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Formali

Ritgerd pessi er 16gd fram til meistaraproéfs i fjdrmalahagfraedi og er vaegi hennar 30
ECTS einingar. Leidbeinendur verkefnisins eru dr. Asgeir Jénsson lektor vid
Hagfraedideild og dr. Hersir Sigurgeirsson ddsent vid Vidskiptafraedideild. peim feeri ég
sérstakar pakkir fyrir gd0a adstod. pa er Gudmundi Erni Jonssyni hja Fjarmalaeftirlitinu
bakkad fyrir gott samstarf og gédar abendingar i gegnum verkefnid.

Eg vil einnig pakka Sunnu Mariu Einarsdéttur og Astu Fridriksdottir fyrir yfirlestur a
ritgerdinni. Sidast en ekki sist pakka ég fj6lskyldu minni fyrir alla veitta adstod medan a

verkefninu stod.



Utdrattur

Markmid pessarar ritgerdar er ad meta nyja eiginfjarkrofu fyrir islenska banka.
Eiginfjarkrofur islenskra banka taka mid af Basel Il stadlinum sem gefinn er Ut af Basel-
nefndinni. Grunnkrafan er 8% og midast hun vid 99,9% o6ryggisbil & ad banki fari ekki i
brot. Vidmidid hja Basel-nefndinni er alpjédlegur banki sem hefur vel dreift eignasafn.
Atla mda ad krafan pyrfti ad vera haerri hér 3@ landi vegna sampjoppunarahaettu sem

mogulega er til stadar hér a landi.

Sett eru upp tvdé mismunandi likon til ad greina hvada hagsteerdir pad eru sem hafa
ahrif 4 afkomu banka a islandi og hja alpjédlegum banka. Vid mat & alpjédlegum banka
eru notud gogn fra ollum bonkum a evrusvaedinu. Til ad meta nyju eiginfjarkréfuna eru
stadalfravikin dr likdnunum borin saman og hlutfallid par @ milli notad vid utreikning a
krofunni. Fjallad er sérstaklega um sampjoppunarahaettu og pau teki sem eru til stadar

til ad maela hana.

Helstu nidurstédur Ur greiningunni a pvi hvada hagstaerdir hafa ahrif a aftkomu banka
er ad hagvoxtur var Omarktekur i flestum nidurstédum og ad breyting a
hlutabréfamarkadi hafdi toluverd ahrif, en islensku bankarnir voru afar stér hluti af
hlutabréfamarkadnum a arunum fyrir hrun. Breyting a markadsvirdi fyrirtaekja hafdi
einnig ahrif. Langtimavextir, skammtimavextir og vaxtamunur voru i badum likbnum

marktaek og héfdu veruleg ahrif.

Nidurstodur fyrir nyja eiginfjarkrofu eru ad tvisvar til fjérum sinnum haerri
eiginfjarkrafa pyrfti ad vera & Islandi en hja alpjédlegum banka eda & bilinu 18 — 32%.
Oumdeilanlegt er ad sveiflur hja islenskum b&nkum eru meiri og dypri en hja
alpjédlegum banka og pad ad eiginfjarkrafan purfi ad vera haerri hér a landi. b6 eru fleiri
atridi sem parf ad hafa i huga en eiginfjarkrafan vid mat a fjarmalastédugleika og fleiri

atridi tilgreind i lok ritgerdar.
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1 Inngangur

Fjarmalaeftirlitinu ber ad meta eiginfjarporf islenskra banka samkveemt islenskum
l6gum sem m.a. byggja a Basel Il stadlinum fra Basel-nefndinni (e. Basel Committee on
Banking Supervision). Stadallinn stendur saman af premur stodum. Fyrsta stodin byggist
a almennum reglum sem eru svo til 6hadar mati og skilgreinir lagmarkskrofur til allra
banka. Stod tvo er mun matskenndari og er aetlud til pess ad taka @ sérkennum hvers
banka fyrir sig. | pvi mati er medal annars litid til sampjéppunar Gtlana. Pridja stodin

tengist upplysingagjof banka til almennings og eftirlitsadila.

Basel Il stadallinn setur fram, eins og adur sagdi, lagmarkseiginfjarkrofu fyrir
alpjodlega banka en samkvamt honum er fjarmalaeftirliti i IGndum, par sem stadbundin
heetta i bankakerfinu er tiltolulega ha, radlagt ad leggja mat @ pad hvort gera zetti haerri
eiginfjarkrofu til banka. Stadallinn tekur mid af svokélludum alpjédlegum banka sem er
med vel dreift eignasafn. Stada hans er s6gd endurspegla alpjédlegt efnahagsastand og
flokt @ hagnadi hans og a utlanatapi er grundvéllur eiginfjarkréfu stadalsins. Med 68rum

ordum moétast eiginfjarkrafa Basel stadalsins af flokti alpjodlegs efnahagsastands.

bpar sem islensku bankarnir starfa svo til einungis hérlendis parf eiginfjarkrafa
bankanna ad miklu leyti ad endurspegla flokt innlends efnahagsastands frekar en pess
alpjodlega. Rannsdknir hafa synt ad utlanatap banka hefur fylgni vid pjédhagslegar
steerdir, eins og hagvoxt, og eykst utlanatap i kjolfar minnkandi hagvaxtar eda
samdrattar. begar borinn er saman hagvoxtur i heiminum (sem ztti ad vera vidmid
fyrstu stodar Basel Il stadalsins) og hagvoxtur & Islandi sést ad hagvoxtur & Islandi er

mun sveiflukenndari.

A timabilinu 1971 til og med 2011 maelist nafnhagvéxtur & islandi ad medaltali 3,5%
eda mjog svipadur og hagvoxtur maelist fyrir allan heiminn sem er 3,4%. Stadalfravik
hagvaxtar & Islandi nemur 3,8% en 1,5% fyrir heimsbyggdina. Sveiflur i hagvexti & slandi
maelast pvi 2,5 sinnum meiri en sveiflur i hagvexti heimsins. Aztla maetti pvi ad
nidursveiflur, sem hafa tilhneigingu til ad valda aukningu & Gtlanatapi, a [slandi séu

liklegri a0 verda dypri og tidari en hja 6drum londum en taka verdur tillit til
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aheettudreifingar pegar horft er a3 heiminn sem eina heild. Sambzerilegar nidurstédur

fast pegar Island er borid saman vid helstu vidskiptalénd fslands

[ pessari ritgerd er island borid saman vid evrusvaedid & timabilinu 1997 til 2012. Ef
stadalfravik hagvaxtar er skodad 4 umraeddu timabili sést ad island er med um 3,9% i
stadalfravik en evrusvaedid um 1,95%. A mynd 1 mad sja préun hagvaxtar & islandi og &

evrusvadinu.

10%

8%

6%

4%

e island

2%

emm»Eyvrusvaeoi

0%

2% NS

-4%

-6%

-8%

Mynd 1: bréun hagvaxtar a islandi og & evrusvaedinu.
A pessari stadreynd byggist rannséknarspurning verkefnisins:

Mea tilliti til mismunar @ efnahagslegu dstandi, hversu hdtt parf eigid fé islensks
banka med vel dreift eignasafn d [slandi ad vera svo slikur banki sé jafn vel varinn

fyrir efnahagslegum dféllum og alpjédlegur banki samkveemt Basel Il stadlinum?

b.e.a.s. eingbngu er att vid mismun vegna efnahagslegra adsteedna og eigid fé vegna

Utldnadhaettu, en samkvaemt stadlinum er hin 8% af dhsettuvegnum atldnum.

Vid drlausn verkefnisins verdur kannad hvada efnahagsstaerdir pad eru sem hafa ahrif
a afkomu bankanna at fra erlendum rannséknum og pad sidan heimfaert a islenskt
efnahagslif. Greina parf sérstaklega gogn fra bonkunum par sem ekki dugar ad horfa a
hagnadartdlur fra peim, en ymis atridi i arsreikningum bankanna geta brenglad
likanagerdina. Ut fra nidurstédum ur greiningu & hvada efnahagssteerdir hafa ahrif &

afkomu islensks og alpjodlegs banka ma reikna nyja eiginfjarkrofu fyrir islenska banka.
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Fjallad verdur um paer adferdir sem notadar eru til ad reikna sampjoppunarahaettu
og eiginfjarkréfu 4 islandi i dag, p.e.a.s. umfjéllun um HHI studulinn, dsamt umfjéllun um

Basel reglugerdina, eftirlitsadila og dhaettupaetti i rekstri banka.

Uppbygging ritgerdarinnar er eftirfarandi: [ kafla 2 er fjallad almennt um eiginfjarporf
banka, kafli 3 fjallar um dhaettupeetti i rekstri banka og kafli 4 fjallar um Basel stadlana
og eftirlitsadila & [slandi. [ Kafla 5 er umfjéllun um paer efnahagssteerdir sem hafa ahrif 4
afkomu banka dsamt umfjollun um erlendar rannsdknir & pvi svidi og pzer breytur sem
notadar eru i likbnunum. Kafli 6 fjallar itarlega um gagnavinnsluna i rannsékninni og kafli
7 greinir fra nidurstédum greiningar a ahrif @ afkomu banka. Kafli 8 snyr ad utreikningi a
nyrri eiginfjarkrofu islenskra banka og ad lokum pa eru nidurstédur og umraedur settar

fram i kafla 9.
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2 Almennt um eiginfjarkrofur fjarmalafyrirtaekja

Almenna skilgreiningin 4 eigin fé fyrirtaekis er heildareignir ad fradregnum
heildarskuldum. Samkveemt |6gum eru gerdar meiri krofur til banka og
fjarmalafyrirtaekja en fyrirteekja almennt um upphad og skipan eigin fjar. Tilgangurinn
med lagmarkskrofu & eigid fé banka og fjarmalafyrirtaekja er ad tryggja hagsmuni
almennings og stodugleika fjarmalakerfisins i heild. Med aukinni alpjédavaedingu
fjarmalafyrirtaekja 4 Islandi & undanférnum dratugum hafa samraemdar reglur um eigid
fé og dhaettustjornun eflst til muna (Gudmundur Magnusson, 2003) og @ upptaka EES
samningsins storan patt i pvi, en med honum var tekid upp sameiginlegt regluverk
Evrépupingsins um eftirlit med bankastarfssemi. Svonefndar Basel | og Basel Il reglur

hafa myndad stadal sem logfestur hefur verid hér a landi.

Basel Il stadallinn skiptist i prjar stodir. Fyrsta stodin kvedur @ um vidmidunarreglur um
mat & lagmarks eiginfjarkréfu vegna Gtldna-, markads-, og rekstrardhaettu. Onnur stodin
snyst um mat fjarmalafyrirtaekja a eiginfjarporf peirra og pridja stodin kvedur @ um
krofur um auknar upplysingar um starfssemi fjarmalafyrirtaekja. (,Fjarmal - Vefrit
Fjdrmalaeftirlitsins - juni 2012 | Fjarmalaeftirlitid”“). Stadlarnir voru innleiddir i
tilskipunum Evrépupingsins og radsins nr. 2006/48/EB og nr. 2006/49/EC og hér a landi
med breytingum & 84. og 85. gr. laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki og reglum nr.
215/2007 um eiginfjarkrofu og dhaettugrunn fjarmalafyrirteekja.  Hlutverk
Fjarmalaeftirlitsins og Sedlabanka islands er ad hafa eftirlit med ad farid sé eftir pessum
reglum. Nanar er fjallad um Fjarmalaeftirlitid og Basel stadalinn i kafla 4.

Eiginfjarkrafan snyst um ad fjarmalafyrirtaeki komi sér upp akvednum eiginfjargrunni til
ad meaeta akvednum ahaettum sem tilgreindar eru i l6gum. Eiginfjargrunni banka er skipt
i prja eiginfjarpaetti, A, B og C. Skv. [l6gum ma eiginfjargrunnurinn aldrei vera laegri en 8%
af dhattugrunni og skal eiginfjarpattur A vera 4% hid minnsta. Eiginfjarpaettir B og C
mega haest nema helmingi af paetti A (Gudmundur Magnusson, 2003). Eiginfjarhlutfall er
hlutfall eiginfjargrunns af ahaettugrunni. beir dhaettupeettir sem taka verdur tillit til i
eiginfjarpaetti A eru nanar Gtskyrdar i kafla 3. [ t6flu 1 er skipan eigin fjar banka lyst

nanar.
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Tafla 1: Skipan eigin fjar banka (Gudmundur Magntsson, 2003).

‘ Skipan eigin fjar banka

Grunnfé (Eiginfjarpattur A) Innborgad hlutafé
+ Yfirmatsreikningur hlutafjar

+ Varasjodir (dsamt agdda arsins)

Fradrattur - Eigin hlutafjareign
- Tap arsins

= Grunnfé eftir fradrattarlioi

Vidbaotarfé Endurmatssjddir skv. akvednum reglum
(Eiginfjarpeettir B og C) + Vikjandi Ian skv. nanari skilgreiningu
- Fradrattur eigna i 6drum fyrirtaekjum

- Fradrattur eignahluta i tryggingafélogum

= Logbundid eigid fé

Grunnfé, eda eiginfjarpattur A, samsvarar ad mestu hefdbundinni skilgreiningu a
eigin fé fyrirtaekja en draga parf pé ymsa lidi fra eins og t.d. defnislegar eignir o.fl.
Samkvaemt Basel stadlinum parf ad baeta vid eiginfjarpaetti B og C til ad fullnaegja 6llum

krofum.

