Kristiana Baldursdottir!

Lanakerfid

Innlend utlan og verobréfaeign lanakerfisins hafa vaxio mun hradar hin sidari ar heldur en timabilio
1992-1998. Helsta asteeda pess er mikil aukning a utlanum bankakerfisins og erlendum lantékum. Fyrir-
teeki hafa aukio lantékur sinar toluvert a undanfornum drum.

Inngangur

Lanakerfid samanstendur, eins og nafnid bendir til, af
adilum 4 innlendum lanamarkadi, annars vegar lan-
veitendum og hins vegar lantakendum. Lanveitendur
eru bankakerfid, ymis lanafyrirteeki, lifeyrissjooir,
verobréfa- og fjarfestingarsjooir, tryggingarfélog,
lanasjooir rikisins og tlond.

Undir bankakerfi falla Sedlabankinn, vidskipta-
bankar, sparisjooir, Postgirostofan og innlansdeildir
kaupfélaga.

Ymis lanafyrirtaeki samanstanda af nokkrum teg-
undum fyrirtzekja/stofnana par sem fbudaldnasjodur
er langstaerstur. Adrir adilar 1 pessum flokki eru fjar-
festingarbankarnir, fjarfestingarlanasjodirnir, eignar-
leigurnar tvaer og kortafyrirtaekin tvo.

Lanasjooir rikisins eru nokkrir sjodir/stofnanir
sem sja um utlan a vegum rikisins, p.e. Lanasjoour is-
lenskra ndmsmanna, Orkusjodur, Hafnabotasjodur,
Atvinnuleysistryggingasjodur, Prounarsjoour sjavar-
utvegsins — atvinnutryggingardeild, peer deildir innan
Lanasyslu rikisins sem sja um utlan og abyrgdir, svo
og samsvarandi deildir hja Rikisbokhaldi. Einnig
renna erlendar lantdkur rikissjods i gegnum lanasjooi
rikisins.

Lantakendur eru flokkadir i fjora geira, p.e. riki,
sveitarfélog, fyrirteeki og heimili. Hér er einungis um
innlenda adila ad rada, enda fjallar uppgjorid um
innlendan lanamarkad, en lantokur erlendra adila
asamt 66rum kréfum fslendinga 4 Gtlond koma til fra-

1. Hofundur er deildarstjori 4 tolfraedisvidi Sedlabanka fslands.

drattar lantokum erlendis fra. Um petta verdur fjallad
nanar sidar i greininni.

Innlendir adilar eru peir adilar sem hafa fasta bu-
setu hér a landi samkvamt 16gum um 16gheimili an
tillits til rikisfangs, skv. skilgreiningu gjaldeyrislaga
(nr. 87/1992). Erlendir adilar eru allir adrir adilar en
innlendir.

Innlend utlan og verdbréfaeign

Innlend utlan og verdbréfaeign lanakerfisins voru
2.439,4 ma.kr. i lok jini 2004, eins og sja ma i toflu
1, en ba er buid ad draga fra innbyrdis vidskipti.
Hlutdeild einstakra lanveitenda i heildarfjarhao inn-
lendra utlana og verdbréfaeignar lanakerfisins hefur
breyst toluvert sidan i desember 1992. Bankakerfio
hefur aukid hlutdeild sina og sama mali gegnir um
utlond. Hins vegar hafa ymis lanafyrirtaeki, par meo
talinn [budalanasjodur, svo og lifeyrissjodir minnkad
sinn hlut af heildaratlanunum.

