) vera medal helstu dheettupatta

i starfseminni.* P6tt sambaerileg konnun hafi ekki
verio gerd hér & landi er engu ad sidur ljost ad pessi
ahaettupattur krefst sifelldrar arvekni og fjarfestingar
i 6ryggislausnum. A sama tima eru bankarnir,
Sedlabanki islands og Reiknistofa bankanna ad
endurnyja 6ll helstu greidslu- og uppgjorskerfi i
landinu og bankarnir ad fjarfesta { nyjum stafreenum
lausnum eins og pegar hefur verio rakid. Allt petta er
mikil askorun fyrir bankana.

9.

Eignarhald bankanna. islandsbanki hf. er alfarid

i eigu islenska rikisins og Landsbankinn hf. ad
yfirgnaefandi hluta (99,8% begar eigin hlutir bankans
eru frataldir). Samtals eru eignir pessara tveggja
banka teplega 70% af heildaeignum hinna priggja
KMB. Petta yfirgnaefandi eignarhald rikisins skapar
islenska bankakerfinu algera sérst6ou { samanburdi
vid bankakerfi { helstu nagrannarikjum. I fyrrnefndri
Hvitb6k um framtidarsyn fyrir fjarmalakerfio er
fjallad itarlega um eignarhald i bankakerfinu.!* bPar
er m.a. bent a ad ,[f]jolbreytt eignarhald [hljé6ti] ad
vera eftirsoknarvert, par sem saman koma 6likir
fjarfestar, baedi vardandi steerd og gerd.“ Pa er fjallad
ftarlega um rikiseignarhald 4 bonkum, kosti pess og
galla.'’ Er { hvitbdkinni lagt til ad kannad verdi hvort
mogulegt sé ad selja {slandsbanka til erlends banka
a0 hluta eda o6llu leyti. Samhlida verdi undirbtin
kauphallarskraning og sala 4 hluta af eignarhlut
rikisins { Landsbankanum. Ekkert liggur fyrir um
hvort eda hvenzer stjornvold stigi pau skref sem
hvitbékarnefndin leggur til en svo virdist sem enginn
ahugi sé 4 rikisbonkunum um pessar mundir.*®

Stada hinna priggja islensku KMB er ad morgu leyti goo.

Peir eru fjarhagslega sterkir. Framundan eru hins vegar
krefjandi adstaedur: Snéggur og umtalsverdur vidsnuningur
{ efnahagsmalum, érar teeknibreytingar sem munu an efa
leida til vaxandi samkeppni og enn frekari breytingar a
reglum sem mota starfsumhverfi pessara banka.

3 CRR stendur fyrir Capital Requirements Regulation, BRRD stendur fyrir Bank Recovery and Resolution Directive og CRD stendur fyrir Capital Requirements Directive.
1 https://www.finanstilsynet.dk/~/media/Nyhedscenter/2019/Notat-om-risikosprgeskemaundersgelse-pdf.pdf?la=da.

5 Hvitbok um framtidarsyn fyrir fjarmalakerfid, bls. 261-285.

16 Hvitb6ok um framtidarsyn fyrir fjarmalakerfio, bls. 227.

7 Hvitbok um framtidarsyn fyrir fjarmalakerfid, bls. 235-252.

18 https://www.mbl.is/frettir/innlent/2019/07 /06 /verdmaeti_rikisbanka_gaeti_ryrnad/
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Husneedis-
markadurinn og
fjarmalastodugleiki

Bryndis
[\sbjarnard()ttir,
forstooumadur
bjédhagsvarudar

Inngangur

Préun & husnaedismarkadi hér 4 landi hefur umtalsverd
ahrif 4 stodu fjarmalakerfisins og hagkerfisins { heild. A
husnaedismarkadnum liggur stér hluti auds heimilanna
enda er hlutfall ibidareigenda med fasteignalan haest hér
4landi i Evropu. Fasteignalan eru jafnframt stér hluti af
eignum islensku vidskiptabankanna og {btidarhtisnaedi

er talsverdur hluti af lansvedi peirra. Enn fremur er
fjarmalamarkadurinn uppspretta fjarmagns fyrir
byggingarionadinn 4 sama tima og hluti heimilanna hefur
atvinnu af rekstri tengdum htsnaedismarkadinum. Pad er
bviljést ad mikilveegt er vid mat 4 fjarmalastodugleika ad
greina préoun 4 hisnaedismarkadi.

