Fjarmalaeftirlitio
14. jantar 2008
Stada islenskra fjarmalafyrirtekja.
Fjarmalamarkadurinn

brounin a hlutabréfamdérkudum innanlands og erlendis sidustu
manudi hefur ekki verid fjarfestum hagsted. bessa préun a sér
margar og mismunandi skyringar en meginskyringin er
sennilega peir alpjédlegu lausafjarerfidleikar sem fjarmalakerfi
heimsins stridir vid.

Ef litid er til einstakra flokka fyrirtekja pa hefur gengi
fjarmalafyrirteekja @ morkudum i kringum okkur lzekkad einna
mest. Ef horft er a prounina fra midju sidasta ari og til loka pess
ars pa skera islensku bankarnir sig ekki ar. Ef horft er a fyrstu
daga januar, sem er ad minu mati of stutt timabil til ad draga
miklar alyktanir, pa hafa allir pessir bankar lekkad, po lekkunin
hérlendis sé i heaerri kantinum.
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Islenska fjarmalakerfid er ordid mjog alpjodlegt og gera ma rad
fyrir pvi ad erfidleikar a alpjédlegum fjarmalamoérkudum muni
heegja & vexti i umsvifum islenskra fjarmalafyrirteekja a naestu
misserum.

Fyrir fjarmalamarkadinn her a landi og fjarmalastodugleika
skipta 3 steerstu bankarnir meginmali. Eg mun pvi hér a eftir
fyrst og fremst beina sjonum minum ad peim.

Heildareignir i lok september 2007
3 vidskiptabankar...... 10.500 ma.kr. (7.370 modurfél.)
Straumur Burdaras........ 605 ma.kr.
5 staerstu sparisjoédir...... 445 ma.kr. (30.6.2007)

Vatryggingafélog............ 160 ma.kr.
Lifeyrissjodir................. 1.666 ma.kr.
Ibudalanasjédur............ 590 ma.kr.
Nidurstada efnahagsreiknings innlansstofnana og sem hlutfall af VLF
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Afkoma

Afkoma bankanna hefur verid god undanfarin misseri. Jafnvel
pott undanskildar séu oreglulegar tekjur var hagnadur fyrir
skatta af reglulegri starfsemi 12-14% & arsgrundvelli af eigin fé
a fyrstu 9 manudum sidasta ars. Hagnadur a 3. arsfjordungi var
po lakari en naestu arsfjorounga & undan og kostnadur for
vaxandi. | samanburdi vid adra norrana banka af svipadri steerd
hvad vardar markadsvirdi standa islensku bankarnir vel.

pannig hefur ardsemi eigin fjar verid mun betri en pessara
samanburdarbanka og sé litid til ardsemi af kjarnastarfsemi og
kostnadarhlutfalla af kjarnatekjum standast islensku bankarnir
fyllilega samanburd vid pa. pannig hafa tekjur af
fjarmalastarfsemi islensku bankanna verid vidbot vid vidunandi



ardsemi af kjarnastarfsemi. bessar tekjur geta po aukid sveiflur i
heildarhagnadi bankanna.

Hvad vardar sparisjodi hefur afkoma peirra af kjarnastarfsemi
ekki verid nagilega god og hagnadur fyrst og fremst verid
borinn uppi af tekjum af markadsverdbréfum. Af peim sokum
ma buast vid meiri sveiflum i afkomu peirra heldur en i afkomu
bankanna.

Af framangreindu ma atla ad heildarafkoma bankanna verdi
seemileg & arinu 2007, pd han verdi lakari en verid hefur sidustu
2 arin par a undan par sem o6reglulegar tekjur munu ekki skila
jafn miklu og adur.

Midad vid astand a morkudum er Ovarlegt ad gera rad fyrir
miklum hagnadi af oreglulegri starfsemi & pessu ari og pvi
pyrftu bankarnir ad huga ad rekstrarkostnadi sem 1id i ad bata
ardsemi arsins.
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TABLE 10: CORE RETURNS

Glinr | Kapthing | Lundsbanki | DuBNor | SHB | Swedbank

Cost/Tncome ratio 41.9% $.1% 5.5% B4 | 08% | 318%
- Core Income

ROE hefore fax 339% 2% 159% W% | 05% | 0%
- Core Income




Eiginfjarstada.

