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Eru bankarnir ao hagnast 6edlilega a
harri verobolgu?

Verdtryggingarjéfnudur lysir samhenginu da milli verdtryggdra eigna og skulda
fjarmadlastofnunar. Ef verdtryggdar eignir eru meiri en verdtryggdar skuldir,
bd er jéfnudurinn jakvaedur. J[dkvadur verdtryggingarjéfnudur veldur pvi ad
stofnunin atti ad hagnast d verdbdlgu, ad 6dru ébreyttu. Pad er hinsvegar
sjaldnast raunin pvi ad heerri verdbdlgu fylgja gjarnan heerri nafnvextir.

Bankarnir talsvert skakkir

Samanlagdur verdtryggingarjofnudur storu

. . . ., Verdtryggingarjofnudur
vidskiptabankanna priggja var jakvaedur sem nam

vidskiptabankanna priggja

208,5 ma.kr., midad vid sidasta halfsarsuppgjor. Lo Madkr
betta pydir ad verdtryggdar eignir peirra voru haerri 120
en verotryggodar skuldir sem nemur ofangreindri 120
tolu. 199
80 +—
Almennt er mikill verdtryggingar6jofnudur, sem og ig ]
annar 6jofnudur milli eigna og skulda, 6aeskilegur 20 1 - JE
pvi 6veentar breytingar i préun verdboélgu geta haft 0 -— L= :
neikvaedar afleidingar fyrir efnahag viokomandi tandsbanidnn - Blandsbanid - Arion bankd

., 4 . . 2010 m2011 ™ jun2012
fjarmalafyrirtekis.

Heimild: Sedlabanki {slands, Arionbanki, islandsbanki, Landsbankinn

Hallinn d verdtryggingarjéfnudi Landsbankans var
mestur...

Af storu vidskiptabonkunum er hallinn a Samsetning verdtryggingarjafnadar

verdtryggingarjofnudi Landsbankans langmestur, Ma.kr.
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eda 150 ma.kr. eins og komid hefur fram i

umradunni. Til ad mynda sa Sedlabankinn astadu

til pess ad fjalla sérstaklega um

verdtryggingarjofnud Landsbankans i sidustu °7
fjarmalastooduleikaskyrslu sinni. -100 :-:.E
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begar samsetning neikvaeds verdtryggingarjafnadar
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Landsbankans og Arion banka! er skodud sést ad Landsbankinn Arionbanki

badir bankarnir eiga svipad magn af verdtryggdum Verdtryggdar eignir

eignum. Peer eru fyrst og fremst lan til vidskiptavina, = VerGtryggdar skuldir fyrir utan innldn
6 1 ,b , 6 1, B ,6. b k . . . I Verdtryggdar skuldir, par af innldn

medal annars ibadalan. Badir bankarnir eru einnig Verstryggingardjbfnadur

med SVipaa magn af Veratryggaum innlanum. Midad vid 30 juni 2012. islandsbanki birti ekki samsetningu
Munurinn 4 verdtryggingaréjafnveaegi pessara verbirygglra skulda sinna.

Heimild: Arskyrslur Landsbankans og Arion banka.

1 {slandsbanki birti ekki samsetningu verdtryggda skulda i arsskyrslu sinni.
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tveggja banka liggur pvi i 60rum verdtryggdum
skuldum en innlanum. Par munar mest um ad pegar
Arion banki tok yfir ibidaldnasafn protabuis
Kauppings, en bad var metid 4 120 ma.kr., tok hann
yfir fjarmognun lananna i formi sértryggds
skuldabréfs, sem er verdtryggt. Slik leid var ekki
moguleg 4 sinum tima { tilfelli Landsbankans.

Hallinn 4 verdtryggingarjofnudinum sem hlutfall af
eiginfjargrunni hefur vaxid fra arinu 2010 hja
Landsbankanum og Arion banka, en minnkad hja
Islandsbanka.