Husnaedismarkadurinn og fjarmalastodugleiki
Fjarmalaafoll sem tengjast préoun a hisnaedismarkadi

hafa verid tid undanfarna aratugi & alpjédavisu. Neikvaed
ahrif 6sjalfbaerrar prounar hisnaedismarkadarins a
fjarmalastodugleika eru tvipeaett. Annars vegar er um

a0 reeda bein ahrif pegar leekkun a htiisnaedisverdi, til

a0 mynda vegna neikveedrar préunar { raunhagkerfinu,
leidir til aukins Gtlanataps af fasteignalanum. Ef laekkunin
er skorp eda kemur { kjélfar hradrar eda langvarandi
haekkunar hisnaedisverds eru likur a ad utlanatop verdi
meiri en ella. Hins vegar getur prengri stada heimila dregid
ur neyslu peirra og med pvi leitt af sér frekari samdratt
med tilheyrandi aukningu { itldnatépum. Pessi préun hefur
sérstaklega sleem ahrif 4 skuldsett heimili.

Ymsir paettir geta legid ad baki 6stodugleika &
hiisnadismarkadi. Skortur & frambodi ibiidarhiisnadis,
heekkun radstéfunartekna og veegari lanaskilyroi geta til
deemis leitt til verdhaekkana. Med hakkun hisnzedisverds
eykst vedrymi heimilanna sem getur haft { for med sér
ad pau auki skuldsetningu sina med pvi ad losa um eigid
fé 1 hiisnaedi. Auk pess eykst skuldsetning heimila med
haekkun hisnaedisverds par sem fyrstu kaupendur purfa ad
fjirmagna kaup & hisnaedi med heerri fasteignalanum en
ella.

Feerst hefur i voxt ad stjérnvold beiti pjodhagsvaridar-
teekjum til ad draga ur veikleikum a hiisnaedismarkadi
vegna hradari haekkunar huisnaedisverds og aukinnar
skuldsetningu heimila. Stefna rikisins i husnaedismalum
og ahrif vaxtastefnu Sedlabankans & fjirmégnunarkostnad

geta einnig haft dhrif 4 préun 4 hisnaedismarkadi. Adgerdir
pessara adila geta pvi stutt vid pjodhagsvartudarstefnu
stjornvalda vardandi pad ad geeta ad fjarmalastodugleika.

bjodhagsvarudartzeki til ad draga ar ahrifum
hisnaedismarkadarins a fjarmalastoougleika
Pjodhagsvarudarteeki sem beitt er til ad takmarka ahrif
hlisnaedismarkadarins 4 fjarmalastddugleika eru tvenns
konar. Annars vegar er haegt ad auka vionamsprott
innlanastofnanna gagnvart utlanatopum af fasteignalanum
med krofum um magn og geedi eigin fjar. Hins vegar er heegt
a0 auka vidnamsproétt heimila med pvi ad setja takmérk

4 veitingar fasteignalana. [ pvi tilviki er haegt, med pvi ad
breyta skilyroum um hamarks verdsetningarhlutfoll, ad
setja takmork & ad hve miklu leyti heimili geta vedsett
hlisnaedi sitt. P4 er haegt ad takmarka ad hve miklu leyti
heimili geta skuldsett sig mioad vid tekjur. Takmarkanir

a vedsetningarhlutfollum draga ad jafnadi ur dheettu
fasteignalana en pegar husnaedisverd haekkar hratt hafa
peer takmarkadri ahrif. Astaedan er st ad vid haekkun
hlisnaedisverds vex audur heimilanna { hiisnaedi sinu. Sem
deemi getur hrod heekkun htisnaedisverds haft pau ahrif ad
lantaki sem t6k fasteignalan med 85% vedsetningarhlutfalli
fyrir haekkanir komist fljott { pa stodu ad skulda

einungis upphaed sem samsvarar 65% af markadsvirdi
husnaedisins eftir haekkanirnar. LAntakinn getur pa aukid
vid skuldbindingar sinar med vedi i pessu sama hisnaedi
a0 bvi gefnu ad hann standist greidslumat. Pegar hréo
haekkun htisnaedisverds dregur tr dhrifum takmarkanna
4 vedsetningarhlutfalli fasteignaldna geta takmarkanir a
lanveitingar Ut fra tekjum lantakenda komid ad gagni og
sett lanveitingum og frekari haekkunum a hiisnaedisverdi
skordur. Til vidbotar geta stjornvold sett takmork a
lanstima fasteignalana til a0 draga tr getu heimila til pess
a0 dreifa greidslubyrdi yfir lengri timabil og aukio pannig
skuldsetningu sina.