Eiginfjarstada meaeld samkvemt Basel reglum hefur verid sterk
undanfarin misseri. Eiginfjarhlutfallid i lok september sl. var &
milli 11 og 12%. Hlutfallid samkvemt eiginfjarpeetti A (Tier 1)
er na milli 8,5 og 10%. bessi hlutfoll eru nokkud herri hja
islensku bénkunum en 6drum norreenum bonkum. Petta er
naudsynlegt par sem vidskiptamodel islensku bankanna er
frabrugdid ad pvi leyti ad lan til heimila vega minna og
fyrirteekja meira og ennfremur er markadsahatta meiri en hja
norreenu bonkunum.  Af pessu leidir ad pad er edlilegt
varfaernissjonarmid ad bankarnir hafi haerri eiginfjarhlutfoll
(CAD) en hinir norraenu kollegar.

Eiginfjarstada  bankanna  stenst vel alagspréf sem
Fjarmalaeftirlitio hefur reiknad, badi formlegt alagsprof, sem
gerir rad fyrir mjog harkalegu afalli og vidbotar alagsprof par
sem serstaklega hefur verid reiknud ahrif af vidbotar
utlanatdpum. Nidurstada hins formlega alagsprofs og viomidin
ad baki eru birt & heimasidu eftirlitsins (www.fme.is).

igi hiutfall med og an vikjandi lana hja vidskiptabonkum og staerstu
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Helstu dhaettupeettir i starfsemi fjarmalafyrirtaekja.

Helstu ahaettupeetti i starfsemi banka mé flokka med eftirfarandi
heetti:

Utlanaahatta

Markadsaheetta

Lausafjar- og endurfjarmoégnunarahatta

Rekstraraheetta.



Utlanaahetta

Utlanaahatta er einn af mikilveegustu aheettupattum i starfsemi
bankanna. Undanfarin ar hefur mikill voxtur verid i utlanum og
ba sérstaklega til erlendra adila. Mikill voxtur atlana getur verid
ahattupattur ut af fyrir sig par sem miklum vexti kann ad fylgja
ad ekki sé negilega fylgt eftir innri gedaferlum vido mat &
vidskiptavinum og vid Gtlanadkvardanir.

Almennt mé segja ad Utlanadhaetta priggja steerstu bankanna
teljist nokkud dreifd a flesta malikvarda t.d. eftir l6ndum,
atvinnugreinum, umfangi stérra ahattskuldbindinga og hlutdeild
ibldalana og annarra lana til heimila. P& hafa vanskil verid med
leegsta moti sidustu misseri.
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Fjarmalaeftirlitio framkveemdi athugun a Gtlanadheettu 6 steerstu
fjarméalafyrirteekjanna sl. haust og var reynt ad meta
utlanadhaettu eftir nokkrum pattum s.s. ahattusampjoppun-
lanpegar, ahattusampjoppun-tegundir gerninga,
fyrirteekjamarkadi, einstaklingsmarkadi og utkomu alagsprofa.

Bradabirgdanidurstada bendir til pess ad Utlanaahatta sé litil eda
takmorkud i 70% tilvika en talsverd i 30% tilvika. Pad er
einkum undirpatturinn ahaettusampjoppun/-dreifing — lanpegar
sem endurspeglar talsverda ahaettu en pd ekki verulega. Petta
eru i sjalfu sér ekki nyjar fréttir & islandi en hins vegar er gott ad
stadreyna stoduna. Um petta eru adilar medvitadir og 16gd er
ahersla a ad fylgjast med og styra pessari ahattu eins og 6drum.

Sampjoppunarahetta 1  formi  ahattuskuldbindinga er
aheattupattur sem Fjarmalaeftirlitid fylgist sérstaklega med.