[ utlanastarfsemi er alltaf haetta & ad 1an faist ekki endurgreidd, gera ma rad fyrir ad
akvedinn hépur lantakenda geti ekki stadid i skilum. Tap @ milli ara vegna utlana er
mismunandi og fer eftir efnahagsadstaeedum, tengslum vid lantakenda og fleira. Mynd 2
synir hvernig breytilegt tap af utldanum yfir tima leidir til dreifingar & tapi bankans (,,An

Explanatory Note on the Basel Il IRB Risk Weight Functions®, 2005).
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Tap

Ovant tap

Timi Tidni

Mynd 2: Utskyringarmynd & vaentu og évaentu tapi hja bénkum (,,An Explanatory Note on the Basel Il
IRB Risk Weight Functions®, 2005), pytt af h6fundi.

Ekki er haegt ad vita fyrirfram hversu mikid bankinn mun tapa vegna utlana a komandi
ari. Bankinn getur hins vegar spad fyrir um pad medaltap sem zetti ad geta att sér stad.
petta medaltap er kallad veent tap lanveitanda (e. Expected Losses (EL)) og sést 8 mynd
2 sem brotin lina.

Einn tilgangur med eiginfjarkrofu hja bonkum og fjarmalafyrirtaekjum er ad skapa
akvedid rymi til ad verja pa fyrir dvaentu tapi & Utlanum. Ovaent tap er synt 4 mynd 2
sem toppar sem tréna yfir brotnu linuna. Ovaent tap kemur fyrir éreglulega en pegar
bad gerist getur pad verid ansi stért. Sa hluti tapsins sem er umfram veaent tap kallast
Oveent tap lanveitanda (e. Unexpected Losses (UL)). Ef tapid fer ekki umfram vaent tap er
naegjanlegt fé til stadar til ad maeta tapinu og vandamal til skamms tima zettu ad vera
Overuleg hja fyrirtaekinu. Bankar og fjarmalafyrirtaeki vita ad slikt tap kemur fyrir en geta
sidur spdd fyrir um hvenaer eda hversu mikid pad verdur. Til eru margar adferdir sem
>tlad er ad meta hversu ha eiginfjarkrafa parf ad vera og er nanar fjallad um peer i kafla

4,

préun eiginfjarhlutfalls vidskiptabankanna, Arion banka hf., [slandsbanka hf.,
Landsbanka hf., og MP Banka hf., dsamt préun medalhlutfalls sparisjodanna ma sja 3
mynd 3. Hlutfallid hefur farid haekkandi undanfarin ar og eins og stadan er i dag eru
stéru vidskiptabankarnir prir allir med svipad hlutfall. Préunin a eiginfjarpaetti A hefur
verid svipud og hja eiginfjarhlutfalli bankanna, eins og sja ma @ mynd 4. | dag er
medaleiginfjarhlutfall islenskra banka um 20% og medalhlutfall eiginfjarpattar A er 18%
(, Tolulegar upplysingar | Fjarmalaeftirlitid“, e.d.).
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Mynd 3: bréun & eiginfjarhlutfalli Arion banka, islandsbanka, Landsbankans, sparisjédanna og MP
banka a arunum 2008 til 2012 (,, Télulegar upplysingar | Fjarmalaeftirlitid“, e.d.).

30%
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Mynd 4: bréun 4 eiginfjarpaetti A hja Arion banka, islandsbanka, Landsbankanum, sparisjédanna og MP
banka a arunum 2008 til 2012 (,, Télulegar upplysingar | Fjarmalaeftirlitid“, e.d.).

A islandi er pad Fjarmalaeftirlitid og Sedlabanki islands sem hafa eftirlit med islensku

bonkunum og ad farid sé eftir I16gum og reglum. Fjarmalaeftirlitid fylgir dkvednu

eftirlitsferli (e. Supervisory Review Process, SRP), en tilgangur pess er ad tryggja ad

naegjanlegt eigid fé sé til stadar. Sjalft eftirlitsferlid er tvipzett, annars vegar er pad innra

matsferli fjarmalafyrirtaekis (e. Internal Capital Adequacy Assessment Process, ICAAP) og

hins vegar konnunar og matsferli FME (Supervisory Review and Evaluation Process,

SREP) (,,Fjarmal - Vefrit Fjarmalaeftirlitsins - juni 2012 | Fjarmalaeftirlitid“). pessi ferli

eru betur Utskyrd dasamt utskyringarmynd i kafla 4.
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3 Ahzettupaettir i rekstri banka

Ahattupattum i bankastarfsemi er yfirleitt skipt i fjéra flokka p.e. Utldnadhaettu,
markadsdheettu, rekstrarahaettu og lausafjdr- og endurfjarmognunariahaettu
(Fjarmalaeftirlitid, 2008). Utldnadhaetta d4samt sampjoppunardhaettu eru peir
aheettupaettir sem mest eru til umfjéllunar i pessari ritgerd. Fjallad er um

sampjoppunarahaettu i kafla 3.1

Utlanaahaetta er einn af mikilvaegustu ahaettupattum i starfsemi banka en & drunum
fyrir hrun var mikill voxtur i utlanum islenskra banka og pa sérstaklega til erlendra adila
(Fjarmalaeftirlitid, 2008). Ahaettan felur i sér mdgulegt tap hja bénkum vegna vanskila
lanpega a skuldbindingum sinum i framtidinni. Lanpegar eru mismunandi eins og peir
eru margir og bera med sér mismikla dhaettu. Haegt er ad skipta utlanaahaettu i nokkra
flokka og peir helstu eru vanskiladhaetta, métadiladahaetta, stjornmala- og landfraedileg
ahaetta auk lagalegrar dhaettu (Horcher, 2006). begar utlanadhaetta er metin eru einkum

fidgur atridi sem parf ad hafa i huga:

» Likur a vanskilum

> Ahzttuskuldbinding (hvert er mdgulegt tap)
» Endurheimtuhlutfall

» Lanshafismat

Helstu adferdir vid mat & utlanadhaettu eru (Gudmundur Magnusson, 2003):

» Vdgreining (e. value at risk): Gefur til kynna hve miklu banki geti tapad hid
mesta med akvednum likum a tilteknum tima og ahersla er @ ad mala pad
hamarksvirdi sem er i hufi med tilteknum likum (Gudmundur Magnusson,
2003). bessi adferd er su sem notud er sem vidmid i pessari rannsokn og

fjallad er um kafla 4.1.1.

» Tryggingafredileg vanefnda- og gjaldprotalikon: Eru likon sem koma
upphaflega fra tryggingafélégum og i peim er verid ad reikna haettuna a pvi ad
tap verdi a tryggingum einstakra tryggingartaka i heildarsafninu. Studst er vid

vanefndalikur og gjaldprotalikur fyrirtaekja (Gudmundur Magnusson, 2003)
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» Valréttarlikon: Litid er til mismunar & virdi eigna og skulda pess og flokt

eignaverds. (Gudmundur Magnusson, 2003).

Markadsahaetta er su ahezetta ad breytingar a markadi leidi til 6hagstaedra breytinga fyrir
bankann. Fjarmalaeftirlitid skilgreinir markadsahaettu sem haettuna a tapi eda
ofyrirsédri breytingu a fjarhagsstédu, sem stafar af sveiflum a markadsvirdi eigna,
skuldbindinga og fjarmalgerninga (,,Leidbeinandi tilmaeli nr. 1/2011 um ahaettustyringu
vatryggingafélaga”, 2011). Helstu adferdir sem notadar eru vid mat & markadsahaettu

eru (Gudmundur Magnusson, 2003):

> Alagsprof (e. stress testing): Reiknadar eru breytingar & vaxtatekjum med pvi
ad breyta markadsvoxtum eda gengi stérra eignarhluta. Fjarmalaeftirlitid sér

um &lagsprof banka a Islandi (Gudmundur Magnusson, 2003)

» Medaltimaadferd: ,Vaxtadhaetta er reiknud ut med pvi ad taka mid af
binditima peirra markadsskuldabréfa sem eru i veltubok fyrirtaekis. Eignir eru
flokkadar eftir vaxtaprésentu og binditima og faer hver flokkur dkvedna
dheettuvogartdlu og vex dheettan med lengingu binditima” (Gudmundur

Magnusson, 2003, bls. 36)

» Leidrétt medaltimaadferd (e. modified duration): ,Rauntimi [(medaltimi)]
eignar er nuvirdi af vegnum afborgunum og véxtum skuldabréfs a ldnstima
bess par sem vogtélurnar eru hlutdeild greidslu hvers drs i heildargrei@slum.
Reiknad er med leidréttum rauntima en pd er rauntiminn gerdur ohddur
meelieiningu med pvi ad deila i rauntima med vaxtafetinum” (Guémundur

Magnusson, 2003, bls. 36)
» Vdgreining: Skilgreining hér ad ofan

» Veent greidslutap: Kemur sem vidbat vid vagreiningu en er ekki eins vinsal og
hinar adferdirnar. Notad til ad meta vaenta steerd taps ef a reynir (Gudmundur

Magnusson, 2003)
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Rekstrarahaetta er skilgreind hja Fjarmalaeftirlitinu sem hugsanlegt tap af lélegum eda
6nothafum innri verkferlum, starfsmonnum, kerfum eda vegna vytri atburda

rekstrarumhverfis fjarmalafyrirtaekja (Fjarmalaeftirlitid, e.d.).

Lausafjarahaetta er skilgreind sem haetta a tapi vegna haerri l[antékukostnadar, skorts
a fé til ad eiga vidskipti og erfidleika vid ad standa vid skuldbindingar. Lausafjarahaetta
er pvi su ahaetta ad banki eigi ekki naegt laust fé til ad maeta skammtimaskuldbindingum

sinum (Fjarmalaeftirlitid, e.d.; Horcher, 2006).

3.1 Sampjoppunarahaetta

Soguleg reynsla synir ad sampjoppunardhesetta i Gtldnas6fnum banka hefur verid ein
helsta dsteeda bankakrisu. Fall storra fyrirtaekja eins og Enron, Worldcom og Parmalat
var megin undirstadan i tapi fjélda banka. Pessi dami undirstrika mikilveegi pess ad
meela sampjoppunardhaettu i Utldanséfnum hja bonkum. (Basel Committee on Banking
Supervision og Duellmann, 2006). Rannsdknir syna einnig ad ef horft er framhja
sampjoppunarahaettu getur pad leitt til brenglads mats a eiginfjarkrofu (Basel
Committee on Banking Supervision og Duellmann, 2006). Innri matsadferdin i stod 1 i
Basel Il reglunum, gerir ekki rad fyrir sérstokum maelingum a sampjéppunarahzettu. bad
barf pvi adrar adferdir og moddel til ad aeetla pessa aheettu. Skipta ma
sampjoppunarahaettu i tvo paetti; annars vegar lantaka-sampjoppunarahaettu (e. name
concentration risk) og hinsvegar flokka-sampjoppunardhaettu (e. sectoral concentration
risk). Lantaka-dhzettan er pegar stor hluti ldanasafns banka er i Gtlani hja sama adila eda
tengdum adilum og flokka-ahaettan er pegar stor hluti lanasafns er i Utlani hja faum

atvinnugeirum, t.d. orkuidnadi, eda lanad er til takmarkads landsvaedis.

3.1.1 Lantaka-sampjoppunaraheetta

Lantaka-sampjoppunarahaetta er eins og adur sagdi pegar stor hluti [dnasafns er til farra
adila. Sampjéppunarahaettan er yfirleitt meiri eftir pvi sem ldnasafn er minna. [ t6flu 3
ma sja med vagreiningu hversu mikid utlanatap er i hufi eftir hve fjéldi 1ana i [dnasafni
haekkar. Eins og sja ma par er ahaettan minni eftir pvi sem lanum i lanasafni fjélgar, og 4

bad vid um vagreiningu fyrir 6ll prja 6ryggisbilin; 95%, 99% og 99,9%.
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Tafla 2: Vagreining a aheaettu Gtlana eftir fjdlda lana i utlanasafni (Basel Committee on Banking
Supervision og Duellmann, 2006).