Lanaform fasteignalana og ahrif pess a
skuldsetningu

Stor hluti fasteignalana hér 4 landi eru verdtryggd
jafngreidslulan med upphaflegan lanstima til 40 ara. Petta
utbreidda lanaform & sinn patt { mikilli skuldsetningu
islenskra heimila. Tekjulaegri einstaklingar eiga audveldara
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bjédhagsvarudartaeki sem hamla lanaskilyrai

[ framhaldi af Asfukreppunni 4rid 1997 faerdist { aukanna
a0 stjérnvold settu homlur & lanaskilyrai til ad takmarka
6sjalfbaera skuldsetningu heimilanna. Algengast er

a0 stjornvold setji takmork a vedsetningarhlutfoll

nyrra fasteignalana. Vedsetningarhlutfall er hlutfall
heildarvedsetningar fasteignar af virdi hennar. Pegar
takmork eru sett a leyfilegt hAmark vedsetningahlutfalls
nyrra lana verdur erfidara um vik fyrir heimilin ad
fjarfesta i hisnaedi par sem pau purfa ad leggja fram
meira af eigin fé vid kaupin.

Eftir fjarmalaafallio arin 2007-2008 hafa sifellt fleiri
riki tekid upp reglur um takmarkanir 4 lanveitingum vid
tekjur lantakenda. Haegt er ad skipta pessum teekjum i
tvennt; annars vegar er pad greidoslubyroahlutfall sem
takmarkar greidslubyrdi lantakenda vio tekjur hans og
hins vegar er haegt a0 setja takmork a skuldir midad
vio arstekjur.

Samkveemt l6gum nr. 118/2016 um fasteignalan
til neytenda er Fjarmalaeftirlitinu heimilt, ad fengnu
aliti fjarmalastodugleikarads, ad akveda i reglum um
hamark vedsetningarhlutfalls nyrra fasteignalana.
Héamark vedsetningarhlutfalls getur numid 60-90% og
getur verid mismunandi eftir tegundum lana og hépum
neytenda skv. 1dgunum. f reglum skal heimilad aukid
svigrdam vid veitingu fasteignalans til fjarmognunar

med ad kaupa huisnadi med pessari tegund fasteignalana
par sem greidslubyrdi peirra er lag { upphafi lanstimans.
Skuldsetning heimila sem taka pessa tegund af lani eykst
hins vegar eftir lantéku par sem hofudstdll lansins heekkar
alla jafnan fyrri hluta lanstimans. Skuldsetning heimila
med 6verdtryggd lan minnkar & sama tima og verdtryggou
lanin haekka par sem hofudstoll peirra greidist nidur fra
upphafi lanstimans. Adgengi heimila ad verdtryggdum
fasteignalanum til 40 ara hefur enn fremur gert 6nnur

lan, eins og til deemis bilalan eda 6nnur neyslulan,
hlutfallslega 6hagstaedari. Pad hefur leitt til pess ad stor
hluti skulda heimilanna eru fasteignalan sem gerir pau
viokveemari fyrir breytingum & hisnaedismarkadi. Petta
lanaform, p.e. verdtryggt jafngreioslulan, getur po einnig
aukid vionamsprott heimila gagnvart afollum. Pegar
verdbolga verdur mikil til skamms tima eykst greidslubyroi
verdtryggora jafngreidslulana hlutfallslega minna

kaupa 4 fyrstu fasteign. I juli 2017 setti Fjarmalaeftirlitid
reglur um hamark leyfilegs vedsetningarhlutfalls
nyrra fasteignaldna sem enn eru { gildi. Samkveemt
reglunum ma vedsetningarhlutfall nyrra lana med vedi
i {bidarhtisnaedi vera ad hamarki 85% af markadsverdi
fasteignar. PG er heimilt ad lana allt ad 90% af
markadsvirdi pegar um er ad reeda fjarmognun kaupa
a fyrstu fasteign. Tilgangur reglnanna er ad varoveita
fjarmalastodugleika og treysta vionamsprott lanveitenda.