Samkvemt reglum mé &hatta & einn adila ad medtdldum
tengdum adilum ekki vera herri en sem nemur 25% af
eiginfjargrunni banka. Medtalid i ahettuskuldbindingum eru
allar ahaettur a vidkomandi motadila, hvort sem eru atlan,
hlutabréf eda adrar skuldbindingar vidskiptamanns. Samtala
allra storra ahattuskuldbindinga af eiginfjargrunni, p.e. yfir 10%
af eiginfjargrunni, er ad medaltali 95% af eiginfjargrunni hja 3
steerstu vidskiptabdnkunum en petta hlutfall ma haest vera 800%.
A arinu 2003 var hlutfallid um tvéfalt haerra en nd er eda um
190%. Meginasteda lekkunarinnar fra arinu 2003 er veruleg
heekkun eiginfjargrunns a timabilinu en jafnframt hefur fj6ldi
storra ahattuskuldbindinga leekkad talsvert fra fyrri arum.

Stérar aheettur 3ja steerstu vidskiptabanka - samstaeduuppgjor

m.ISK.
1.000 250%
m Eigid fé samanlagt (vnsti &s;

900 T
800 - — T 200%
700 T
600 T — T 150%
500 +—
400 1~ — + 100%
300 T
200 T T 50%

100

r 0%

\g 2 \4 Qv \4 Qv 4 QL N \4
& & FF S S E S
L R S, S, S S SO

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007H1

= Number in range of 10-20% of own funds =====Number in range of 20-25% of own funds

Lan til verdbréfakaupa, framvirkir samningar um verdbréf og
lan til vensladra adila fela i sér nokkra sampjoppun ahettu.
Samtala atlana til verobréfakaupa, p.e. beinna lana og
framvirkra samninga, af eiginfjargrunni hja vidskiptabdnkunum
nam 126% af eiginfjargrunni i lok juni 2007 samanborid vid
78% einu ari fyrr. ba namu utlan til vensladra adila 44% af
eiginfjargrunni vidskiptabankanna i lok jani 2007 samanborid
vid 39% ari fyrr. Umfang a lanum til verdbréfakaupa og lanum
til vensladra adila er hlutfallslega minna hja steerstu sparisjodum
heldur en hja bonkunum.

A sidustu vikum og manudum, einkum sidan i névember 2007,
for i meira meeli en adur ad reyna & ad bankarnir pyrftu ad kalla
eftir auknum tryggingum (vedkoll —margin calls) vegna
lanveitinga til kaupa & verdobréfum. bannig reyndi a slikt i um



700 tilvikum a timabilinu frd 5. desember 2007 til 4. janGar
2008 hja 9 steerstu fjarmalafyrirteekjanna. bad ad bankarnir kalli
eftir frekari tryggingum vegna lana synir ad minu mati fram &
edlilegt  verklag. Jafnframt benda upplysingar um
tryggingarpekju vegna hlutabréfalana og framvirkra samninga
um hlutabréfakaup til pess ad tryggingar séu almennt i
vidunandi horfi vegna pessa.

Pannig hafa fjarmalafyrirtaekin bord fyrir baru en sjalfsagt reynir
verulega & fjarhagsgetu einstakra vidskiptamanna bankanna. |
pvi sambandi er pé rétt ad hafa i huga ad pad er hluti af
markadshagkerfinu ad taki menn ahattu geta peir badi gratt og
tapad. Hlutabréf eru almennt langtimafjarfesting sem tti ad
meta med tilliti til vaentinga a undirliggjandi rekstri vidkomandi
fyrirtaekis en ekki vents skyndigroda vegna sjalfkrafa haekkana.
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Markadsaheatta

Markadsahetta hja sterstu bénkunum, einkum Kauppingi og
Landsbanka, er nokkur og er pad i samremi Vid
vidskiptamaddelid sem pessir bankar starfa eftir. Sem meelikvardi
a markadsahattu verdbréfa er reiknud svonefnd stdduahatta en
med pvi er att vid ahattu verdbréfa eins og hdn er reiknud i
utreikningi a ahattugrunni samkvemt eiginfjarreglum, t.d. er
stddudhaetta hlutabréfa ad jafnadi 150% af bokferdu verdi og
stoduahaetta skuldabréfa redst ad talverdou leyti af timalengd
bréfanna.