Fjoldi lana 1000 2000

VaR(95%) 0,0526 0,0508 0,0459 0,0393 0,0386 0,0378 0,0389
VaR(99%) 0,5263 0,1695 0,1009 0,0786 0,0773 0,0762 0,0758

VaR(99,9%) |0,5263 0,1864 0,1284 0,0982 0,0971 0,0950 0,0947

Ath: Gert er rad fyrir ad likur a gjaldproti séu 1% og fylgni milli Gtlanataps sé 20%
Margar adferdir og likobn hafa verid sett fram til ad reyna ad meta lantaka-
sampjoppunaraheaettu. Martin og Wilde (2002) komu fram med adferd sem nefnist
»,Granularity Adjustment” sem vida er notud og Pykhtin (2004) hefur einnig utlistad likan
sem tekur 4 pessu vandamali. Hans nalgun tekur tillit til fleiri ahaettupatta en adur hefur

komid fram og er i raun aframhald af ,Granularity Adjustment” adferdinni.

Til ad meta lantaka-sampjoppun hefur HHI (e. Herfindahl-Hirschman index) studullinn
verid notadur (,Systematic and idiosyncratic risk in syndicated loan portfolios”, 2006).
Hann er mest notadur af samkeppnisyfirvoldum til ad meta samkeppni a3 markadi og
hvort einokun sé til stadar og 4 sama hatt md nota hann til ad meta
sampjoppunarahaettu i Utlanasafni, pad er ad segja hvort utlan eru a3 héndum farra

adila. Eftirfarandi jafna synir hvernig HHI studullinn er reiknadur:

sz:si2

N
i=1
Hér er s; markadshlutdeild tiltekins fyrirteekis. Ef vid erum t.d. med tvo fyrirteeki sem
baedi eru jafn stor 4 markadinum (baedi med 50% markadshlutdeild) verdur HHI
studullinn jafnt og halfur. bvi leegri sem studullinn er pvi minni er sampjéppunin, og
pbeim mun naer erum vid fullkominni samkeppni. Athuga verdur pé ad HHI studullinn

meelir ekki hversu mikil viobdtarahaetta er til stadar fyrir banka vegna sampjoppunar

lana (Basel Committee on Banking Supervision og Duellmann, 2006).

3.1.2 Flokka-sampjoppunaraheetta
Flokka-sampjoppunarahaetta kemur til ef stér hluti utlanasafns banka er til adila i faum
atvinnugeirum eda ¢djafnt dreift landfredilega séd. Vid mat & flokka-

sampjoppunarahaettu hafa morg likon og adferdir komid fram og ma par helst nefna
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rannsoknir Pykhtin (2004), Duellmann og Masschelein (2006) og Garcia Cespedes
(2006).

islenskir bankar falla ekki undir skilgreininguna um alpjédlegan banka hja Basel-
nefndinni vegna pess ad staersti hluti utlanasafns bankana er til islenskra adila. Pvi ma
tla ad flokka-sampjéppunarahaetta sé til stadar a islandi vegna 6jafnrar dreifingar &
lanasafni. | rannsékninni i naestu kéflum verdur sett upp likan til ad skyra hvernig
afkoma banka 4 islandi er til komin og nidurstadan borin saman vid alpjédlegan banka.
Atla ma ad mismunur sé & eiginfjarkrofu milli {slands og alpjédlegs banka vegna
mismunandi efnahagsastands milli sveeda. Med peim samanburdi ma meta nyja
eiginfjarkrofu sem tekur tillit til peirra sampjoppunarahaettu sem moguleg er til stadar a

islandi.
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4 Basel stadallinn og eftirlitsadilar

Fyrsti Basel stadallinn, Basel |, var sampykktur og birtur arid 1988. Basel-nefndin er med
adsetur i Basel i Sviss og var sett a laggirnar arid 1975. bau I6nd sem eiga adild ad
nefndinni eru Bandarikin, Belgia, Bretland, Frakkland, Holland, italfa, Japan, Luxemborg,
Spann, Svipjod og byskaland. Fyrir gerd Basel stadalsins giltu vidast hvar reglur um
akvedid lagmark eigin fjar hja innldnsstofnunum (Gudmundur Magnusson, 2003).
Hvatinn ad gerd Basel reglnanna er m.a. til umfjoéllunar i riti Gudmundar Magnussonar i

Fjarmalatidindum 2003:

Hvatinn ad gerd samraemdra reglna um ldgmark og utreikning eigin fjar
fiarmdlafyrirteekja i alpjédlegum rekstri & niunda dratugnum var ekki hvad sist
voxtur og vidgangur japanskra banka d@ alpjodamarkadi. Peir h6fdu um og upp ur
1985 ndd til sin um pridjungi alpjodlegs bankamarkadar. Petta var rakid til pess
ad eiginfjdrkréfur peirra veeru léttveegari en hja 6drum alpjédlegum bénkum d
Vesturléndum. Hjd japdnsku bénkunum var lagmarkid 3% og pad ad talsverdu
leyti i formi hlutabréfaeignar i 68rum fyrirtaekjum. bad var hins vegar 5-6% hjd
keppinautunum og ad mestu innborgad hlutafé (Gudmundur Magnusson, 2003,

bls 31)

Hugmyndin & bak vid pessar reglur er ad logbinda dakvedid lagmark eigin fjar
fjarmalafyrirtaekja pannig ad pau geti polad talsverd fjarhagsleg aféll an pess ad pau
lendi i greidsluproti (Ragnar Haflidason, 2007). Annar tilgangur Basel reglnanna er

annars: (Gudmundur Magnusson, 2003):

» Treysta stodugleika fjarmalakerfisins

» Jafna samkeppnisstodu fjarmalafyrirteekja
» Skilgreina utreikning lagmarks eigin fjar

» Stadla fjarbindingu og dhaettugrunn

» Samraema mat 4 utlanadhaettu

» Innleida einfaldar matsadferdir
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[ byrjun fjélludu reglurnar eingdngu um Utldnadhaettu en &rid 1996 baettist vid
umfjollun um uatreikning & markadsahaettu og fjarbindingu vegna hennar. Lagmarks
eiginfjarhlutfall var i upphafi akvedid 8% med utlanaahaettu sem vidmid en pd atti
lagmarkid ad nda yfir adra dhaettupaetti i starfseminni. Arid 2004 gaf Basel-nefndin Ut
uppfaerslu & Basel stadlinum um bankaeftirlit, sem betur er pekktur sem Basel Il
stadallinn og eru i premur stodum (,Fjarmal - Vefrit Fjarmalaeftirlitsins - juni 2012 |
Fjdrmalaeftirlitid“).

Adalmunurinn a Basel | og Basel Il er einkum ad akvérdun um lagmark eigin fjar
fjarmalafyrirtaekja verdi byggd a nakvaemari viomidum en Basel | stadallinn gekk ut 3,
bannig ad fyrirteeki sem hafa géda stjéorn a ahaettupattum sinum geti notid pess vid
utreikning a eiginfjarkréfunni. Pessu er ndd fram med tvennum haetti, annars vegar ad
meginreglur eru itarlegri en adur og hinsvegar ad stor fjarmalafyrirtaeki med oflugt
skipulag geti fengid ad byggja eiginfjarkr6funa ad hluta til 8 eigin dhaettumati (Ragnar
Haflidason, 2007).

4.1 Baselll

[ grunninn gengur Basel Il Ut 4 ahaettundlgunina par sem reynt er ad maela hver dhaettan
er og hvada eigid fé er talid naudsynlegt til ad mata henni (Ragnar Haflidason, 2007).
Viomid Basel-nefndarinnar er svokalladur alpjédlegur banki sem er med vel dreift
eignasafn um allan heim. [ Basel Il stadlinum er 16gd ahersla a eftirfarandi atridi

(Gudmundur Magnusson, 2003):

» Enn meiri stodugleika fjarmalakerfis

» Sérhzefdari adferdir vid mat a dtldnadhaettu
» Bindingu eigin fjar vegna rekstrardhaettu

» Virkt fjarmalaeftirlit og matsferli

» Fullkomnara upplysingastreymi

» Virkjun markadseftirlits

Stadallinn er byggdur & premur meginstodum (Gudmundur Magnusson, 2003)

» Stod 1: Markvissari og vidtaekari eiginfjarreglur fyrir Gtlanadhaettu,
markadsahaettu og rekstrarahaettu
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» Stod 2: Styrkara fjarmalaeftirlit
» Stod 3: Eflt markadsadhald

[ stadlinum er gert rad fyrir fjarbindingu eftir tilteknum reglum vegna Gtlanaadhaettu,
rekstrardhaettu og markadsdhaettu sem fjallad var um i kafla 3. Lagmarks
eiginfjarhlutfall, sbr. Basel |, skal vera 8%, par af 4% eiginfjarpattur A (Gudmundur
Magnusson, 2003).

4.1.1 Stod 1

Stod | fjallar um samraemdar reglur vardandi lagmarks eiginfjarporf fjarmalafyrirtaekja.
Eiginfjarkrafan  byggir 4 heildar aheettumynd fjarmalafyrirtaekisins og er
ahaettupattunum skipt i prja flokka: Utlanadhaettu (e. credit risk), markadsahaettu (e.
market risk) og rekstrardhaettu (e. operational risk) (,Evrépustadlar | Fjarmalaeftirlitid“,

e.d.).

[ Basel Il reglunum er gert rad fyrir ad haegt sé ad meta Gtlanadhaettu med tveimur
mismunandi adferdum (,Basel 1, 2004): Stadladri adferd og innri matsadferd.

Gudmundur Magnusson fjallar um st68ludu adferdina i Fjarmalatidindum arid 2003:

Stadladri adferd, svipadri og peirri er ddur gilti, en b6 med meiri naemni i flokkun
krafna, sbr 2.t6flu. Farnar eru tveer leidir. Samkvaemt 1. leid er treyst @ flokkun
alpjodlegra matsfyrirtaekja @ dheettu hlutadeigandi rikis. Samkvaemt 2. leid mad
mida vid opinbert ldnshaefismat viodkomandi banka ef pad er fyrir hendi. Nokkrar
breytingar eru d dheettuflokkun einstakra krafna, svo sem mismunandi

tegundum fasteigna og annarra eigna (Gudmundur Magnusson, 2003, bls. 37).

Tafla 3: Vogartolur fyrir atlanadhzettu (Gudmundur Magnusson, 2003).

AAA til A+ BBB+
Flokkur . .
AA- til A- til BBB-
0 2 50

Hid opinbera 0

BB+ til B+til Leegra
BB- B on B- An mats

100 100 150 100

Bankar (1. leid) 20 50 100 100 100 150 100
Bankar (2. leid) 20 50 50 100 100 150 50

Fyrirtaeki 20 50 100 100 150 150 100

*Midad vid skala Standard & Poor’s.
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Einnig fjallar Gudmundur um innri matsadferdina, sem hann kallar préada adferd:

Annars vegar er talad um svonefnda grunnadferd par sem fyrirtaekid metur sjalft
vanskiladheettu en mat d 6drum dheettupdttum, svo sem tapsfjarhaed vid
vanefndir fer eftir st68ludu mati eftirlitsadila. Hins vegar er talad um préada
adferd sem byggist @ dhaettumatslikani ad eigin vali. bad skal jafnframt vera
vidurkennt af hlutadeigandi fiagrmdlaeftirliti. Stydst pad fyrirteekid vid gégn sem
pad hefur aflad sjdlft og urvinnslu peirra, eigin dheaettuflokkum, dhaettutéku og
préfanir. [ raun er i b-lid um val milli margra matslikana ad reeda (Gudmundur

Magnusson, 2003, bls. 38).

[ innri matsadferdinni er medal annars gert rad fyrir peirri forsendu ad Utlanasafn
banka sé fullkomlega jafnt dreift milli lantakenda og atvinnugeira. (Basel Committee on
Banking Supervision og Duellmann, 2006). begar su forsenda er brotin getur skapast
meiri ahaetta hja bénkum sem gera parf rad fyrir. T.d. pegar stor hluti utlanasafns banka
er til farra lantakenda skapast sampjoppunarahaetta. Eftirlitsferlid med innri
matsadferdinni er sidan til umfjollunar undir stod 2 og i kafla 4.

Ein tillaga ad formulu fyrir Utreikning a eiginfjarkrofu byggir & ASRF (e. Asymptotic
Risk Factor) reiknilikaninu er (,An Explanatory Note on the Basel Il IRB Risk Weight
Functions”, 2005):

0.5

R
K = lLGD « N [(1 — R)~95 « G(PD) + <E> ' 0(0,999)l —PD LGD]

*(1—=15%b(PD) "1« (1+ (M-2,5)*b(PD)

Hér er K eiginfjarporfin, LGD er veent tap, N er dreififall normaldreifingar, R er fylgni milli
utlana, G er andhverfan af drefifalli normaldreifingar, PD er likur & tapi, b(PD) er a6logud
skuldadagsetning (e. smoothed maturity adjustment) og M er greidsludagur @ lanum
bankans. Ekki verdur nanar fjallad um pessa formulu par sem hdn naer ekki yfir paer

miklu sveiflur sem eru 4 islandi samanborid vid énnur l6nd.

paer adferdir sem Basel-nefndin leggur til vid mat @ markadsahaettu eru, eins og med
utldnadhaettu, stadaladferd og innri matsadferd (,Basel 11“, 2004). Basel Il leggur til prjar
adferdir vid ad reikna eiginfjarkrofu sem rekja ma til rekstrardhaettu (,,Basel 11“, 2004).