Fjarmalaeftirlitinu er einnig heimilt, ad fengnu aliti
fjarmalastodugleikarads, ad dkveda med reglum hamark
heildarfjarhaedar fasteignalans eda greidslubyroar
pess 1 hlutfalli vio tekjur lantakenda. Takmorkunin
getur verid mismunandi eftir tegundum lana og hopum
lantakenda. Heimila skal aukio svigram vio veitingu
fasteignalans til fjarmognunar kaupa 4 fyrstu fasteign.
Fjarmalaeftirlitid hefur ekki sett reglur af pessu tagi um
hamark lansfjarhaedar { hlutfalli vio tekjur lantakenda
eda greioslubyroarhlutf6ll enn sem komid er.

Pann 1. jandar 2020 munu Fjarmalaeftirlitio
og Sedlabanki [slands sameinast { eina stofnun og
hlutverki fjarmalast6dugleikarads verda breytt.
Fra og med peim timapunkti verdur pad hlutverk
fjsrmalastodugleikanefndar Sedlabanka fslands ad
taka akvordun um setningu reglna fyrir framangreind
bjodhagsvaradarteeki.

samanborid vid dnnur lanaform par sem afborganir og
vextir af verobotum dreifast jafnt yfir lanstima pess. Petta
getur vio vissar adsteedur dregid ur likum & gjaldproti
lantakenda med verdtryggd lan og takmarkad hugsanleg
utlanatop lanveitenda.

Stada heimilanna og préun a innlendum
hisnaedismarkadi
Ymis merki eru um ad hiisnaedisverd 4 héfudborgasvaedinu
sé nu heerra en undirliggjandi grunnpeettir pess gefa tilefni
til eftir skarpa heaekkun pess arin 2016 og 2017, samhlida
m.a. frambodsskorti, hradri aukningu i ferdamannaidnadi
og haekkun radstofunartekna. Voxtur hisnaedisverds
hefur verid héflegur undanfarid og ekki eru merki um ad
snoggar breytingar verdi 4 hlisnaedisverdi sem geti 6gnad
fjarmalastodugleika.

Aukid adgengi heimilanna ad fasteignalanum er
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Mynd 2 Stada heimilanna { hlutfalli vid radstéfunartekjur

Hlutfall af radstofunartekjum
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Heimild: Hagstofa Islands og Sedlabanki

bersynilega einn af peim pattum sem hafa valdio haekkun

4 hisnzedisverdi sidustu aratugi. Almennt hefur verid
stigandi { raunvirdi hisnaedis & hofudborgarsveedinu fra
stofnun [btidalanasjéds 4rid 1999 og & sama timabili hefur
skuldsetning heimila rumlega tvofaldast ad raunvirdi. Adrir
peettir sem hafa haft dhrif & préunina eru f6lksfjolgun og

Mynd 1 Stadan a
hasnaedismarkadi
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Mynd 3 Skuldgreidsluhlutfall* heimila. Hlutfall af vergum
radstofunartekjum
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Skuldgreidsluhlutfall

e Vikmork vegna 6vissu um eftirstodvatima

*Afborganir og vextir skulda sem hlutfall af vergum rddstofunartekjum.
Heimild: Fjdgrmadil 1. tbl. 2019

auknar radstofunartekjur heimilanna. Skuldavoxtur heimila
hefur b6 verio hoéflegur undanfarin misseri { framhaldi

bess ad heimilin drégu verulega ur skuldsetningu sinni
eftir fjarmalaafallid 2008. Samt sem 4dur er hlutfall skulda
af tekjum heimila hér 4 landi mjog hatt { alpjédlegum
samanburdi og hluti islenskra heimila viokveemur fyrir
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Heimild: Hagstofa Islands og Sedlabanki

tekjumissi eda pyngri greioslubyrdi lana. Til skamms
tima litid finna heimili med verdtryggo lan eda fasta vexti
p6 minna fyrir pvi ef geeta fer aukinnar verobolgu og
vaxtaheekkana.