Ojéfnudurinn hja Landsbankanum var i lok jini
73% af eiginfjargrunni, en svo hatt hlutfall halla 4
verdtryggingarjofnudi verdur ad teljast 6aeskilegur.
Fjarmaélaeftirlitio hefur ekki sett reglur um hversu
hatt hlutfall vertryggingardjofnudur ma vera af
eiginfjarstoou banka.

... 0g jokst vid sidasta uppgjor

Hallinn 4 verdtryggingarjofnudi Landsbankans jokst
um 35 m.a. krénaé sidastlionu ari. Asteda
aukningarinnar er fyrst og fremst st ad vid
endurttreikning 4 6l6glegum gengisbundnum
lanum kaus stor hopur vidskiptavina bankans ad
breyta peim lanum i verdtryggd lan frekar en
overdtryggd. Pa hofou breyttar virdismatsadferdir a
lanasafninu einnig 4hrif. Loks hafdi yfirtaka
Landsbankans 4 SpKef og Avant pau ahrif ad auka
halla 4 verdtryggingarjofnudi.

Halli 4 verdtryggingarjofnudi Landsbankans jokst
um 21 ma. kréna til vidbotar 4 2. arsfjéoroungi pessa
ars. Asteeda pess er adallega st ad verdtryggd ttlan i
bokum bankans jukust 1 tengslum vid solu fyrirtaekis
ut ar samstaedu bankans.

b6 halli 4 verdtryggingarjofnudi bankans hafi aukist,
hafa 6verdtryggd lan til einstaklinga og fyrirtekja
aukist meira en verdtryggd lan fra arinu 2009.
Hlutur verdtryggdra og 6verdtryggora lana i
atlanum Landsbankans hefur vaxio fra arinu 2008,
en pa var meirihluti Gtlana i erlendum gjaldmidlum.
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Verdtryggingarjofnudur sem hlutfall

% af eiginfjargrunni

80
70 /
60

—

50

40
30 -

20 —
10 .A_'A -

0

2010 2011 juni 2012
=== Landsbankinn Islandsbanki === Arion banki

Heimild: Sedlabanki islands, Arionbanki, islandsbanki,
Landsbankinn

Samsetning utlana Landsbankans

200 Ma.kr.

700

600 -

500 - l

400 -

300 I

200 -—- —

100 4+— 130 55 171 217 242
0

31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011 30.6.2012
B FX (tldn m Ovtr Gtlan Vtr Gtlan

Heimild: Landsbankinn

Samsetning innlana Landsbankans

700 Ma.kr.

600 -

500 ] . . I =—
400 - —
300 +— —
200 +— 403 397 395 419 412 —
100 +— —

0

31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011 30.6.2012

Ovtr innlan m Vtrinnldn B FXinnlan

Heimild: Landsbankinn

21. september 2012



Af hverju var verdtryggingu komid a?

Ef litid er 4 verdbolgupréunina 4 islandi fra 1940
sést ad verdbolgan var mikid vandamal 4 &rum adur.
Medaltalsverdbolga fra jantar 1940 til agust 2012
hefur verid 15,7% 4 ari. Haa verdbolgu 4 Islandi
matti m.a. rekja til pess ad gengio var reglulega fellt
vegna sveiflna i sjavaratvegi asamt pvi ad haekkanir
4 launum voru jafnan meiri en svaradi aukningu i
framleioni, en slikar haekkanir eru
verdbolguhvetjandi. Eftir 1971 var svo komin hér
60averdbolga med stodugum, sjalfvirkum
hakkunum.

Raunvextir voru verulega neikvedir a4 pessu
timabili. Neikveedir raunvextir éta upp sparifé folks
og faera fjarmuni fra peim sem eiga fé til peirra sem
skulda. Feersla vard pvi a sparifé landsmanna til
lantaka, pad er fra sparifjareigendum og
lifeyrissjooum til fyrirtaekja og heimila, og fra eldri
kynslédum til peirra yngri. Petta skapadi einnig
toluverd vandamal pegar kom ad ttldnum banka par
sem eftirspurn eftir lansfé var mun meiri en
frambod.