Stoduahaetta hlutabréfa er nalegt 50% af eiginfjargrunni hja
fyrrnefndum tveimur bonkum en vel innan vid 20% hja peim



pridja. P& er stodudhatta skuldabréfa hja fyrrnefndu bénkunum
milli 50 og 60% af eiginfjargrunni en Gverulegt hja peim pridja.

[ pessu sambandi er rétt ad hafa i huga ad innlend hlutabréfaeign
bankanna er ad medaltali u.p.b. helmingur af heildar
hlutabréfastodu i eigin ahaettu pannig ad ahrif verdlekkunar a
innlendum markadi er minni af peim sékum.

| samanburdi vid norreena banka af svipadri sterd telst
markadsahattan nokkud harri en & méti er eiginfjarhlutfall
heerra eins og adur sagdi. Til ad draga Ur ahattunni er annars
vegar haegt minnka stédutoku eda auka eiginfjargrunninn.

Merkadsskuldabréf og hlutabréf { eigin &haettu
hjé vidskiptabdnkum og staerstu sparisjodum
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Lausafjar- og endurfjarmégnunarahatta

Lausafjarstada vidskiptabankanna, eins og han er meld
samkvemt reglum utgefnum af Sedlabankanum, hefur batnad
verulega fra stédunni eins og han var & arinu 2006. Eftir 6roa
sem islenskir bankar lentu i & lansfjarmorkudum a arinu 2006
gerou peir radstafanir til ad beaedi lengja i lanum, dreifa
gjalddégum lana a lengra timabil og dreifa uppsprettu lansfjar
eftir I6ndum.

Samkvaemt upplysingum sem Fjarmalaeftirlitid hefur aflad um
bol bankanna med hlidsjén af svonefndu tryggu lausafé (secured
liquidity) til ad standa vid skuldbindingar naestu 12 manudi an
pess ad afla fjar a markadi er stada peirra vidunandi.
Fjarmalaeftirlitio safnar einnig reglulega skyrslum um stédu
langtimalana, hreyfingar undanfarna arsfjordunga og fjarhaedir
sem falla a gjalddaga naestu 12, 24 og 36 manudi. Samkvaemt



skyrslum m.v. lok september sl. var medallanstimi lana
bankanna nalegt 3 og halfu ari. Samanburdur & medallanstima a
lantokum islenskra banka vid norreena banka synir ad peir
fyrrnefndu skera sig ekki ar.

Lausafjérstada pirggja vidskiptabankanna i ma.kr.
- lausar eignir umfram lausar skuldir til 3ja manada -
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Innlan hafa til skammst tima verid tiltdlulega lagt hlutfall af
fjarmognun vidskiptabankanna i samanburdi vid evropska
banka. A sidustu misserum hefur innlanshlutfallid batnad
verulega og ma i pvi sambandi nefna arangur Landsbankans
med markadssetningu Icesave i Bretlandi. Pbessi hlutféll skera
sig ekki Ur i samanburdi vid adra norreena banka. Innlan eru
almennt talin stodugri fjarmdgnun en lansfé & markadi, pd svo
ad pau séu ekki med 6llu ahettulaus. Vid mat & stddugleika
innlana skiptir mali dreifing peirra eftir ymsum maelikvérdum
eins og t.d. bundid og Obundid, sterdardreifing, heimili og
fyrirteeki. Unnid er ad ndnari greiningu a pessu.

Midad vid astand a alpjodamorkudum er hins vegar
lausafjarstada og fjarmognun nokkud sem fylgjast paf vel med,
enda mun arangur & pvi svidi rada miklu um moégulegan voxt &
naestu misserum.