Lanastofnanir hafa aukid adhald { lanaskilyroum
undanfarin ar pegar kemur ad vedsetningarhlutfalli
fasteignalana. Medaltal pess er nu sdgulega lagt (53%) og
hlutfall heimila med vedsetningarhlutfall yfir 100% er mjog
lagt (1%). Sumarid 2017 setti Fjarmalaeftirlitid reglur um
hamark leyfilegs vedsetningarhlutfalls nyrra fasteignalana
til ad studla ad aframhaldandi varfeernum lanaskilyroum
til ad vardveita fjarmalastodugleika. P6 eiginfjarstada
heimila sé sterk getur skuldastada heimila verid veik pegar
1itio er til skuldsetningar peirra sem hlutfall af tekjum.
Undanfarin misseri hefur teeplega fimmtungur nyrra lana
verid me0d greidslubyrdarhlutfall yfir 40%. Um 15% nyrra
lana hefur verid til heimila med skuldir sem voru jafnar eda
meiri en sexfaldar arlegar tekjur peirra. Heimili med hatt
hlutfall skulda af tekjum eru hins vegar ekki morg. I lok ars
2018 voru 5% af heimilum med heildarskuldir sem ndmu

Mynd 5 Greidslubyroar-
hlutf6ll nyrra lana

Mynd 6 Skuldastada heimila
sem hlutfall af tekjum
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Heimildir: Fjgrmalaeftirlitid og Hagstofa
Islands

fimmfoldum tekjum beirra. Teeplega fjéoroungur heimilanna
skuldadi einfaldar til prefaldar arstekjur sinar og rimlega
helmingur peirra skuldadi innan vid helming af arstekjum
sinum. Pad er pvi ekKki stor hluti heimila sem telst mjog
viokveemur fyrir nidursveiflu { hagkerfinu. Jafnframt virdist
vionamsproéttur vidskiptabankanna vera naegur til pess

ad meeta hugsanlegum utlanatépum vegna fasteignalana
tengdum peim samdraetti sem buist er vid & naestu
misserum. bPegar uppsveifla hefst & ny { hagkerfinu getur
Fjarmalaeftirlitid sett reglur um hamark heildarfjarhaedar
nyrra fasteignalana eda greidslubyrdi pess { hlutfalli vid
tekjur lantakenda ef purfa pykir til ad studla ad varfaerni i
lanaskilyroum.
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Meofero skuldabréfa

1 arsreikningum
lifeyrissjooa

Jon Avar Palmason,
sérfraedingur i
aheettugreiningu

Lifeyrissjodum er heimilt ad medhondla skuldabréf med
mismunandi heetti { reikningsskilum. Asteedan er st ad
reglur um arsreikninga lifeyrissj6da veita sjodunum
svigrium til pess ad adlaga reikningsskil ad eigin stefnum
og verklagi. Petta verdur ad hafa { huga pegar arsreikningar
beirra eru lesnir og bornir saman.

Arsreikningar lifeyrissj6da

Framsetning arsreikninga lifeyrissj6da er { nokkrum
atridum frabrugdin hefdbundnum arsreikningum
fyrirteekja, sem fylgja 16gum nr. 3/2006 um arsreikninga og
settum reikningsskilastodlum. Arsreikningar lifeyrissjéda
fylgja reglum nr. 335/2015 sem Fjarmalaeftirlitid setur
um arsreikninga lifeyrissjoda med stod i 5. mgr. 40. gr.
laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og
starfsemi lifeyrissjoda (lifeyrissjédalogunum). Par segir:
,Arsreikningur skal hafa ad geyma efnahagsreikning,
fjarstreymisyfirlit, yfirlit um breytingu & hreinni eign til
greioslu lifeyris og skyringar

Breyting a hreinni eign nzer eingdngu til eignahlidar
efnahagsreiknings lifeyrissjods auk skammtimaskulda.
Framsetning rekstrarreiknings skv. reglum um
arsreikninga lifeyrissj6da undanskilur matsbreytingar
lifeyrisskuldbindinga sem leida af mismun 4 reynslu og
forsendum um danartioni, 6rorkutidni og avoxtun.

[ eldri reglum um arsreikninga lifeyrissjéda fra arinu
2000 voru 61l skuldabréf bokfeerd med adferd afskrifads
kostnadarverds. Heimilt var ad békfeera gengismun
skuldabréfa ef breyting 4 markadsvoxtum teldist varanleg
og hefdi mikil 4hrif en heimildinni var 1itid beitt. Ekki voru
skordur viod ad selja skuldabréf a afskrifudu kostnadarverdi
og innleysa med pvi gengishagnad eda gengistap.