Sampykkt Olafslaga arid 1979 innleiddi almenna
verdtryggingu 4 Islandi. Login gerdu litid til ad draga
ur veroboélgunni, en pau stédvudu pann skada sem
eigendur sparifjar urdu fyrir med pvi ad gera
raunvexti jakvaeda. Ekki var lengur haegt ad hagnast
4 neikveedum raunvoxtum i 6daverdbolgu.
Verdbdlgan nadist po ekki nidur fyrr en eftir
fastgengi kronu var innleitt, visitolutenging launa
var afnumin og hoflegir kjarasamningar féru ad vera
meiri regla en undatekning?2.

Hvagd er til rada?

Heagt er ad minnka verdtryggingarjofnud med
prennu méti. Med bvi minnka verdtryggdar eignir,
auka verdtryggdar skuldir eda med gerd
afleidusamnings.

Eignamegin bj6da allir vidskiptabankarnir upp &
overdtryggd fasteignalan med badi breytilegum og
fostum voxtum. Aukning 6vertryggdra lana &
kostnad verdtryggdra dregur ur
verdtyggingarojofnudinum. Overdtryggd ibudalan
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2 ftarlega er fjallad um sbgu verdtryggingarinnar 4 {slandi i njtitkomnu riti SFF, ,Naudsyn eda val? Verdtrygging,
vextir verdbolga“. http://www.sff.is/media/auglysingar/Naudsyn-eda-val-Verdtrygging,-vextir-og-verdbolga.pdf
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hafa heerri greidslubyrdi en verdtryggd og eru
sveiflukenndari en slikt getur dregid tr hvata
vidskiptavina til pess ad velja 6verdtryggd lan i stad
verdtryggora. Pvi er mikilvaegt er ad bjoda upp 4 sem
flesta kosti til handa vidskiptavinum, en endalega er
pad peirra val hvernig lan tekin eru.

Skuldamegin er aukning 4 verdtryggdum innlanum
peim takmorkunum had ad bonkunum er 6heimilt
ad bjoda verdtryggd innlan til skemmri tima en
priggja ara. Logum samkvaemt setur Sedlabanki
Islands fram reglur um verdtryggingu sparifjar.
Samkveemt peim er ekki heimilt ad verdtryggja
innlan til skemmri tima en 36 manada. Pessi langi
binditimi feelir i morgum tilfellum vidskiptavini fra
pvi ad leggja fé inn & verdtryggda reikninga.

Landsbankinn geeti fylgt Arion banka og
fslandsbanka og gefid it verdtryggd sértryggd
skuldabréf. Med sértryggdum skuldabréfum er
akvedin hluti fasteignalana i raun tekin at ar
eignasafni bankans og notadur sem ved fyrir
greidslu skuldabréfsins. I pvi samhengi er p6
naudsynlegt ad hafa i huga ad steersti hluti
sértryggdra skuldabréfa hinna bankanna urdu til vid
uppgjor vid protabt gémlu bankanna. Utgafa
verdtryggora skuldabréfa bankanna utan pess hefur
verid litil ad umfangi. Til ad mynda var fyrsta ttgafa
sértryggora skuldabréfa Arion banka sem seld var &
markadi, 2,5 ma.kr., sem er einungis um 2% af
verdtryggingardjofnudi Landsbankans.

Arion banki og {slandsbanki gerdu afleidusamninga
4 sidasta ari til pess ad minnka
verdtryggingardjafnvaegi sitt. bar sem 6jafnvaegi
allra priggja vidskiptabankanna er i somu att geta
beir ekki gert samninga sin 4 milli til pess ad draga o %
ar 6jafnvaeginu. Einu adilarnir hér 4 landi sem eru

nogu storir til pess ad vera motadili vio bankanna 15 : Y |
eru lifeyrissjodirnir og Sedlabankinn.