TABLE 5: DEPOSIT RATIOS
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TABLE 9: DEPOSITS/LOANS OF MAJOR NORDIC BANKS
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Change +12'3% +11'2% +41'4% ’ 2004 } 2005 } 2006 } 1H2007 .
Sc[ﬂ‘(“unlmlR(ipum ——Loans to customers —— Deposits from customers Deposits/Loans

Glitnir | Kaupthing | Landsbanki | DnB Nor | SHB | Swedbank
End of first 9m 2007 | 37.6% 42.7% 75.5% 58.6% 39.8% 40.7%
End of 2006 24.9% 29.6% 47.5% 57.3% 48.5% 42.3%
End of 2005 25.9% 31.5% 33.9% 58.9% 41.4% 41.2%
Source: Annual Reports and authors® calculations
Rekstrarahetta

Undir rekstrarahzettu fellur m.a. sampeattingaraheetta. 1 hinum
mikla vexti bankanna, badi ytri og innri vexti, sem verid hefur
undanfarin ar er hetta & ad ekki takist timanlega og med
fullnegjandi heetti ad adlaga voxtinn ad peirri starfsemi sem
fyrir er. Svo virdist sem bonkunum hafi almennt tekist vel i
adlogun erlendu starfseminnar. Hins vegar tel ég ad bankarnir
megi huga betur ad pessum peetti, einkum pa ad ymsir ferlar og
innri stoddeildir fylgi hrodum vexti eftir.

brongt eignarhald a islenskum bonkum er aberandi pattur og
sker sig Ur i samanburdi vid erlenda banka. Pessu fylgir
ordsporsahetta par sem markadsadilar telja meiri likur & ad fair
storir eignaradilar ad bonkum geti mogulega haft ¢aeskileg ahrif
a starfsemina en par sem eignarhald er dreift. Fjarmalaeftirlitid
hefur lagt aherslu a ad akvednar reglur gildi um vidskipti
eigenda vid fjarmalafyrirtzeki og fylgst sé med eftirfylgni peirra
a traverdugan hatt.
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Lokaord

Pad er oOhatt ad segja ad pungt hafi verid undir feti a
alpjédlegum og islenskum fjarmalamarkadi a4 undanférnum
manudum og laekkanir & hlutbréfamérkudum munu vaentanlega
setja eitthvert mark sitt & afkomu bankanna.

[ sliku arferdi er mikilveegt ad halda r6 sinni og greina
timabundna erfidleika fra lengri tima vandaméalum.

Pannig eru undirstddur islensku vidskiptabankanna almennt
traustar.

Afkoma islensku bankanna hefur verid god sidustu arin.
Jafnvel p6 ad vid tokum oreglulegar tekjur fra og litum
eingdngu & ardsemi af kjarnastarfsemi pa standast islensku
bankarnir fyllilega samanburd vid banka a hinum
Nordurléndunum.

Eiginfjarnlutfoll bankanna eru sterk og peir geta stadid af
sér veruleg afoll.

Flestir peettir Gtlanadhaettu eru Aageetlega dreifdir og
markadsahattu er maett med heerra eiginfjarhlutfalli og
virkri styringu.

Vedkoll og tryggingapekja bankanna vegna hlutabréfalana
syna ad verkferlar peirra eru virkir og peir hafa almennt
geett pess ad taka tryggingar vegna slikra lana.

Gengi islenskra fjarmalafyrirteekja hefur ekki laekkad
meira sidustu manudi en gengi fjarmalafyrirteekja a
morkudum i kringum okkur.

pratt fyrir ad stadan sé almennt traust pa er i fjarmalastarfsemi
stodugt verkefni framundan og pau helstu fyrir bankana snda ad
fjarmognun og sampeettingu a starfsemi a milli landa.

11



Agatu fundarmenn.

A sidustu vikum hefur skuldatryggingingaalag islensku
bankanna haekkad téluvert. Sérfreedingar greiningafryrirteekisins
Credit Sights s6gdu i sidustu viku ad skuldatryggingéalagid, gefi
ekki rétta mynd af raunstodu islensku vidskiptabankanna og ad
ahattan i tengslum vid pa sé nokkud ofmetin.

Eg tek undir pessi sjonarmid, og petta er eitthvad sem vid sem
storfum a fjarmalamarkadnum veroum ad koma a framfaeri. pPé
nu gefi & batinn, pa hefur islenskur fjarmalamarkadur alla burdi
til pess ad pola pann 6réa sem nu er & alpjodlegum mdorkudum.
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