Matsadferdir og flokkun fjarmalagerninga
Akvaedi um matsadferdir og flokkun fjsrmalagerninga
i ndgildandi reglum um arsreikninga lifeyrissj6da
szekja a0 steerstum hluta fyrirmynd sina i alpjodlega
reikningsskilastadalinn IAS 39 Fjarmalagerningar, sem
gilti pegar peer voru samdar. Ntina hefur nyr stadall, IFRS 9
Fjarmalagerningar, leyst pann eldri af h6lmi.

Samkvaemt ntgildandi reglum um arsreikninga
lifeyrissjoda er pad meginregla ad beita gangvirdismati
fyrir alla fjirmalagerninga 6nnur en utlan, sem skal

bokfeera med adferd afskrifads kostnadarverds. Bokfeert
viroi utldna midast vid pau vaxtakjor sem um var samid
begar skuldabréfio var keypt eda moéttekid med aféllnum
voxtum, verdbotum og gengismun 4 reikningsskiladegi.
Gangvirdismat tekur aftur & moti tillit til markadsvirdis
somu eda sambeerilegra verdbréfa eftir pvi { hvada prep
matsadferda pad fellur.

Nugildandi reglur veita heimild til ad vikja fra
meginreglu um gangvirdismat fyrir skuldabréf ef
asetningur er ad halda peim til gjalddaga. Med heimildinni
var komid til méts vid sjénarmid lifeyrissjéda um ad
fa dfram ad meta skuldabréf med adferd afskrifads
kostnadarverds enda teldist fjarfestingin vera til langs tima.

Skuldabréf sem asetningur er ad halda til gjalddaga
eru par af leidandi medhondlud med sama heetti og utlan.
Asetningur um ad halda fjareignum til gjalddaga parf ad
byggja a skjalfestum deetlunum, stefnum og verklagsreglum
lifeyrissj6dsins. Samkvaemt gildistokudkvaedi reglna nr.
335/2015 um arsreikninga lifeyrissj6da var peim heimilt
a0 endurflokka verdbréf vio gildistoku reglnanna til
samraemis vid nyjar matsreglur.

Til pess a0 girda fyrir ad sjodir geti flakkad a milli
matsadferda { dbataskyni segja reglurnar til um ad ef
skuldabréfi er haldio til gjalddaga og hafi verid békfaert
i upphafi med adferd afskrifads kostnadarverds sé
6heimilt ad meta verdbréfid 4 gangvirdi eftir kaupdag.
Einnig er 6heimilt ad feera skuldabréf sem fyrst er metio
4 gangvirdismati yfir og meta med adferd afskrifads
kostnadarverds.

Framkvaemd flokkunar og avoxtun
Augljost er ad matsadferd skuldabréfa hefur ahrif & pad
hve miklum békfeerdum tekjum pau skila sj¢dnum og par
af leidandi 4 reiknada avoxtun lifeyrissjédsins. Utlan og
skuldabréf sem asetningur er ad halda til gjalddaga afla
lifeyrissjdOnum jafnra tekna allan timann og ekki er horft
til gangvirois. Pad leidir til minni sveiflna { heildaravoxtun
lifeyrissj6dsins til lengri tima. Pegar gangvirdismat er notad
raedst avoxtun verdbréfa af gengi somu eda sambeerilegra
verdbréfa & markadi hverju sinni. Pegar breytingar verda a
avoxtunarkrofu skuldabréfa hafa gangvirdisbreytingar ahrif
a reiknada avoxtun.

Pegar afskrifudu kostnadarverdi er beitt ber samt ad
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4eetla gangverd bréfanna. Pannig var daetlad gangverd
skuldabréfa lifeyrissjo0a feert 4 afskrifudu kostnadarveroi
72 milljordum krona haerra en bokfaert virdi i arslok 2016
og jokst 112 milljarda kréna { arslok 2017. A arinu 2017
leekkadi avoxtunarkrafa lengstu verdtryggou rikistryggdu
skuldabréfa um 3/4 présentu og um 1/3 prosentu arid
2018. Um sidustu d&ramdt hafoi munurinn pvi aukist enn og
nam azetlad gangvero skuldabréfa i eigu lifeyrissj6da haldio
til gjalddaga um 122 milljéroum kréna umfram békfeert
verd peirra.

[ heildina er um helmingur skuldabréfaeignar
lifeyrissj6da bokfeerdur a afskrifudu kostnadarverdi (48%).
Hinn helmingurinn er faerdur med adferd gangverds (52%)
og par er matsbreyting hluti af avoxtun hvers ars.