Samband milli vaxta a
millibankamarkadi og verdbodlgu

10 —

Hagnast bankarnir éedlilega af verdbélgunni?

b6 ad heildar verdtryggingaréjofnudur

vidskiptabankanna sé um 208 ma.kréna pydir pad 0 B
ekki ad 10% Veréb()lga skapi 20 ma.kr. hagnaé. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Vextir 4kvardast medal annars af ventingum um 12m verbbdlga

verdbolgu. Ef verdbolga proast i samrami vid ) briggja minada vextir, medaltal ménadar.
Veentingar eiga bankarnir ad hagnast alika mikid 4 Heimild: Sedlabanki fslands, Hagstofa lslands, Hagfraedideild

Vextir a@ millibankamarkadi med krénur *
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overdtryggdum eignum og skuldum og
verdtryggdum.

Vidskiptabankarnir myndu einnig einungis hagnast
um pessa 20 ma. kr. ef nafnvextir skuldamegin a
efnahagsreikningi peirra vaeru 6hadir verdboélgunni,
b.e. ad nafnvextir veeru peir sému hvort sem
verdbolgan veeri 0% eda 10%, sem er ekki raunin. Ef
skodud er proun vaxta & millibankamarkadi pa
blasir vid ad beir fylgja nokkud vel t6lf manada
lidinni verdbolgu. Jafnframt er naid samband milli
annarsvegar vaxta 4 6verdtryggdum skuldabréfum
og hins vegar vaxta af verdtryggdum skuldabréfum
ad vidbeettri verobdlgu.

begar vextir 4 6verdtryggdum skuldum
vidskiptabankanna heakka eykst kostnadur banka
sem kemur 4 mo6ti auknum tekjum vegna
verdtryggoa eigna.

Petta var atskyrt i sidustu
fjarméalastoougleikaskyrslu Sedlabankans
(Fjarmalastodugleiki 2012/1): ,Midad vid
verdtryggingardjofnud bankanna geta peir bokad
hagnad sem nemur 1,6 ma.kr. ef visitala neysluverds
haekkar um 1%. Rétt er ad benda a ad bankarnir
boéka einnig hagnad vegna pess mismunar sem er a
voxtum 6verdtryggdra eigna og skulda. Ef verobodlga
proéast i samrami vid veentingar og ef mismunur 4
verdlagningu 6verdtryggdra eigna og skulda er i
samraemi vid vaentingar um verdbolgu og raunvexti,
eiga bankarnir ad hagnast alika mikid &
overdtryggdum eignum og skuldum og
verdtryggdum. Ef verdbolga reynist meiri en
vaentingar er hagstedara ad vera med jakveedan
verdtryggingar6jofnud, en ef verdbodlga er minni en
vaentingar er hagstaedara ad vera med neikvaedan
verdtryggingar6jofnud.

Fleiri skakkir en bankarnir

Rikisjodur hefur sett sér paer vidmidunarreglur ad
lanasafn rikissjods eigi ad vera samsett pannig ad:

e Overdtryggd lan 60-80%
e Verotryggd lan 10-40%
e Erlend lan 0-20%

1 lok 2011 voru 34% skulda rikissjods verdtryggdar
og 61% Gverdtryggdar. Sem sagt, meirihluti skulda
rikissjods eru 6verotryggoar.
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bott tekjur rikisins séu ekki formlega tengdar
visitolu neysluverds eru peer i raun verdtryggdar ad
bvi leyti ad langflestir skattstofnarnir fylgja verdlagi.
Laun, i venjulegu arferdi, heekka med verdbolgunni
og med pvi tekjuskattur. Tekjur vegna neysluskatta,
svo sem virdisaukaskatts, fylgja einnig verdlagi.

Pannig ad i raun er rikissjodur i somu st6ou og
bankarnir ad ,hagnast® a verdbolgunni. Hins vegar a
pbad sama vid rikisjod og bankana ad vextir 4
overdtryggoum kronulanum fylgja ventingum til
verdbolgu.

Er aeskilegt fyrir fjarmadlastofnun ad lana
verdtryggd jafngreidsluldn?

Mikill meirihluti ibtidalana landsmanna, p.a.m. 611
l4n Ibtidalanasjods, eru sérislenskt fyrirbrigdi,
verdtryggo jafngreidslulan. Pad er ekki einungis
verdtryggingin sem slik sem gerir pessi lan sérstok
heldur einnig hid svokallada
jafngreidslufyrirkomulag 4 endurgreidslu lananna
asamt mjog 1ongum lanstima, allt ad 40 arum.