25



» Grunnmat: “Fjdrbinding vegna rekstraraheettu er tiltekid hlutfall af vergum
tekjum banka (alfa-hlutfall). Hlutfallid fer eftir reynslutélum og verdur alltaf

grofur meelikvardi @ dhaettuna” (Gudmundur Magnusson, 2003, bls 42)

» Stadaladferd: Svipud og grunnmatid nema fjarbindingin er metin eftir

hverjum starfspeaetti bankans

» Innri maelingaradferd: “Um sjdlfsmat er ad raeda en dhaettustudlarnir eru eftir
sem ddur dkvednir af eftirlitsadilum (gamma-hlutféll). Basel-nefndin telur ad
gogn séu enn of ofullkomin til pess ad bankar geti metid rekstrardhaettu upp d

sitt einsdaemi” (Gudmundur Magnusson, 2003, bls. 42)

Undir stod 1 koma einnig fram margar skilgreiningar og nalganir tengdar utlanadhaettu
og ardsemi banka sem studst er vid i pessari ritgerd vid mat a eiginfjarhlutfalli. Ein
adferdin byggir a tidni eiginfjarkrisu sem verdur vegna utlanataps og vandrxeda i
bankastarfsemi. A mynd 5 ma sja likindadreifingu fyrir Gtlanatap og hagnad tiltekins
banka. Likindadreifingin einkennist af Idngum hala sem pydir ad litlar likur eru @ miklu
tapi en miklar likur a litlu tapi. Veent tap synir medaltap a utlanasafninu & dkvednu
timabili og Oveent tap er tap umfram vaent tap (Gudmundur Magnusson, 2003).
Gudmundur (2003, bls. 40) ordar einnig pa nalgun 4 dhaettu bankans sem studst er vid i
bessari rannsékn: “Meaela mad dhaettu bankans sem vdgildi, p.e. mesta tap sem hann
getur ordid fyrir med tilteknum likum a timabilinu, t.d. 1% likum & pvi ad tapid verdi
meira en sem nemur linunni dvaent tap ¢ dkvednu timabili”. Hér er vagildi pyding 4 enska
ordinu Value-at-Risk. Eigid fé er sett til ad tryggja ad dvaent tap fari einungis yfir pad
eigid fé sem bundid er i bonkum med mjog litlum og féstum likindum (,,An Explanatory
Note on the Basel Il IRB Risk Weight Functions”, 2005). | Basel Il stadlinum er eins og
adur segir gert rad fyrir ad eiginfjarkrafan sé 8% vid morkin par sem évaent tap hefst hja
alpjédlegum banka eins og mynd 5 synir. 100% minus likindin er kallad 6ryggismork (e.
Confidence level). Gert er rad fyrir ad dreifingin sé pekkt en hun getur breyst eftir
mismunandi efnahagsastandi. Pad er munurinn & dreifingunni 4 Gtldnatapi og hagnadi

hja bénkum 4 Islandi og bénkum & alpjédavisu sem skodad verdur nanar i kéflum 5 til 8.
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Mynd 5: Dreifing a utlanatapi hja bonkum (,,Basel 11, 2004). bytt af Gudmundi Magnussyni (2003).

4.1.2 Stod 2

A heimasidu Fjarmalaeftirlitsins er eftirfarandi skilgreining 4 stod 2:
Markmid med Pillar Il er ad meta eiginfjarpérf vegna annarra dhaettupdtta en
tekid er tillit til samkvaemt fyrstu stodinni og ad leggja mat @ dheettustjornun og
innri eftirlitsferli til ad draga ur dhaettu. Pad er hlutverk Fjdrmdlaeftirlitsins ad
kanna og meta innra matsferli figrmdlafyrirtaekisins fyrir eiginfjdrpérf (ICAAP —
Internal Capital Adequacy Process) og innri stjornunarheetti (e. internal
governance) vid ad koma a fot pessu matsferli. Markmidid er ad tryggja ad
fiarmdlafyrirtaeki hafi naegilegt eigid fé til ad maeta 6llum mikilveegum tegundum

dheettu sem fylgja starfsemi pess (,,Evropustadlar | Fijarmdlaeftirlitid”, e.d.).

Matsferlid a islenskum bonkum er framkveemt af Fjarmalaeftirlitinu og er fjallad nanar

um ferlid i kafla 4.3. Hlutverk eftirlitsins er fjérpaett (Gudmundur Magnusson, 2003):

» Tryggja ad eigid fé banka sé yfir lagmarki

» Sja til pess ad bankar noti matsferli til pess ad meta eiginfjarporf sina med
tilliti til ahaettu
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» Fylgjast med matsadferdum og dhaettustyringarkerfum banka
» Geta gripid til adgerda timanlega

Bent er sérstaklega @ nokkra dahaettupaetti sem fylgjast parf vel med en peir eru t.d.
lausafjarahaetta, lagadheetta, sampjoppunaraheetta, vaxtadheetta i fjarfestingabdk,
likanadhaetta, verdlagningarahaetta og adrir peir dhaettupeettir sem stod 1 tekur ekki
naegilegt tillit til (,Evrépustadlar | Fjarmalaeftirlitid”, e.d.). Ef dhzetta vegna pessara
ahaettupatta er talin meiri en gert er rad fyrir undir stod 1 hja bonkunum er naudsynlegt

ad haxekka eiginfjarkréfuna.

4.1.3 Stod 3

Stod 3 fjallar um markadsadhald og gerir kréfur um aukna upplysingagjof til eftirlitsadila
og almennings. Basel-nefndin gengur enn lengra i stadli Il en adur i ad studla ad pvi ad
adhald markadarins verdi sem skilvirkast og best. Fjallad er um ad vel rekin
fjarmalafyrirtaeki geti haft hag af pvi ad syna fram a gédan arangur ahaettustjornunar
sem geti skilad sér i hagstaedari lanskjorum (Gudmundur Magnusson, 2003). Bonkum er
skylt ad birta upplysingar um fjarmagnsskipan sina, mismunandi tegundir ahaettu og
steerdargradu, aheettustodu og ahrif ahaettuvarna, varasjodi, reikningsskilavenjur,

skuldbindingar utan efnahags o.fl. (,,Basel 11“, 2004; Gudmundur Magnusson, 2003).

4.2 Basellll

Basel Il er nyjasti stadallinn fra Basel-nefndinni. Hann var sampykktur @ arunum 2010 til
2011. Aaetlad var ad hann yrdi kynntur og innleiddur & darunum 2013 til 2015 en buid er
ad seinka pvi fram & mitt ar 2018. Basel Ill stadallinn tekur @ peim fjolmorgu
vandamalum sem komu fram i bankakrisunni sem héfst 4rid 2008. | stadlinum er 16gd
ahersla & hakkun a eiginfjarkrofu, strangari krofur um geedi lausafjar og leegra
skuldahlutfall (,International regulatory framework for banks (Basel I11)“, 2010). Einnig
koma fram nyjar reglur tengdar lausafjareftirliti, til ad tryggja neega lausafjarstodu til

skemmri og lengri tima, og eru hlutfollin lausafjarpekja og fjarmoégnunarpekja kynnt.
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4.3 Eftirlitsadilar

Fjarmalaeftirlitid og Sedlabanki Islands sinna hlutverki eftirlitsadila med
fijarmalafyrirteekjum & Islandi. Fjarmalaeftirlitid sér um eftirlit med starfsemi
fijarmalafyrirteekja en Sedlabankinn fylgist med fjarmalastddugleika. A heimasidu

Fjarmaleftirlitsins ma finna skilgreiningu a hlutverki peirra:

Hlutverk Fjarmdlaeftirlitsins er ad fylgjast med pvi ad starfsemi eftirlitsskyldra adila
sé i samraemi vid 16g og reglur og ad édru leyti i samraemi vid edlilega og heilbrigda
vidskiptaheetti, sbr.8. gr. laga nr. 87/1998 um opinbert eftirlit med
fiarmdlastarfsemi. bpa veitir Fjarmdlaeftirlitio fiagrmdlafyrirteekjum starfsleyfi, skv. 2.
gr. laga um fjgrmdlafyrirtaeki nr. 161/2002, vdatryggingafélégum skv. 18. gr. laga um
vatryggingastarfsemi nr. 56/2010 og vdtryggingamidlurum skv. 6. gr. laga um
midlun vdtrygginga nr. 32/2005 (,Hlutverk Fjarmalaeftirlitsins | Fjarmalaeftirlitid*“,
e.d.)

peir adilar sem eru eftirlitsskyldir & fjarmalamarkadi eru (,,Hlutverk Fjarmalaeftirlitsins |

Fjdrmalaeftirlitio“, e.d.):

» Vidskiptabankar

» Sparisjodir

» Vatryggingafélog

» Vatryggingamidlanir

» Lanafyrirteeki (fjarfestingarbankar og greidslukortafyrirtaeki)
» Verdbréfafyrirtaeki

» Verdbréfamidlanir

» Rekstrarfélog verdbréfasjoda

» Lifeyrissjodir

> [budaldnasjédur

» Tryggingasjodur innstaedueiganda og fjarfesta
» Tryggingasjodur sparisjéda

Sedlabanki [slands var stofnadur arid 1961 og er sjalfstaed stofnun i eigu islenska rikisins

en lytur sérstakri stjorn. Yfirstjorn Sedlabankans er i hondum fjarmala- og
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efnahagsradherra og bankardds. Alpingi kys sjo fulltrda i bankarad ad loknum

kosningum til Alpingis (,Um Sedlabankann®, e.d.). Hlutverk og markmid Sedlabanka

islands eru skilgreind 4 heimasidu Sedlabankans:
Sedlabankinn fer med stjorn peningamdla & Islandi og hefur med héndum
margpeetta starfsemi i peim tilgangi. Meginmarkmidid@ med stjorn
peningamdla er stédugleiki i verdlagsmdlum. Sedlabankanum ber po einnig ad
studla ad framgangi meginmarkmida efnahagsstefnu rikisstjornarinnar ad svo
miklu leyti sem hann telur pad ekki ganga gegn meginmarkmidi hans um
verdstédugleika. Sedlabankinn & ennfremur ad sinna vidfangsefnum sem
samrymast hlutverki hans sem sedlabanka, svo sem ad vardveita
gjaldeyrisvarasjod og studla ad virku og 6ruggu fijgrmdlakerfi, p.m.t. greidslukerfi
i landinu og vid utlénd. Fleiri verkefni meaetti telja upp, svo sem utgdfu sedla og
myntar, framkvaeemd gengismdla og fleira, samanber pad sem tilgreint er

i I6gum um bankann (,,Um Sedlabankann - Sedlabanki [slands*, e.d.).

Helstu verkefni Sedlabankans eru annars (,Stjérnsysla og markid - Sedlabanki islands*,

e.d.)
» Sedlabankinn skal studla ad stodugu verdlagi
» Sedlabankinn skal studla ad stodugleika i fjarmalakerfinu
» Sedlabankinn gefur Ut sedla og mynt
» Sedlabankinn fer med gengismal
» Sedlabankinn annast bankavidskipti rikissjods og er banki lanastofnana
» Sedlabankinn annast lantokur rikisins
» Sedlabankinn vardveitir og sér um avoxtun gjaldeyrisforda landsmanna

» Sedlabankinn safnar upplysingum um efnahags- og peningamal, gefur alit og

er rikisstjorn til raduneytis um allt er vardar gjaldeyris- og peningamal
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Peir evrépustadlar sem Fjarmalaeftirlitid vinnur eftir heita Solvency- og Basel stadallinn
sem fjallad var um i kafla 4.1. Evrdépustadlarnir pjona mikilvaegu hlutverki a
Evropumarkadi pvi peir tryggja gédar og edlilegar starfsvenjur @ hverjum tima i hverju
evrépulandi (,Evrépustadlar | Fjarmalaeftirlitid“, e.d.). [ Solvency Il felst endurskodun &
reglum um gjaldprot vatryggingafélaga 4 evrépska efnahagssvaedinu (EES) (,,Solvency Il |

Fjdrmalaeftirlitio“, e.d.). Ekki verdur fjallad nanar um Solvency Il stadalinn.