Forsendur flokkunar

Af samanburdi 4 stefnum sjédanna ma greina ad peir
flokka skuldabréf med dlikum heetti. Sjo lifeyrissjédir fylgja
meginreglu um gangvirdismat fyrir 6ll skuldabréf og nyta
ekki undanpaguheimild 4 grundvelli 4setnings um ad halda
bréfum til gjalddaga.

Fjortan lifeyrissj6dir beita blondu matsadferda med
visan til 4setnings um ad halda hluta skuldabréfa til
gjalddaga en feera 6nnur & gangvirdi. Hlutfall skuldabréfa a
afskrifudu kostnadarverdi hja pessum sjodum er breytilegt;
fra 20-80%. Flokkunina grundvalla lifeyrissj6dirnir
4 6likum nalgunum, sem skipta ma { prja flokka eftir
astaedum sem Deir tiltaka:

Fyrsta nalgun sumra lifeyrissj6da er ad skilgreina
skiptingu skuldabréfa { hluta haldid til gjalddaga midad
vid hlutfall af heildarvirdi skuldabréfasafns. Sem deemi ma
nefna dsetning um ad halda 70% skuldabréfa { tilteknum
flokki til gjalddaga en bokfeera 6nnur midad vio gangvirdi.
Pad getur verid rokstutt med pvi ad svo hatt hlutfall

tryggi jafnari avoxtun yfir tima. [ stefnum sumra sj6da er
ekki ad finna ndkveemlega utfeerd akvaedi um bokhaldslega
medhondlun nyrra fjarfestinga i skuldabréfum. Stjérn-
endum peirra er oft gefid svigrim fyrir matskenndar
akvardanir vid hver vidskipti um hvort halda skuli til
gjalddaga og ba hvorri uppgjorsadferd verdi beitt.

Onnur leid nokkurra lifeyrissj6da vid flokkun
skuldabréfa byggir 4 skiptingu eftir seljanleika. Peir sj6dir
sem pad gera feera skuldabréf 4 gangvirdi ef fyrirkomulag
vidskipta med bréfin er liklegt til ad studla a0 skilvirkri
veromyndum, p.e. ef markadsvakt er med skuldabréf pess
utgefanda. Skuldabréf sem ekki er talinn virkur markadur
fyrir og 6skrad skuldabréf eru bokfeerd med adferd
afskrifads kostnadarverds enda eetlunin ad halda peim til
gjalddaga.

Pridja nalgun farra lifeyrissj60a byggir a pvi ad tengja
forsendur asetnings vid eiginleika skuldabréfanna og
halda til deemis 16ngum verdtryggdum skuldabréfum til
gjalddaga.

Med hlidsjon af verdtryggingu lifeyrisréttinda meetti
@tla ad asetningur um ad halda skuldabréfum til gjalddaga
visadi { meira meeli en raun ber vitni beinlinis til pess ad
jafna eiginleika eigna og skuldbindinga. Til deemis 1t fra
viomidum um medalliftima (e. duration) skuldabréfasafns
eda { vidleitni ad jafna afborganir skuldabréfa vid veentar
lifeyrisgreidslur. Pad kann ad vera ad stjérnendur
sjodanna sjai ekki dstaedur til pess ad tengja pessa peetti
saman { arsreikningi { lj6si pess ad lifeyrisskuldbindingar
birtast ekki & yfirliti efnahags og rekstrar { arsreikningi.
Stjérnendurnir liti svo 4 ad pad sé einungis viofangsefni
tryggingafraedilegs mats.

skuldabréfa haldid til gjalddaga a afskrifudu kostnadarverdi

Reikningsar Reikningsar Reikningsar
Liour 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018
Skuldabréf a gangvirdi 810 881 978
Skuldabréf haldid til g]alddaga 872 884 888 Taﬂa 1 Békfa?rt Virai Skuldabréfa
Utlan 272 373 477 og azetlad gangvirdi. Fjarhaedir {
Samtals bokfeert virdi 1.954 2.138 2.326 milljérdum kréna.
Azetlad gangvirdi 2.026 2.250 2.447

Heimild: FME og drsreikningar lifeyrissjéda.