Greidslur 1 upphafi lanstimans eru hlutfallslega
lagar og staerstum hluta verdbotapéattar lansins er
beett vid hofudstolinn hverju sinni. Lag upphafleg
greidslubyroi felur i sér ad nidurgreidsla
hofudstolsins verdur mjog heg og 1 flestum tilfellum
neikvaed 4 fyrri hluta lanstimans vegna uppsofnunar
verdbota. I raun er eina von ldntakandans um
eignamyndun 4 fyrri helmingi lanstimans st ad
fasteignaverd haekki umfram verdbolgu.

broist adstaedur i efnahagslifi og 4 fasteignamarkadi
med 6hagfelldum haetti ryrist eiginfé lantaka. Flest
samdrattarskeid hér a landi hafa einkennst af pvi ad
verdbolga hakkar, oftast vegna veikingar
kronunnar, medan fasteignaverd stendur i stad eda
laekkar. Eigio fé lantaka er pvi étid upp fra badum
hlidum begar illa arar, badi med hakkun hofudstols
hasnadislans og laekkun fasteignaverds.

Lanveitandinn er varinn gegn verdbolguahrifunum
vid pessar adstaedur par sem hofudstoll lansins
haekkar i takt vid aukna verdbolgu. Gaedi lansins fra
sjonarholi lanveitandans hafa hinsvegar versnad par
sem vedbekja lansins ryrnar a4 sama tima og
greidslubyrdi lansins pyngist.
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I verdtryggdum jafngreidslulanunum felst jafnframt
sjalfkrafa aframhaldandi lanveiting til lantakandans
fyrir verdbdlgupaettinum, 4n pess ad nokkurt
greidslumat fari fram eda upplyst akvordun tekin
um frekari lanveitingar. Hoéfudsto6ll 20 milljon krona
verdtryggos jafngreidslulans til 40 ara sem er i
skilum haekkar til ad mynda i rimlega 32 milljonir
krona ad helmingi lanstimans lidnum, midad vid 4%
arlega verdbolgu og 4,5% raunvexti.

Utreikningar af ,,tekjum® banka af verdbélgu eru pvi
floknara mal en i fyrstu virdist. Aukin aheetta er
vegna minni vedbekju og herri greidslubyrdi vid haa
verdbolgu. P4 skapar verdbolga 6vissu og 6vissa er
sleem fyrir rekstur banka. Likt og komid hefur fram
hafa 6verdtryggd lan til einstaklinga aukist ad
undanfornu. Skiptir pvi h6fudmali ad neytendur hafi
val, og séu upplystir um aheettu peirra lana sem peir
hyggjast taka.

Innihald og form skjals pessa er unnid af starfsménnum Hagfreedideildar Landsbankans hf. (hagfraedideild @landsbankinn.is)
og byggist 4 adgengilegum opinberum upplysingum 4 peim tima sem greiningin var unnin. Mat 4 beim upplysingum
endurspeglar skodanir starfsmanna Hagfraedideildar Landsbankans a peim degi pegar greiningin er dagsett, en paer geta breyst

an fyrirvara.

Landsbankinn hf. og starfsfolk hans taka ekki abyrgd & vidskiptum sem byggd eru & peim upplysingum og skodunum sem hér eru

settar fram, enda eru peer ekki veittar sem personuleg radgjof fyrir einstok vidskipti.

Bent skal 4 ad Landsbankinn hf. getur 4 hverjum tima haft beinna eda 6beinna hagsmuna ad gaeta, ymist sjalfur, dotturfélog
hans eda fyrir hond vidskiptamanna, s.s. sem fjarfestir, lanardrottinn eda pjonustuadili. Greiningar eru engu ad sidur unnar
sjélfstaett af Hagfreedideild Landsbankans og innan Landsbankans eru i gildi reglur um adskilnad starfssvida sem eru

adgengilegar a vef bankans.
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