Undir 2. stod i Basel Il reglugerdinni er fjallad um itarlegt eftirlits- og matsferli sem
Fjarmalaeftirlitid vinnur ad. pbessir ferlar eiga ad studla ad sterkari tengslum a milli
ahaettustefnu fjarmalafyrirtaekis, dhaettustyringar innan pess, mildunaradgerda (e.
mitigation) og eigin fjar. betta eftirlitsferli kallast ,Supervisory Review Process, SRP“
(,Fjarmal - Vefrit Fjdrmalaeftirlitsins - juni 2012 | Fjarmalaeftirlitid”). Eftirlitsferlid er
tvipaett, sja mynd 6. Onnur hlid pess snyr ad innra matsferli fjarmalafyrirtaekis (ICAAP)
en samkvaemt annarri stodinni 4 fjarmalafyrirteeki ad vera med ferli til ad meta
eiginfjarporf i samraemi vid ahaettustefnu sina og vidhafa tilgreindar adgerdir til ad
vidhalda peim markmidum. Fjarmalafyrirtaeki geta einnig valid einfaldari adferd vid mat
a eiginfjarkrofu og kallast su leid stadlada adferdin eins og fjallad var um i kafla 4.1.1.
hér ad ofan. Innri matsadferdin er had heimildum fra Fjarmalaeftirlitinu sem hefur
eftirlit med ad adferdin hja fjarmalafyrirteekjunum standist allar krofur. (Ragnar

Haflidason, 2007)

31



EFTIRLITSFERLI

INNRA MATSFERLI KONNUNAR- OG MATSFERLI
-z o
. AHATTUGREINING OG -MAT YFIRLIT YFIR AHETTUR, >
o i x
2 ¥ € SAMREDUR AHATTUGREINING OG -MAT 2
E‘ MAT A EIGINFJARPORF <€ ASKORUN 4 E‘
3 ¥ INNRA MATSFERLI KANNAD =
= INNRAMATSSKYRSLA ¥ 3
= FYLGNI VID LBG OG REGLUR METIN = 22
bl ¥ 3
= ®©

NIDURSTADA KONNUNAR- OG

/ MATSFERLIS
INNRA MATSFERLI INNRA MATSFERLI
h FULLN/EGJANDI OFuLLNEG)ANDI
Eicip FE ‘/ VARODARRADSTAFANIR

SToD 1 AUKAS)6DUR ¥

Mynd 6: Eftirlitsferli Fjarmalaeftirlitsins a fjarmalafyrirteekjum (,Fjarmal - Vefrit Fjarmalaeftirlitsins -
juni 2012 | Fjarmalaeftirlitid“, e.d.).

Hin hlidin & SRP (eftirlitsferli Fjarmalaeftirlitsins) er konnunar- og matsferli
Fjarmalaeftirlitsins, SREP, en par leggur Fjarmalaeftirlitid mat a innra matsferli
fjarmalafyrirtaekis og kannar hvort bankinn standist kréfur um eiginfjarporf. | ferlinu
getur Fjarmalaeftirlitid gripid til adgerda ef pad metur innra matsferlid eda nidurstédu
bess 6fullnaegjandi. Fjarmalaeftirlitid getur krafist pess ad bankar séu med meira eigid fé
en reglur og 16g um ldagmark samkvaemt fyrstu stod Basel Il stadlanna segja til um. Fari
eigid fé undir lagmarkskrofur skal fjarmalaeftirlitid gripa til adgerda. (,Fjarmal - Vefrit
Fjdrmalaeftirlitsins - juni 2012 | Fjarmalaeftirlitid“)

Kénnunarferlid hefst med pvi ad Fjarmalaeftirlitid kallar eftir innramatsskyrslu
tiltekins banka. Eftir ad skyrsla hefur borist fara fram samradur vid bankann og
Fjarmalaeftirlitio leggur mat a vidskiptadeetlun og ahezettuseekni, ahaettu og mat 3
eiginfjarporf undir fyrstu og annarri stod Basel Il stadlanna og ytri ahaettupeetti. Einnig
er innra eftirlit og innri stjornarhaettir kannadir sem og eftirfylgni og midlun upplysinga
innan bankans. [ lokin kemst Fjarmalaeftirlitid ad nidurst6du um hversu vel bankanum

gengur ad styra ahattu og hvort eigid fé sé fullnaegjandi. Sé nidurstadan su ad bankinn
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uppfylli ekki krofur Fjarmaleftirlitsins er pvi heimilt ad krefjast drbota, til ad mynda
haekkunar a eiginfjarkréfu umfram almenna lagmarkskréfu, auk endurbéta @ innvidum

og rekstri (,,Fjarmal - Vefrit Fjdrmalaeftirlitsins - juni 2012 | Fjarmalaeftirlitid“).
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5 Efnahagsstaerdir sem hafa ahrif a afkomu banka

Til pess ad geta metid muninn a afkomu islensks banka og alpjodlegs banka vid
mismunandi efnahagsskilyrdi ma t.d. setja upp likan til ad meta hvada breytur pad eru
sem hafa ahrif 4 afkomu banka. Ut fra pvi likani, sem metid er med adhvarfsgreiningu,
er haegt ad skoda mismunandi hegdun breytanna og stadalfravik peirra & islandi og hja
hinum alpjédlega banka og meta nyja eiginfjarkréfu skv. nalgun Basel-reglnanna a
utldnaahaettu sem fjallad var um i stod 1 i kafla 4. Vid mat 4 hinum alpjédlega banka
verdur studst vid gogn fra Ollum bonkunum a evrusvaedinu, en pad eru bankar fra
Austurriki, Belgiu, Kypur, Eistlandi, Finnlandi, Frakklandi, Grikklandi, Hollandi, irlandi,
[taliu, Luxemborg, Méltu, Porttgal, Slévakiu, Sléveniu, Spani og byskalandi (,Euro area

member states”, 2013).

Eins og adur sagdi benda hagstaerdir til pess ad hagnadur banka & [slandi sveiflist
téluvert meira en hagnadur alpjédlegra banka. A myndum 7 og 8 ma sja ardsemi
heildareigna (e. return on assets, ROA) og ardsemi eigin fjar (e. return on equity, ROE)
banka & Islandi og & evrusvaedinu. Hlutféllin eru skilgreind nanar i kafla 5.3. Eins og sést
a4 myndunum eru sveiflunar mun meiri @ Islandi. ROA og ROE eru paer steerdir sem
notadar verda til ad tulka afkomu bankanna i greiningunni @ peim efnahagssteerdum

sem hafa ahrif & ardsemina.
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Mynd 7: Ardsemi heildareigna (ROA) a timabilinu 1997 til 2012 4 islandi og 4 evrusvadinu.
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Mynd 8: Ardsemi eigin fjar (ROE) 4 timabilinu 1997 til 2012 4 islandi og & evrusvaedinu.

Ardsemi heildareigna og ardsemi eigin fjar banka er mun haerri @ arunum 2001 til 2007 a

[slandi heldur en & evrusvaedinu. A drunum 2007 til 2009 snyst petta vid og ardsemin er

ba mun laegri 4 [slandi. Ardsemi eigin fjar sveiflast pé meira hja bénkum & evrusvaedinu

heldur en ardsemi heildareigna.

Studst

verdur vid erlendar rannséknir vid greiningar a ahrifum efnahagssteerda a

ardsemi banka og sett upp tvo likon til ad greina ahrifin ndnar. bessar rannsdknir eru

betur kynntar i pessum kafla.
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5.1 Erlendar rannséknir
Vid gerd rannsoéknarinnar var adallega studst vid fjorar erlendar greinar sem nalgast
betta vidfangsefni Ut fra mismunandi sjonarhornum. Albertazzi og Gambacorta (2009)
skoda tengslin @ milli ardsemi banka og hagsveiflna og hvernig pau tengsl eru undir
ahrifum frad efnahags- og bankabreytum. beir greina hvernig pessi tengsl eru i gegnum
mismunandi hagsveiflur. beirra ahersla er & banka a evrusveaedinu eins og i pessari
rannsokn. Bikker og Hu (2002) skoda einnig somu tengsl en setja upp likan sem er 6likt
bvi sem Albertazzi og Gambacorta gera. Peir greina einnig ahrif Basel | reglnanna a
hegdun banka og ahrif Basel | reglnanna a efnahagslegan stdédugleika. Badar pessar
greiningar einblina @ heildarbankakerfi hvers lands frekar en einstaka banka i hverju
landi fyrir sig.

Bolt o.fl. (2012) skoda ahrif efnahagslegra steerda @ mismunandi paetti bankakerfisins,
t.d. hagnad fyrir skatt, og vaxtatekjur, bzedi nidur & einstaka banka og a
heildarbankakerfi hvers lands. Athanasoglou o.fl. (2008) skoda hins vegar ahrif

efnahagslegra steerda a adeins eitt land, Grikkland.

bzer greiningar og likon sem dafram er unnid med eru likdnin fra Albertazzi og
Gambacorta annars vegar og Bikker og Hu hins vegar. Likonin eru gerd pannig ad
audvelt er ad framkveema samanburd a milli landa dsamt pvi ad pau taka til greina

heildarbankakerfi hvers lands og einblina a tengsl hagsveiflna @ ardsemi banka.

5.1.1 Likan 1 - Albertazzi og Gambacorta
Albertazzi og Gambacorta settu fram eftirfarandi likan p.s. j taknar hvert land og t hvert

ar:

2 2
Ve = Zak * Yie_k +Zﬁk *Xjere + 0 x Ty + €y

Yjc er su ardsemisterd sem verid er ad skoda, t.d. ROE eda ROA, X er vigur af
efnahagslegum staerdum, T; er vigur af drs gervibreytum (e. dummy variables), og &;;
eru leifalidirnir (e. residuals). Greining Albertazzi og Gambacorta notar gogn fra 10

[6ndum fra arunum 1981 til 2003 og ad medaltali 182 bonkum.
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Albertazzi og Gambacorta setja upp pessa adhvarfsgreiningu a fimm pattum
rekstrarreiknings, ardsemi eigin fjar og ardsemi heildareigna. Rekstrarreikningurinn er
brotinn upp i eftirfarandi hluta: hreinar vaxtatekjur (e. net-interest income), adrar tekjur
(e. non-interest income), rekstrarkostnadur (e. operating costs), virdisryrnun (e.
provisions) og hagnadur fyrir skatta (e. profit before tax), en tengsl pessara lida ma sja i
toflu 4. Virdisryrnun er s upphad sem utlan laekka i verdi vegna pess ad veent

utldnatap haekkar (Gudmundur Orn Jénsson, FME, munnleg heimild, 31.0kt.2013).

Tafla 4: Nidurbrot rekstrarreiknings skv. Bikker og Hu (2001).
Vaxtatekjur
-Vaxtagjold
= Hreinar Vaxtatekjur
+ Adrar tekjur
= Rekstrarhagnadur (e. operational profits)
-Rekstrarkostnadur
= Rekstrarhagnadur (e. operational results)
- Virdisryrnun

= Hagnadur fyrir skatta

5.1.2 Likan 2 - Bikker og Hu
pad likan sem Bikker og Hu settu fram er i raun fraedilega eins uppsett og likanid fra
Albertazzi og Gambacorta en leggur dherslu @ adrar efnahagslegar staerdir. Likanid
beirra byggir einnig & rannséknum fra Demirglic-Kunt og Huizinga (1999) og Arpa,
Giulini, Ittner og Pauer (2001). Bikker og Hu nota gogn fra drunum 1979-1999 fra 26
[6ndum vidsvegar um heiminn.

Likan Bikker og Hu fyrir hagnad banka kemur fra Cavello og Majnoni (2002), en pad

er:

2
jt = z Ay * TWje—g + P * Kje—re + &t
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Hér er m;; hagnadur banka, X;: er vigur af efnahags- og bankastaerdum eins og i likani 1
og ¢, eru afgangslidirnir. Pad sem Bikker og Hu gera &0ruvisi en Albertazzi og
Gambacorta er ad peir lata einnig dkvednar bankabreytur vera med i greiningunni.

Pessu verdur betur lyst i naesta hluta.

5.2 Likén adlogud ad islandi og evrusvaedinu

Eins og adur sagdi skodum vid ahrif efnahagssteerda @ ROE og ROA, en paer steerdir,
asamt peim efnahagssteerdum sem notadar eru sem breytur i likbnunum, eru utskyrdar i
kafla 5.3. begar buid er adlaga likan 1, sem byggir a rannsékn Albertazzi og Gambacorta,
ad [slandi og evrusveedinu og setja inn peer efnahagssterdir sem & ad skoda verdur

likanid ad eftirfarandi j6fnum:

ROE;, = ay+ 1 * ROE;_1 + 2 * ROE;_, + B3 * VB + [, * LTV, + Bs * STV, + B¢
* VLF; + B, * SMCy + Bg * VOL; + &

ROAt == ao + Bl * ROAt—l + ﬁz * ROAt—Z + ﬁ3 * VBt + ﬁ4 * LTVt + ﬁs * STVt + ﬁﬁ
* VLF; + B, * SMC; + Bg * VOL; + &

Hér eru ROE;.; og ROA;.; ardsemi eiginfjar og heildareigna a sidasta timabili og ROE;.; og
ROA:.; ardsemi eiginfjar og heildareigna a par sidasta timabili. VB er verdbdlga, LTV eru
langtimavextir, STV eru skammtimavextir, VLF er hagvoxtur, SMC er markadsvirdi
skradra fyrirtaekja @ moti hagvexti (e. stock market capitalization / GDP growth) og VOL
er flokt & hlutabréfamarkadi. Ekki var pé haegt ad hafa heildarfjélda Iana a méti hagvexti

med i likaninu eins og hja Albertazzi og Gambacorta vegna 6fullnaegjandi gagna.