Mesta athygli vekja p6 storaukin innbyrdis vid-
skipti, p.e. lanveitingar adila lanakerfisins hvers til
annars sem voru ramir 2.000 ma.kr. i lok juni 2004
eda 45% af heildaratlanunum. Pvi blasir vid nokkud
onnur mynd ef skodud er hlutdeildin ad teknu tilliti til
peirra. Til ad mynda hefur pa hlutdeild erlendra lana
dregist saman enda er staersti lidurinn i innbyrdis
vidskiptum erlendar lantdkur innlansstofnana, 925
ma.kr. Pa hafa lifeyrissjooirnir aukid hlutdeild sina,
a0 teknu tilliti til innbyrdis vioskipta, pratt fyrir ad
lanveitingar peirra til annarra adila lanakerfisins séu
366 ma.kr., en hja peim felast lanveitingarnar i
kaupum verdbréfa utgefinna af lanastofnunum.
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Tafla 1 Eignir og skuldir lanakerfis
i desember 1992 og juni 2004

Stada i lok Hlutfall
timabils (ma.kr.) (%) af heild
Des. Juni Des.  Juni
Eignir 1992 2004 1992 2004
Bankakerfi ........ccccceeeiennn. 2104 1.183,2 22,6 26,5
Ymis lanafyrirtaeki ... 209,0  620,9 224 139
p.a. [budalanasjodur ......... 132,1 4829 142 10,8
Lifeyrissjooir.........ccceeuennnn. 165,1 6812 17,7 153
Tryggingarfélog .................. 17,0 68,4 1,8 1,5
Verdbréfa- og
fjarfestingarsjooir ............... 8,0 221,1 09 5,0
UHONd oo 256,3 1.348,2 27,5 30,2
Lénasjodir rikisins .............. 65,7 340,5 7,1 7,6
Millisamtala ..........ccccue. 931,5 4.463,6
Fra dragast innbyrdis
VIOSKIPH v -254,6 -2.024,2 27,3 453
Eignir = skuldir.........cc........ 676,9 2.4394
SKUldir ..o
Innlendar skuldir................. 457,0 1,760,4
Erlent lansfjar-
magn, Nettd .........cceeevenennne 220,0  679,0

Ef 1itid er & préun innlendra utlana og verdbréfa-
eignar lanakerfisins i hlutfalli vid verga landsfram-
leidslu ma gloggt sja hversu hradari aukningin hefur
verid hin sidari ar heldur en fyrri hluta timabilsins. A
mynd 1 er medalstada tlananna yfir arid sett i hlut-
fall vid verga landsframleidslu timabilid 1992-2003.
bar sést ad mestallan 10. aratuginn var hlutfallid 4
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bilinu 177-194%, en sidan hefur pad vaxid mun
hradar og var 4 arinu 2003 komid upp i 262%.

Astaedur pessa hradari vaxtar ma einkum rekja til
bankakerfisins en utlan pess, nettd, jukust mjog a
timabilinu 1998-2003. Arid 1998 voru pau 56% af
vergri landsframleidslu en arid 2003 var hlutfallio
komid upp 1 103%. Erlend ldn svo og utlan og
markadsverdbréf lifeyrissjoda, sem hlutfall af VLF,
jukust lika yfir petta timabil pott vaxtarhradinn hafi
ekki verid af samberilegri sterdargradu.

A pessu umradda timabili, 1992-2003, voru
miklar sveiflur 1 tolf méanada hreyfingum ttlana
bankakerfisins.2 Mest var aukningin 4 midju ari
1999, rim 35%, minnkadi sidan mikid til arsloka
2002, en pa var hin mjdg litil. Sidan pa hefur voxtur-
inn aukist jafnt og pétt. Hreyfingar erlendra lana eru
mjog 1 takt vid bankakerfid, enda er bankakerfid
langumsvifamest i erlendum lantokum.

Lanaflokkun

Eins og 4dur sagdi eru megintegundir lantakenda i
lanakerfinu fjorar, p.e. riki, sveitarfélog, fyrirtaeki og
heimili. Vioskipti milli adila lanakerfisins hafa veriod
hreinsud ut, p.e. lantdkur lanastofnana hverrar hja
annarri eru innifaldar i innbyrdis vidskiptum i
toflunni hér ad framan. { lok jani 2004 voru utlan til
fyrirteekja 1.333 ma.kr. og til heimila 813 ma.kr., en
opinberu adilarnir voru med utistandandi lan ad
fjarhaed teeplega 300 ma.kr. samtals.