Mismunur 72 112 122
% af skuldabréfum haldid til gjalddaga 8,2% 12,7% 13,7%
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Tryggingafraedileg athugun

Gjaldpolskrofur lifeyrissjoda eru dkvardadar { 39. gr.
lifeyrissjédalaganna pannig ad jofnudur skuli rikja &

milli heildareigna og heildarskuldbindinga lifeyrissjooa.
Munurinn mé ekki fara yfir 5% { fimm ar samfleytt og
aldrei yfir 10%. J6fnudur eigna og skuldbindinga er
kannadur arlega i tryggingafraedilegri athugun. Matsreglur
fjarmalagerninga { tryggingafreedilegri athugun eru 6likar
matsreglum reikningsskila.

[ tryggingafraedilegri athugun eru skuldabréf metin
midad vid 3,5% vexti umfram visitdlu neysluverds skv.
akvaedi reglugerdar nr. 391/1998 um skyldutryggingu
lifeyris og starfsemi lifeyrissj6da. Skuldbindingar vegna
afallinna réttinda og framtidarréttinda eru afvoxtud med
sama viomioi.

Vaxtavidmioio potti vera varfeerid pegar pad var
akvardad fyrir tveimur aratugum og tok mid af voxtum
skuldabréfa Hiisnadisstofnunar, forvera fbl’léalénasjéas.

[ umhverfi laekkandi vaxta eru lifeyrissj6dir kntnir til ad

setja e steerri hluta fjarfestinga { dheettusamari eignaflokka,
s.s. sértrygg0 skuldabréf, fyrirteekjaskuldabréf og hlutabréf,
atli peir sér ad eygja moguleika 4 ad avoxtun nai viomidinu.

Med nugildandi reglum um arsreikninga lifeyrissjoda
var innleidd su krafa ad gera grein fyrir nidurstodum
tryggingafraedilegrar athugunar, sem birt er { arsreikningi
til skyringar.

Raunavoxtun er lykilkennitala um arangur lifeyrissj60s.
Pétt einfalt sé ad bera avoxtun saman & milli sj6da segir
htn ekki alla sdguna um pann ard sem sjodfélagar afla sér
med greidslu idgjalds. Fleiri peettir rada avoxtun iogjalds
sj6ofélaga, s.s. drorkubyroi og moéguleikar sjodfélaga til ad
radstafa hluta af 16gbundnu 12% lagmarki launa til 6flunar
inneignar { séreign.

Lifeyriskerfi eru 6lik 4 milli landa og fylgja vida
sérstokum reglum um reikningsskil. Gjaldpolskrofur
lifeyrissj6da eru einnig 6likar en hafa sums stadar verio
samraemdar gjaldpolskrofum vatryggingamarkadar, einkum
til a0 tryggja jafnreedi { rikjum par sem lifeyrisafurdir
eru bodnar beedi af lifeyrissjodum (eftirlaunasjédum) og
vatryggingafélogum.

borf a endurskodun
Reikningsskilastadallinn IFRS 9 Fjarmalagerningar tok gildi
1. jantar 2018 og hefur haft vidtak ahrif 4 framsetningu
og mat fjareigna og fjarskulda i reikningsskilunum
fjdrmalafyrirteekja og virdisryrnun fjareigna.

Flokkun fjareigna { IFRS 9 byggir { grundvallaratridum
& annarri nalgun en { IAS 39 og nigildandi reglum um
arsreikninga. Hun tekur annars vegar mid af greiningu
4 pvi hvernig sj60streymi fjarmalagerninga fellur ad
vidskiptalikani adila svo og asetningi adilans med
fjarfestingunni. Tilgangurinn er ad meta t.d. hvort og
hvernig eignir geta mildad sveiflur 4 virdi skulda, eda
ofugt, og bokfeera med samreemdum heetti svo ad sveiflur
i heildarafkomu verdi minni. Til pess ad pad nzedi til
reikningsskila lifeyrissj6da pyrftu skuldbindingarnar ad
koma fram { efnahagsreikningi peirra.

Vio innleidingu gildistoku nugildandi reglna
um arsreikninga lifeyrissj6da var IFRS 9 pa pegar
{ burdarlionum og fyrirséd ad reglurnar pyrfti ad
endurskoda innan farra 4ra. Reynslan hefur lika synt ad
porfer & ad utfeera nokkur atridi { reglunum nanar. Préun
reikningsskilastadla hefur verid eetlad ad studla ad meiri
ahattuvitund, framsyni og gegnsai sem skynsamlegt
er ad hafa til hlidsjonar pegar reglur um arsreikninga
lifeyrissjoda verda endurskodadar.
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