Pegar buid er ad adlaga likan 2, sem byggir & rannséknum Bikker og Hu, ad Islandi og

evrusvaedinu og setja inn videigandi efnahagsbreytur verdur pad ad eftirfarandi jofnum:

ROE; = ay+ 1 * ROE;_1 + 2 * ROE;_, + 3 * VB + B4 * AVL, + Bs * VLF, + B¢
* HBM; + ; * M3, + Bg x CAP; + B9 * IND; + &,
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ROAt = ao + ﬁl * ROAt—l + Bz * ROAt—Z + ﬂg * VBt- + B4_ *AVLt + 35 * VLFt + ﬁﬁ
* HBM; + 7 * M3; + Bg * CAP; + By * IND; + &,

Hér er AVL er atvinnuleysi, HBM er breyting a hlutabréfamarkadi milli ara, M3 er
peningamagn og sparifé i umferd, CAP er eigid fé banka a moti heildareignum og IND er
vaxtamunur. Sama vandamal var med heildarfjolda lana i likani 2 eins og i likani 1, en
ekki var haegt ad hafa pa breytu med vegna 6fullnaegjandi gagna um lanaséfn islenskra

banka.

5.3 Breyturilikbnum
Hér ad nedan er umfjéllun um paer efnahags-, banka- og ardsemisbreytur sem notadar

eru i likbnunum tveimur.

Ardsemi heildareigna — ROA: Er meelikvardi & ardsemi banka. Hlutfallid er reiknad
sem hagnadur eftir skatta @ méti medaltali heildareigna bankans. ROA er maling a hver
avoxtun heildarfjarfestingar i banka er. Haerri nidurstada er betri pvi pa er bankinn ad

skila betri afkomu med minni fjarfestingu (Investopedia, e.d.).

Ardsemi eigin fjar — ROE: Er einnig maelikvardi 4 ardsemi banka. Hlutfallid er reiknad
sem hagnadur eftir skatta @ maéti medaltali eigin fjar. Pad synir hvada tekjur fengust fyrir
hverja kronu sem var fjarfest af eigendum. bvi haerra sem hlutfallid er pvi betri er

nidurstadan (Investopedia, e.d.).

Hagvéxtur: Er maelikvardi a raunvexti vergrar landsframleidslu @ milli ara og er einn
mest notadi meaelikvardi 4 efnahagslega préun i heiminum (Bikker og Hu, 2001). Tulkun &
ahrifum hagvaxtar atti ad vera einfold pvi skv. Friedman o.fl (1993) og Calza o.fl. (2003)
®tti aukning i hagvexti ad auka porf eftir 1ansfé og auka neyslu hja fyrirtaekjum og

einstaklingum sem aetti svo ad baeta fjarhagslegan hag og ardsemi lanveitanda og banka.

Verdbdlga: Er maelikvardi 4@ haekkun verdlagsvisitdlu milli ara. A [slandi er pessi
maeling framkvaemd af Hagstofunni og fer pannig fram ad fundid er verd a akvedinni
matarkdrfu milli manada og ef hiin hakkar er munurinn verdbédlga pess manadar. Ahrif
verdbdlgu 4 ardsemi banka geta verid baedi neikveed og jakvaed. Hun hefur ahrif 4 eydslu
fyrirteekja og einstaklinga, a vaxtastig, a hlutabréfaverd og & peningamagn i umferd

(Bikker og Hu, 2001). Ad pvi s6gdu er ndnast 6mogulegt ad dzetla hvada ahrif verdbdlga
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hefur 4 hagnad banka. A islandi eru eignir banka yfirleitt til lengri tima en skuldir og pad
eru verdtryggdar eignir lika. bad gerir pad ad verkum ad auknar likur eru & ad pvi ad
bankar séu med jakvaeda stédu i verdtryggdum eignum og pannig auknar likur a pvi ad

beir hagnist & verdbdlgu (Gudmundur Orn Jénsson, FME, munnleg heimild, 4.n6v.2013).

Atvinnuleysi: Er hlutfall peirra sem eru an vinnu en eru i atvinnuleit & moti
heildarvinnuafli. beir sem eru heettir leit ad vinnu eru ekki teknir med (L6g um
atvinnuleysistryggingar nr. 54/2006). Atvinnuleysi er melt af Hagstofunni og
Vinnumalastofnun 4 [slandi. £tla ma ad ahrif atvinnuleysis 4 hagnad banka séu neikvaed,

b6 atvinnuleysi atti ekki ad hafa bein ahrif 4 hagnad banka (Bikker og Hu, 2001).

Langtimavextir: Midad er vid vexti & 10 ara rikisskuldabréfum. Ahrif peirra eru baedi
neikveed og jakveed, eftir pvi hvort horft er til skamms eda langs tima, en heildarahrif
haekkunar langtimavaxta 3 ROA og ROE zettu ad vera jakved vegna ahrifa peirra a

vaxtatekjur (Albertazzi og Gambacorta, 2009).

Skammtimavextir: Midad er vid innlansvexti & reikningum banka. Veenta ma ad
haekkun skammtimavaxta hafi jakveed ahrif @ ardsemi banka skv. Albertazzi og

Gabmacorta (2009).

Vaxtamunur (e. interest differential) er mismunurinn & langtima- og
skammtimavoxtum. bar sem eignir banka eru yfirleitt til lengri tima en skuldir hagnast
bankar ad 6dru jofnu & auknum halla vaxtaferilsins, p.e.a.s. @ auknum mun a langtima-

og skammtimavéxtum (Gudmundur Orn Jénsson, FME, munnleg heimild, 4.n6v.2013).

Hlutabréfamarkadur: Tekid er mid af breytingu @ hlutabréfamarkadi a milli ara.
Haekkun / laekkun hlutabréfa hefur bein ahrif & hagnad banka, adallega i gegnum adrar
tekjur (e. non interest earnings), en hakkun hlutabréfa zetti ad auka hagnad banka
(Albertazzi og Gambacorta, 2009). Haekkun & hlutabréfamérkudum gefur einnig
visbendingar um aukna eftirspurn eftir peirri pjonustu hja bonkum sem adstodar vid

verdbréfavidskipti og p.a.l. auknar tekjur fyrir bankana (Bikker og Hu, 2001).

M3: Gylfi Magnusson (2000) utskyrir skilgreininguna & M3 a eftirfarandi veg:

Haegt er ad nota margs konar meaelikvarda til ad maela peningamagn i umferd. Su
prengsta er sedlar og mynt i umferd, su naestprengsta er svokallad grunnfé, en

pad er beaett vid innsteedum vidskiptabanka i sedlabanka og birgdum peirra af
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sedlum og mynt. Onnur algeng skilgreining er kéllud M1, pd eru lagdar saman
annars vegar upphaed sedla og myntar i umferd og hins vegar innstedur d
tékkareikningum. Ef baett er vid innstedum d almennum sparifjdrreikningum

faest M2, og séu bundin innldn lika tekin med faest M3. (Gylfi Magnusson, 2000)

[ pessari rannsokn er skodud breyting 4 milli ara 4 peningamagni og sedlum i umferd.
Voxtur & peningamagni gerir raunverulegan voxt i hagkerfinu ad veruleika (Berk og
Bikker, 1995).

Eigid fé banka d mdti heildareignum: Er hlutfallid a milli eigin fjar banka og
heildareigna. Ahrif pess & ROA og ROE geta verid neikvaed og jakvaed, en pad veltur &
hversu mikil ahaetta hvilir 3 eignum bankans. Med meiri dhaettu parf meira eigid fé svo

ahrifin 8 ROE og ROA geti verid neikvaed (Bikker og Hu, 2001).

Hlutabréfaflokt og markadsvirdi skradra fyrirtaekja ¢ moti hagvexti: Eru tveer adrar
breytur sem vid notum til ad tulka og meta hlutabréfamarkadinn. Skrad fyrirtaeki eru
bau fyrirtaeki sem eru skrad a hlutabréfamdérkudum vid lok hvers ars. Vid mikid flokt a
hlutabréfamarkadi ma buast vid minni hagnadi bankanna (Albertazzi og Gambacorta,
2009), en haekkun a hlutabréfaflokti hefur neikveed ahrif 4 virdisryrnun sem hefur ahrif i
gegnum rekstrarreikning bankanna. Einnig hefur hlutabréfaflokt ahrif til aukningar a
magni hlutabréfakaupa (Bolt o.fl., 2012). Vid haekkun & markadsvirdi skradra fyrirtaekja

ma svo buast vid meiri hagnadi bankanna skv. Albertazzi og Gambacorta (2009).
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6 Gogn

[ pessari rannsékn eru skodud gogn 4 Islandi og & evrusvaedinu fra arunum 1997 til 2012
en ekki reyndist moégulegt ad fa areidanleg gdgn lengra aftur i timann. [ téflu 5 kemur
fram hvadan gognin koma. Allar breytur eru teknar inn sem lograr nema vextir og
hlutfoll. Gogn um efnahagssteerdir sem fengust hja OECD gagnabankanum voru frekar
notud en gogn fra Hagstofunni og 60rum islenskum gagnaveitum, en pad er gert til pess
ad gaeta samraemis milli gagna milli mismunandi landa og ad gognin séu reiknud med

sama heetti.

Astaeda pess ad nota ROA og ROE sem maelikvarda 4 ardsemi banka er ad upplysingar
um ROA og ROE eru adgengilegri heldur en upplysingar um hvern patt rekstrarreiknings
hvers banka, sem og ad upplysingarnar eru til fyrir heildarbankakerfi hvers lands. bpessar
breytur gera pad lika ad verkum ad audveldara er ad bera saman gogn milli landa og a

mismunandi timapunktum.

Tafla 5: Samantekt a heimildum rannséknarinnar.

island Evrusvadi

Verdbodlga Hagstofan OECD MEI
Atvinnuleysi Hagstofan OECD MEI
Langtimavextir OECD MEI OECD MEI
Skammtimavextir OECD MEI OECD MEI
Hagvoxtur Hagstofan OECD MEI
Hlutabréfamarkadur OECD MEI OECD MEI

M3 OECD MEI OECD MEI
Vaxtamunur OECD MEI OECD MEI
Hlutabréfaflokt Finance By Finance By

Country Country

Eigid fé / Eignir The World Bank The World Bank
Markadsvirdi / The World Bank The World Bank
Hagvoxtur

ROE Fjarmalaeftirlitio The World Bank
ROA Fjarmalaeftirlitid OECD BPS
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Ef skodud er tolfredileg samantekt @ ardsemi banka a islandi og @ evrusvaedinu sést
strax ad mikill munur er & sveiflum i ardsemi, eins og mynd 7 og 8 syndu. | t6flu 6 er
medaltal, midgildi og stadalfravik & ROE og ROA 4 Islandi og & evrusvaedinu bornar

saman.

Tafla 6: T6lfraedi samantekt 4 ardsemi banka 4 islandi og 4 evrusvaedinu.

~ Medaltal  Midgildi  Stadalfrévik
Island:
ROE 13,39% 14,97% 19,11%
ROA 1,05% 1,05% 1,26%
Evrusveedi:
ROE 6,03% 9,64% 9,32%
ROA 0,41% 0,57% 0,33%

Rumlega tvéfaldur munur er & stadalfraviki milli islands og evrusvaedisins 4 ROE og ROA,
en sa munur gefur okkur pé ekki skyr merki um ad eiginfjarkrafan atti ad vera haerri a
islandi. Mun fleiri bankar eru til stadar & evrusvaedinu heldur en a islandi sem atti ad
jafna at sveiflurnar a evrusvaedinu. Munurinn stti pé ad gefa einhverja visbendingu um
nidurstodurnar og pad ad islensku bankarnir settu ad vera med heerri eiginfjarkrofu.
Einnig sjaum vid ad medaltal og midgildi 4 ROE og ROA er mun hzerra 4 [slandi en &
evrusvaedinu, pratt fyrir mikla nidursveiflu & slandi & &runum 2008 til 2010. | t6flu 7 er
skodad medaltal, midgildi og stadalfravik & peim efnahags- og bankastaerdum sem unnid
verdur afram med i likbnunum tveimur. bar sjdum vid svipadar nidurstédur med
stadalfravikid eins og hja ROE og ROA & Islandi og & evrusvaedinu.
Hlutabréfamarkadsbreytan, M3 og hlutabréfafloktsbreytan i toflu 7 synir medal

breytingu a milli ara.

43



Tafla 7: Samantekt & efnahagsstaerdum a islandi og 4 evrusvaedinu.