[ september 2003 var tekin upp sjalfvirk lana-
flokkun skv. ISAT-stadli Hagstofu Islands i stad
handvirkrar flokkunar. Pessi breyting hafoi i for med
sér nokkra tilfeerslu milli lantakenda. Laekkun vard 4
utlanum til heimila en hekkun & Gtlanum baedi til
fyrirteekja og sveitarfélaga. Helsta asteeda laekkunar
utlana til heimila var ad med nyrri lanaflokkun
flokkudust Gtlan {btdalinasjods ymist & fyrirtaki,
sveitarfélog eda heimili, en 4dur h6fou pau eingéngu
verid flokkud 4 heimili 4 peim forsendum ad heimilin
veeru 1 raun hinn endanlegi skuldari. Einnig vard all-
nokkur leekkun & lanum heimila i bankakerfinu vegna
tilfeerslu yfir & fyrirteeki. Tekid skal fram ad i saman-
burdi talna i pessari grein hafa eldri tolur verid um-
reiknadar med tilliti til breytingarinnar sem vard i
september 2003.

2. Hér hefur verid tekio tillit til tilfeersina sem ordid hafa 4 milli ymissa
lanafyrirtekja og bankakerfis.



A medfylgjandi kokuritum maé sja hvernig hlut-
deild einstakra lantakenda i heildarttlanum lanakerf-
isins hefur breyst fra arinu 1992. Mest hefur aukn-
ingin ordid hja fyrirteekjum. I arslok 1992 voru pau
med 48,4% af heildarttlanunum en 54,6% 1 lok juni
2004. Hlutdeild sveitarfélaga og heimila er pvi sem
nast obreytt, en hlutdeild rikisins minnkadi um
7 prosentustig. Er pad ekki sist vegna erlendra lana,
en i arslok 1992 voru erlend lan rikisins rumlega
pridjungur af erlendum ldnum alls samanborid vid
teep 13% 1 lok juni 2004.

til juni 2004, vard haest um midjan 10. aratuginn en
leegst 1 arslok 2000.

[ ok juni 2004 voru utlan bankakerfisins til heim-
ila 193 makr., eda tepur fjoroungur heildarskulda
heimilanna. A timabilinu desember 1992 til juni 1997
var tolf ménada aukning peirra i kringum 10% en tok
pa mikinn fjorkipp, eins og sja ma 4 mynd 4. Ha-
marki nddi aukningin 4 midju ari 2000.

A mynd 4 ma sja ad toluvert meiri sveiflur hafa
verid & Gtlanum bankakerfisins til einstaklinga heldur
en Utlanum lanakerfisins alls til peirra. Er pad edli
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Utlén til fyrirteekja

Steersti lanveitandi fyrirtaekja er bankakerfid, en 1 juni
2004 matti rekja 57% af heildarskuldum fyrirtekj-
anna pangad. Stor hluti peirra er gengisbundinn, eda
ramlega 400 ma.kr., og auk pess voru beinar lantokur
fyrirteekja fra utlondum tepir 200 ma.kr. Pannig voru
um 600 ma.kr., eda 45% af heildarskuldum fyrirtakja,
af erlendum toga 1 lok juni 2004.

Utlén til heimila

Eins og 4dur sagdi var stada utlana lanakerfisins til
heimila 813 ma.kr. i lok juni 2004. A medfylgjandi
kokuriti ma sja hvernig skuldir heimilanna vid ein-
staka lanveitendur skiptust i lok juni 2004.