Medaltal Midgildi Stadalfravik
Island:
Verdbodlga 5,24% 5,14% 3,18%
Atvinnuleysi 3,48% 2,64% 2,48%
Langtimavextir 8,31% 8,37% 1,65%
Skammtimavextir 9,21% 9,15% 3,37%
Hagvoxtur 2,89% 4,00% 3,90%
Hlutabréfamarkadur 10,94% 21% 38,49%
M3 15,13% 15,36% 11,56%
Vaxtamunur -0,90% -0,71% 2,15%
Hlutabréfaflokt 15,52% 10,56% 44,18%
Eigid fé / Eignir 9,16% 7,15% 4,36%
Markadsvirdi / Hagvoxtur 74,31% 51,75% 68,10%
Evrusvaedi
Verdbodlga 3,81% 3,10% 1,77%
Atvinnuleysi 9,28% 9,25% 1,09%
Langtimavextir 4,39% 4,32% 0,73%
Skammtimavextir 2,87% 3,02% 1,39%
Hagvoxtur 1,54% 1,99% 1,96%
Hlutabréfamarkadur 5,22% 15% 22,25%
M3 5,78% 5,69% 3,28%
Vaxtamunur 1,52% 1,59% 0,98%
Hlutabréfaflokt 6,79% 0,92% 25,25%
Eigid fé / Eignir 6,37% 6,33% 0,28%
Markadsvirdi / Hagvoxtur 59,11% 57,20% 17,36%

Verdbdlga og hagvoxtur a Islandi hafa ad medaltali verid haerri & timabilinu sem kemur
heim og saman vid muninn @ ROE og ROA a milli svaedanna. Atvinnuleysi hefur aftur a
méti verid laegra 4 Islandi heldur en & evrusvaedinu. Aframhald er & peim mikla mun &
milli stadalfravika & [slandi og & evrusvaedinu i efnahags- og bankabreytum. Munurinn &
stadalfravikinu er hvad mestur i hagvexti, atvinnuleysi og verdbdlgu. Myndir 9, 10 og 11

syna préun a peim stardum 4 drununum 1997 til 2012 & islandi og & evrusvadinu.
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Annad sem er eftirtektarvert er ad vaxtamunur a islandi er ad medaltali neikvaedur

sidustu sextan ar sem getur bent til pess ad bankar & [slandi séu ad tapa & hefdbundinni

utldnastarfsemi en vaxtamunur endurspeglar einnig pa umframahaettu sem falin er i

fasteignafjarfestingum umfram rikisskuldabréf.
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Mynd 9: Hagvoxtur 4 islandi og 4 evrusvaedinu 4 arunum 1997 til 2012.
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Mynd 10: Atvinnuleysi a islandi og & evrusvaedinu & drunum 1997 til 2012.
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Mynd 11: Verdbélga & islandi og & evrusvaedinu & arunum 1997 til 2012.

Hagvoxtur @ arunum 2003 til 2008 & [slandi var mun meiri en & evrusvaedinu og a
arunum 2008 til 2011 var hann tdéluvert minni 4 [slandi. Sveiflurnar & milli pessa tveggja
timabila skyra pann mikla mun sem er & stadalfravikinu milli islands og evrusvaedisins.
Aukning i atvinnuleysi & fslandi & arunum 2008 til 2012 skyrir svo muninn &
stadalfravikinu i atvinnuleysinu. Mikid verdbdlguskot & arunum 2005 til 2009 & [slandi

skyrir ad mestu leyti muninn a stadalfravikinu a verdbdlgunni @ milli svaedanna.
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7 Nidurstada adhvarfsgreiningar

Likbnin tvo eru sett upp i tolfrediforritid R og godgnin keyrd inn i sama forrit. Badi
likdnin eru metin med eins og tveggja timabila t6f 4 adhvarfsbreytunum (ROE og ROA)
fyrir Island og evrusvaedid. Beitt er innbyggdri skipun sem gerir forritinu kleyft ad
framkvaema adhvarfsgreiningu @ gefnu likani. Adhvarfsgreiningin i R byggir a8 adferd
minnstu kvadrata. Einungis paer nidurstodur sem hofdu p-gildi undir 0,05 eru skodadar,
b.e. paer nidurstédur sem eru marktaekar m.v. 95% oryggismork, en pad er gert til pess

a0 areidanleiki nidurstadna sé sem mestur.

Ein nidurstada ur likani 1 (Albertazzi og Gambacorta likan) uppfyllti petta skilyrdi og
tvaer nidurstodur ur likani 2 (Bikker og Hu likan). baer nidurstodur hofdu einnig allar
frekar hatt adlagad R-gildi sem gefur til kynna ad likénin falli vel ad gégnunum. | naestu
koflum ma sja itarlegri umfjollun um pessar prjar nidurstédur og greiningu a pvi hvada
efnahagsstaerdir pad eru sem hafa ahrif @ hagnad banka samkvaemt peim. beer
nidurstédur sem héfdu p-gildi haerra en 0,05 ma finna i vidauka. Oll likénin sem finna
ma i vidauka h6fdu samt sem adur tiltdlulega lagt p-gildi og hatt adlagad R-gildi. Einnig
stédust Oll likén forsendur linulegar adhvarfsgreinar, p.e. ad leifarnar séu

normaldreifdar og 6hadar.

7.1 ROE-Likan1
[ toflu 8 & naestu bladsidu ma sja einu marktaeku nidurstdédurnar ur likani 1 (Albertazzi og
Gambacorta) en pad er adhvarfsgreining fyrir ROE med eins timabils t6f 4 ROE sem

adhvarfsbreytu.
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Tafla 8: Nidurstodur ur likani 1 — ROE.

island Evrusvaedi
Adhvarfsbreyta Studull Stadalfravik Mat Stadalfravik
Skurdépunktur 0,078 0,319 0,077 0,173
ROE:., -0,555 0,440 0,910 0,666
Verdbolga -2,030 4,170 7,417 2,784 k*
Langtimavextir 2,223 5,616 -12,647 5,761 &
Skammtimavextir -1,404 3,445 -2,639 6,112
Hagvoxtur -0,781 2,959 -4,979 1,981 *
Markadsvirdi / 0,308 0,079 I 0,618 0,111 I
Hagvoxtur
Hlutabréfaflokt -0,145 0,234 -0,169 0,176
Stadalfravik 0,114 0,044
Leidrétt R-gildi 0,663 0,793
p-gildi 0,026 0,020

Ath: *Marktaekt a 10% oryggisbili, **Marktaekt a 5% oryggisbili, ***Marktaekt a4 1% oryggisbili.

Breytan fyrir eins timabils t6f & ROE er dmarktaek baedi 4 Islandi og evrusvaedinu og pvi i
raun oporf i likaninu. Likanid var pvi einnig metid an pess ad hafa t6fdu ROE steerdina
med og hafdi pad oéveruleg ahrif & nidurstédur. Ahrif verdbdlgu eru neikvaed og
6marktaek & Islandi. £tla ma ad jakvaedu tengslin sem eru 4 milli verdbdlgu og annarra
tekna en vaxtatekna séu yfirgnefd af dahrifum verdbdlgu & virdisryrnun og
rekstrarkostnad skv. Albertazzi og Gambacorta (2009) og verdbdlgubreytan endar par af
leidandi neikvaed. A evrusvaedinu er steerdin aftur & moti jakvaed og marktaek en pad ma
skyra ad einhverju leyti med ahrifum a adrar tekjur sem skipa stéran hluta tekna a
svaedinu (Albertazzi og Gambacorta, 2009). Arpa o.fl. (2001) kemst einnig ad peirri

nidurstodu ad verdbolga hefur jakvaed og marktaek ahrif 8 ROE a evrusvaedinu.

Langtimavextir syna jakvaed tengsl vid ROE & Islandi sem kemur adallega i gegnum
vaxtatekjur og virdisryrnun (Albertazzi og Gambacorta, 2009), en peir eru pd
Omarktaekir. Ein astaeda pess ad tengslin eru neikvaed milli langtimavaxta og ROE a
evrusvadinu er pattur virdisryrnunar. Ein tulkun a pessum nidurstodum fra Quagliariello

(2007) byggir & peirri stadreynd ad i likbnum um jafnveegi 4 markadi endurspegla
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langtimavextir vaentingar um framtidarframleidslu frekar en préun a skuldabyrdi og par

af leidandi eru neikvaed tengsl @ milli langtimavaxta og ROE.

Hardy og Pazarbasioglu (1999) syna fram & ad hakkun skammtimavaxta hefur
neikveed ahrif 3 hagnad, adallega i gegnum haekkanir a virdisryrnunarlionum i
rekstrarreikningi. SU stadreynd kemur heim og saman vid okkar nidurstédur, po badar
breyturnar, fyrir [sland og evrusvaedid, séu 6marktaekar. bad ad breytan sé émarktaek er

i samraemi vid nidurstodur rannsékna Demirglic-Kunt og Huzinga (1999) a sama efni.

Astaeda pess ad munur er & formerkjum langtimavaxta og skammtimavaxta a Islandi
er mismunandi gjalddagi @ skuldum og eignum bankanna og ad bankar eiga oftast eignir

med lengri liftima en skuldir (Diamond og Dybvig, 1983).

Eins og adur sagdi i umfjéllun um hagvoxt ma buast vid jakveedum ahrifum hagvaxtar
a ar0semi bankanna. baer nidurstodur passa hins vegar ekki vid paer nidurstédur sem
fast ar likaninu hér ad ofan, en steerdirnar eru badar neikvaedar fyrir island og
evrusvaedid og eru adeins marktaekar fyrir evrusvaedid. Arpa (2001) og Demirgilig-Kunt
og Huizinga (1999) fa einnig ut pa nidurstodu ad hagvoxtur hafi ekki marktaek ahrif a
ardsemi banka. Astaeda pess ad staerdin er neikvaed i likani 1 gaeti samt sem adur passad
vid nidurstddur Albertazzi og Gambacorta (2009) en samkvaemt peim atti hagvoxtur ad
hafa jakveed ahrif a vaxtatekjur en mjog neikvaed ahrif 3 patt virdisryrnunar i
rekstrarreikningi. Mogulega geeti verid ad pattur virdisryrnunar sé pad stér a pessu

timabili sem vid skodum ad breytan endi sem neikvad.

Eina breytan sem er marktaek 4 slandi er markadsvirdi skradra fyrirtaekja 4 méti
hagvexti en han hefur jakvaed ahrif @ vaxtatekjur og par af leidandi jakvaed ahrif 8 ROE
(Albertazzi og Gambacorta, 2009). Vegna pess hve bankar voru stor hluti af
hlutabréfamarkadnum fyrir hrun var likanid einnig metid med pvi ad sleppa drunum
2004-2008. baer nidurstdédur syndu adeins minni ahrif af steerdinni en hofdu ekki ahrif a
heildarnidurst6dur rannséknarinnar. Nidurstédur Albertazzi og Gambacorta (2009) fyrir
hlutabréfaflokt eru @ sému leid og okkar nidurstédur og syna ad ahrifin a8 hagnad banka

eru neikvaed. [ okkar tilfelli eru breyturnar hinsvegar émarktaekar en pé 8 mérkunum.

Badar greiningarnar (Island og evrusvaedid) eru med p-gildi undir 0,05 og eru pvi

marktaekar vid 95% 6ryggismork.
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7.2 ROA - Likan 2 (Eins timabils t6f a ROA)
[ t6flu 9 ma sja nidurstddur Gr annarri af peim tveimur nidurstdédum sem voru
marktaekar dr likani 2 (Bikker og Hu), en pad er greining 3 ROA med eins timabils tof a

ROA sem adhvarfsbreytu.

Tafla 9: Nidurstodur ur likani 2 — ROA.

island Evrusvaedi
Adhvarfsbreyta Studull Stadalfravik Studull Fravik
Skurdépunktur 0,015 0,013 -0,025 0,015
ROAw1 -0,597 0,396 0,613 0,437
Verdbdlga -0,288 0,184 0,004 0,052
Atvinnuleysi -0,261 0,297 -0,246 0,121 w
Hagvoxtur 0,069 0,130 0,018 0,067
Hlutabréfa- 0,023 0,009 kx 0,005 0,005
markadur
M3 -0,050 0,046 0,002 0,085
Eigid fé / Eignir 0,259 0,181 0,726 0,328 *
Vaxtamunur -0,563 0,209 pa 0,120 0,224
Stadalfravik 0,008 0,002
Leidrétt R-gildi 0,648 0,698
p-gildi 0,048 0,032

Ath: *Marktaekt a 10% 6ryggisbili, **Marktaekt a 5% oryggisbili, ***Marktaekt a 1% oryggisbili.
Breytan fyrir eins timabils tof 4 ROA er 6marktaek & islandi og & evrusvaedinu. Eins og i
nidurstédum fyrir likan 1 er gildid fyrir verdbdlgu neikveett & islandi og jakveett &

evrusvaedinu, en badar breyturnar eru dmarktaekar i likani 2, 6likt pvi sem adur var.

Atvinnuleysi, eins og buast matti vid, hefur neikvaett formerki, en breytan er
6marktaek fyrir Island en marktaek fyrir evrusvaedid. Fyrir baedi Island og evrusvaedid er
studullinn fyrir hagvoxt jakvaedur en dmarkteekur sem er 6fugt vid nidurstodur Bikker og
Hu (2001) par sem studulinn er marktaekur. Jakveedur studull er pé pad sem vid matti

buast eins og fjallad var um i kafla 5.3.
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Hlutabréfamarkadurinn er marktaekur & islandi en dmarktaekur 4 evrusvaedinu sem er
i samraemi vid nidurstddu Bikker og Hu (2001). Steerdin er jakvaed & islandi eins og buast

matti vid. M3 hefur ekki marktaek ahrif, hvorki & slandi né 4 evrusvaedinu.