Skuldir heimilanna vid ymis lanafyrirtaeki voru
453 ma.kr. 1 lok jini 2004 og eru pad 55,7% af heild-
arskuldum heimilanna. Langstersti einstaki adilinn i
peim geira er ibudaldnasjoédur og til hans ma rekja
meirihlutann af skuldum heimila vid ymis lanafyrir-
teeki. Hlutdeild {badalanasjods i heildarskuldum
heimila var 4 bilinu 48-58% timabilid desember 1991

malsins samkvamt par ed badi lan [budalanasjods,
lifeyrissjoda og namslan eru langtimalan og pvi
stodug 1 tima. Skammtimaldn i innlansstofnunum,
t.d. yfirdrattarlan, geta sveiflast mjog eftir adstaedum
4 hverjum tima.
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Mynd 4 .
Utlan til heimila 1992-2004
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Sjoofélagalan lifeyrissjodanna namu 94 ma.kr. i
lok jini 2004. Tolf manada aukning peirra var mjog
mikil 4 midju ari 2001, en pa for hun yfir 30%. Eftir
pad hefur hun verid leekkandi og fra midju ari 2003
verid i kringum 9%.

Meodal lanasjoda rikis er Lanasjoour islenskra
namsmanna en namslan voru 7% af skuldum heimil-
anna i lok juni 2004.

Fjarmognun lanakerfisins

A mynd 5 méa sja hvernig skuldahlid lanakerfisins
skiptist 1 lantdkur hja innlendum og erlendum adilum
timabilid desember 1992 til juni 2004. bar kemur
fram ad riflega 2/3 hlutar eru hja innlendum adilum
mestallt timabilid.

Lantokur hja innlendum adilum
Langsteersti hluti lantaka lanakerfisins hja innlendum
adilum er pad fjarmagn sem lifeyrissjodirnir hafa yfir
a0 rada og nota til utlana eda verdbréfakaupa, p.c.
hrein eign lifeyrissjodanna. betta fjarmagn lifeyris-
sjodanna var tep 40% skulda lanakerfisins vid inn-
lenda adila i arslok 1992. Hlutdeild lifeyrissjodanna
ox sidan jafnt og pétt fram i arsbyrjun 2000 er hun
var nakvemlega helmingur skulda lanakerfisins vio
innlenda adila og hefur verid nalegt pvi sidan.
Astedur pessarar auknu hlutdeildar lifeyris-
sjodanna eru einkum tver. [ fyrsta lagi ad innborgud
10gjold til lifeyrissjodanna jukust mjog hratt & sidari
hluta 10. aratugarins og til arsins 2002. Arid 1996
voru pau 4,1% af vergri landsframleidoslu en voru
komin 1 8,5% arid 2002. Onnur astaeda er ad arid
1994 hofu lifeyrissjodirnir ad fjarfesta i erlendum
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verobréfum med breytilegum tekjum en pa rymk-
udust heimildir til fjarfestingar erlendis. Jafnhlida
juku peir eign sina i sams konar innlendum verd-
bréfum en h6fou fram til pess tima ner eingdngu fjar-
fest i innlendum verdbréfum med fostum tekjum.
Fjarfesting i verdbréfum med breytilegum tekjum
jokst ar fra ari og arid 2000 voru tep 70% verdbréfa-
kaupa lifeyrissjodanna i slikum bréfum. bau gafu
go0a avoxtun enda var hrein raunavoxtun lifeyris-
sj60anna & arunum 1995-1999 mjég go6d, a bilinu
6,6%-12%, og sjodirnir uxu pvi hratt.

A mynd 6 ma sja proun priggja steerstu lida inn-
lendu fjarmdégnunarinnar timabilid desember 1992 til
juni 2004. Mest er hlutdeild lifeyrissjodanna, eins og
adur sagoi, en nast peim koma innlan i innlansstofn-
unum og loks verdbréf i eigu annarra en lanastofn-
ana. bar ma sja a0 hlutdeild innlana i innlansstofn-
unum hefur dregist saman yfir timabilid, var i arslok

Mynd 6
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1992 30,5% en 1 juni 2004 25,6%. Minnst var hin i
arslok 1999 og i september 2000, 23%. Samhlioa
samdraetti 4 innlanum metti @tla ad hlutdeild vero-
bréfaeignar hefdi aukist samsvarandi, en st var ekki
raunin. Hlutfall hennar var 11,5% 1 arslok 1992,
13,9% 1 jini 2004 og allt timabilid var htn 4 pvi roli.

Einnig meetti skoda pessa prja sterstu lidi inn-
lendrar fjarmognunar lanakerfisins sem hlutfall af
vergri landsframleioslu. Meld 4 pann hatt hefur
fjarmdgnun 1 gegnum sparnad i lifeyrissjooum aukist
mjog timabilid 1993-2003, Gr 47% af VLF ario 1993
i 90% arid 2003 en lekkadi ad visu litillega 4arid
2001. Hins vegar hafa innlan ekki aukist jafn skarpt,
medalstada peirra sem hlutfall af VLF arid 1993 var
35% en var komin 1 49% ario 2003. Mestallan
10. aratuginn var hlutfall peirra nanast obreytt, eda
33-35% af VLF.

Mynd 7
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Lantokur hja erlendum adilum
Lantokur hja erlendum adilum netté voru i desember
1992 u.p.b. pridjungur af heildarfjarmagni lanakerfis-
ins en sidan laekkadi hlutdeild peirra jafnt og pétt allt
til marsloka 2000 en pa voru paer einungis 23%.
i september 2001 for hlutfallid upp i 35% en hefur
sidustu misseri verid heldur sigandi nidur 4 vid og var
28% & midju ari 2004. Hluti skyringarinnar a mikilli
haekkun frad Gtmanudum 2000 fram & haust 2001 er
leekkun 4 gengi kronunnar 4 pessu timabili, en visi-
tala gengisskraningar haekkadi Gr 107 stigum upp i
151.

bad kann ad koma moénnum spanskt fyrir sjonir
a0 hlutfall lantaka hja erlendum adilum hafi verid
heldur leekkandi undanfarid i 1j6si pess ad stodugt er

talad um vaxandi erlendar lantokur og verdbréfa-
utgafu erlendis, en skyringuna ma sja 4 mynd 8. Er-
lendi hluti fjarmégnunar lanakerfisins er nettotala,
p.e. fra erlendum skuldum eru dregnar ymsar krofur
4 utlond, og synir linan ,erlent lansfjarmagn nett6*
hana.

Mynd 8
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A myndinni mé sja ad erlend lan, ad medtalinni
verdbréfatutgafu erlendis, jukust mjog & arunum
2000-2001 og sidan aftur & arinu 2003 og fyrri hluta
ars 2004. Sem demi ma nefna ad 4 midju ari 2004
voru pau 1.348 ma.kr. en voru 872 makr. i mars
2003.

Eins og einnig mé sja 4 myndinni jukust krofur fs-
lendinga 4 utlond 4 sama tima, einkum sidustu miss-
eri. Stuttar krofur 4 utlond, erlend verdbréfaeign fs-
lendinga og 1utlan til erlendra adila voru nt1 & midju
ari teepir 670 ma.kr. en voru 277 ma.kr. einungis 15

Mynd 9
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manudum fyrr, i mars 2003. A fyrri hluta ars 2001
hofu innlansstofnanir ad lana erlendum adilum ad
einhverju marki og voru pau utlan komin i ramlega
60 ma.kr. 1 juni 2003, melt & fostu verdlagi i juli
2004. Naestu tolf manudina ruku pau upp um neaer 100
ma.kr. og voru i lok juni 2004 taepir 160 ma.kr.
Erlend verdbréfaeign Islendinga hefur einnig
hakkad mjog sidustu arin. Han var 17 ma.kr. i lok ars

76 PENINGAMAL 2004/4

1996 en var komin i 282 ma.kr. i juni 2004, & verdlagi
hvers tima. Par af attu lifeyrissjodir teepa 193 ma.kr.
i lok juni.

Aukning krafna 4 0tlond undanfarin misseri hefur
pannig verid mun hradari heldur en aukning erlendra
lana og er pad skyring pess ad hlutfall erlendrar
fjarmdgnunar i heildarfjarmoégnun lanakerfisins hefur
verid tiltdlulega stodugt ad undanfornu.