Studulinn fyrir eigid fé & maéti eignum & Islandi og & evrusveedinu er marktaekur og
jakvaedur en zetla ma ad skyringin a pvi er su ad aukning a eigid fé virkar sem fritt flaedi
peninga fyrir ROA hlutfallid og haekkar pvi (Bikker og Hu, 2001). Vaxtamunur er
neikveedur og markteekur fyrir island en dmarktaekur fyrir evrusvaedid sem kemur heim

og saman vid nidurstédur Bikker og Hu (2001) og Arpa o.fl. (2001).

Badar greiningarnar (island og evrusveedid) eru med p-gildi undir 0,05 og eru pvi

marktaekar @ 95% 6ryggisbil.

7.3 ROE - Likan 2 (Tveggja timabila t6f a ROE)
[ t6flu 10 ma sja hina marktaeku nidurstéduna ur likani 2 (Bikker og Hu likan), en pad er

greining a3 ROE med tveggja timabila tof 8 ROE sem adhvarfsbreytu.

Tafla 10: Nidurstodur ur likani 2 — Tveggja tima tof a ROE.

island Evrusvaedi
Adhvarfsbreyta Studull Stadalfravik Studull Stadalfravik
Skurdpunktur 0,912 0,262 pa -1,730 0,681 W
ROE:., -0,354 0,486 0,559 0,576
ROE.., 1,574 0,634 * 1,352 0,575 *
Verdbdlga -7,225 3,024 * 1,648 1,606
Atvinnuleysi 9,077 6,102 1,744 6,349
Hagvoxtur -0,098 2,202 -0,342 1,623
Hlutabréfa 0,512 0,179 k* 0,325 0,131 *
markadur
M3 -3,650 1,276 k* -0,883 2,117
Eigid fé / Eignir -5,335 3,493 23,632 8,125 kx
Vaxtamunur -17,201 4,017 i -1,461 5,891
Stadalfravik 0,106 0,046
Leidrétt R-gildi 0,733 0,775
p-gildi 0,049 0,050

Ath: *Marktaekt a 10% oryggisbili, **Marktaekt a 5% oryggisbili, ***Marktaekt a4 1% oryggisbili.
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Pegar likan 2 er skodad med tveggja timabila tof 4 ROE pa faum vid fleiri breytur sem
eru marktaekar en i likani 1 og likani 2 med eins timabils t6f 8 ROE. S6mu formerki eru a
beim breytum sem eru marktaekar i badum greiningum i likani 2, eda breyturnar sem
tulka hlutabréfamarkadinn og vaxtamun & Islandi og eigid fé & méti eignum &
evrusvadinu. Eigid fé a3 méti eignum hefur téluvert meira veegi i pessari greiningu heldur
en i fyrri greiningu 4 likani 2.

Adrar merkilegar nidurstédur 4 [slandi eru ad ad tveggja timabila t6f & ROE er
marktaek og jakvaed, og ad verdbdlga er marktek og neikvaed eins og fékkst i fyrri
greiningu & likani 2. Hagvéxtur er einnig 6marktaekur hér eins og i fyrri greiningu. A
evrusvaedinu er einnig ROE med tveggja timabila tof marktek og jakvaed asamt

hlutabréfamarkadinum, sem var dmarktaekur i fyrri greiningu a likani 2.

Badar greiningarnar (island og evrusveedid) eru med p-gildi um 0,05 og eru pvi

marktaekar a 95% 6ryggisbili.
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8 Mat a nyrri eiginfjarkréfu

Vid utreikning a nyrri eiginfjarkrofu verdur studst vid pa nalgun i Basel stadlinum ad 8%
grunneiginfjarkrafa & ad gefa oryggisbil upp a8 99,9%, sem pydir ad einungis séu 0,01%
likur @ ad bankinn fari i greidsluprot eda lendi i vandreedum ef hann uppfyllir
eiginfjarkrofur. Ef gert er rad fyrir ad hagnadurinn sé normaldreifdur, eins og talad var
um i kafla 4, samsvarar 99,9% oOryggisbil premur stadalfravikum. Ef greining &
alpjédlegum og islenskum banka er til stadar ma bera saman muninn a stadalfravikum
og reikna Gt hlutfallid par 4 milli og meta nyja eiginfjarkrofu fyrir island at fra pvi. Hafa
verdur i huga vid mat a nyrri eiginfjarkrofu ad medaltal ROA og ROE er t6luvert haerra a
[slandi en & evrusvaedinu. [ t6flu 11 ma sja stadalfravik priggja nidurstadna sem gafu p-

gildi undir 0,05. [ tdflunni ma einnig sja hlutfallid a milli stadalfravikanna.

Tafla 11: Samantekt a stadalfraviki likananna og hlutfallsmunur par a milli.

Likan 1 Likan 2
Landsvaedi ROE ROE
sland 0,1144 0,0077 0,1057
Evrusveedi 0,0443 0,0019 0,0457
Hlutfallsmunur 2,585 4,061 2,312

Eins og sja ma er hlutfallid milli stadalfravikanna rumlega tvisvar til fjdrum sinnum haerra
a Islandi en & evrusvaedinu. Ef midad er vid 8% eiginfjarkréfu hja alpjédlegum banka ma
azetla ad eiginfjarkrafan & islandi pyrfti ad vera 18 til 32%. bratt fyrir ad su krafa sé
heldur ha er dumdeilanlegt ad eiginfjarkrafa fyrir islenska banka zetti ad vera heerri en
8%. Ef skodad er hlutfallid hja 6llum 16 nidurstddunum faest medalhlutfall upp & 3,2. |
dag er eiginfjarhlutfall eiginfjarpattar A hja islenskum bénkum ad medaltali um 18%.

Eitt sem vekur athygli er ad hlutfallsmunur fyrir ROA er mun haerri en munurinn fyrir
ROE. Velta ma fyrir sér hvort meira mark sé takandi 4 ROE nidurstédunum en ROA. Ef
einungis er tekid mark @ ROE nidurst6dum, aetti eiginfjarkrafan ad vera a bilinu 18,5 til
21%. Astaedur pess ad ROA likanid geeti gefid skakkar nidurstédur eru t.d. gollud

skilgreining @ ROA, ekki naegjanlega lysandi likon eda areidanleiki gagna fyrir ROA.
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A mynd 12 ma sja adferdina fra Basel (,An Explanatory Note on the Basel Il IRB Risk
Weight Functions®, 2005) og tulkunina frd Cavallo og Majnoni (2002) & normaldreifingu
a tapi og hagnad banka uUtsetta fyrir island og evrusvaedid. Onnur kuirfan, su graena,
hefur haerra stadalfravik en hin og er hin notud til ad tulka island. Hin karfan, st rauda,
tdknar evrusvaedid. Eins og sja ma a mynd 12 gefur 99,9% 6ryggisbil hja evrusvaedinu allt
annad oryggisbil fyrir island og par af leidandi eru mun meiri likur & proti & [slandi ef
midad er vid somu eiginfjarkrofu og gert er hja evrusveedinu. 99,9% Oryggisbil 3
evrusvaedinu samsvarar pvi mun minna bili & [slandi. Naudsynlegt er pvi ad finna nyja

krofu fyrir [slenska banka.

Likindi
B Evrusvaedid
island
99.9% 99.9%
oryggishil Orygaisbil fyrir
fyrir Island evrusvaedid
—30 -30 -20 -10 0 Tap

Mynd 12: Afkomu hegdun banka 4 islandi og evrusvadinu.
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9 Samantekt a4 nidurst6dum og umraeda

Lagt var upp med i upphafi ad finna ut videigandi eiginfjarkrofu til islenskra banka sem
tekur tillit til peirrar sampjoppunarahaettu sem mogulega er til stadar. Til ad komast ad
beirri nidurstddu var greint hvada hagsteerdir pad eru sem hafa ahrif a afkomu banka a
islandi og hja alpjédlegum banka. Undir stod 1 i Basel Il stadlinum kemur fram su
skilgreining ad 8% eiginfjarkrafan eigi ad gefa 99,9% Oryggi ad banki lendi ekki i
vandraedum eda fari i prot. £tla mé ad a Islandi purfi eiginfjarkrafan ad vera haerri vegna
sampjoppunarahaettu pvi viomidid i Basel stadlinum er alpjédlegur banki sem er med vel
dreift eignasafn um allan heim. Vid mat a alpjédlegum banka var studst vid gogn fra
bonkum 4 ollu evrusveedinu. Sett voru upp tvd likbn og voru pau metin med
mismunandi gégnum. Vid mat & eiginfjarkréfunni var borinn saman munur 3

stadalfraviki likananna.

Helstu nidurstodur fyrir nyja eiginfjarkrofu voru a pa leid ad tvisvar til fjérum sinnum
haerri eiginfjarkrafa pyrfti ad vera 4 islandi en hja alpjédlegum banka. Oumdeilanlegt er
ad sveiflur hja islenskum banka eru meiri og dypri en hja alpjédlegum banka og ad
eiginfjarkrafan purfi ad vera haerri hér. Munurinn er pd heldur meiri en buist var vid i
upphafi en pad sem getur skapad pennan évenju mikla mun er mogulega areidanleiki
gagna, en ekki var haegt ad skoda lengra timabil en aftur til arsins 1997. bvi lengra
timabil sem er fyrir hendi, pvi areidanlegri er greiningin. Ekki ma heldur horfa fram hja
bvi ad arin i kringum 2008 voru afar 6venjuleg ar i bankastarfsemi sem gaetu jafnvel
brenglad nidurstéduna. Ef arinu 2008 veeri sleppt i greiningunni fengust samt sem adur
svipadar nidurstodur. Tillaga ad frekari rannsdknarefni veeri ad greina gogn fra bonkum

lengra aftur i timann en 1997 og beita 6drum likbnum sem greint var fra i kafla 5.1.

Adrar nidurstédur ur greiningu a pvi hvada hagstaerdir hafa ahrif a3 afkomu banka ber
helst ad nefna ad hagvoxtur var dmarktaekur i flestum nidurstodum og ad breyting 3
hlutabréfamarkadi hafdi toéluverd ahrif asamt breyting & markadsvirdi fyrirteekja.
Nidurstodur breyttust litid pegar arin fyrir hrun voru tekin ur likaninu, til ad taka tillit til

beirra miklu umsvifa sem bankanir héféu a hlutabréfamarkadi. Langtimavextir,
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skammtimavextir og vaxtamunur voru i flestum likbnum marktek og hoféu veruleg
ahrif.

Velta ma einnig fyrir sér hvort raunhaeft sé ad islensku bankarnir tvéfaldi eigid fé sitt
an pess ad pad hafi ahrif & alpjodlega samkeppnisstodu peirra. A6 pvi sogdu er
mikilveegt ad einnig séu adrir maelikvardar til stadar til ad meta hvort bankar séu
stodugir ef leyfa eetti laegri eiginfjarkrofu. A drunum fyrir hrun var eiginfijarhlutfall
islenskra banka vel fyrir ofan pau vidmid sem voru & Islandi og harri en i bénkum i
nagrannaldndum Islands. Ekki er pvi haegt ad segja ad su krafa sem nefnd er hér hefdi
getad komid i veg fyrir islenska bankahrunid. Betra lausafjareftirlit hefdi t.d. getad
komid i veg fyrir mérg vandamal sem komu fram &rid 2008, en lausafjarreglur & Islandi
hafa tekid nokkrum breytingum a sidustu misserum og aaetlad er ad peaer breytist enn
frekar med innleidingu Basel lIl stadalsins. Vid alagspréfanir hja Sedlabanka islands i dag
er einnig tekid tillit til peirra patta sem endudu illa arid 2008, eins og t.d. lanalinur milli
banka sem lokudust. Eitt rannsdéknarefni veaeri til ad mynda ad kanna hvada
efnahagsvisar hefdu sagt til um yfirvofandi hrun @ arunum 2004-2008 en voru ekki til

stadar hja eftirlitsadilum & islandi 4 peim tima.
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Vidauki

Tafla 12: Adrar nidurstodur ur likani 1. Framhald a naestu bladsidu.

ROE - 2 tafir ROA - 1 tof ROA - 2 tafir

Studull Stadalfravik Studull Stadalfravik Studull Stadalfravik
island
Skurdpunktur 0,239 0,548 0,017 0,025 0,006 0,048
ROE_t-1 -0,309 0,545 - - - -
ROE_t-2 -0,397 0,411 - - - -
Verdbolga -3,234 6,068 0,076 0,338 0,188 0,510
Langtimavextir -0,020 8,968 -0,027 0,486 0,133 0,851
Skammtimavextir -0,320 5,684 -0,154 0,284 -0,262 0,517
Hagvoxtur -0,590 3,291 -0,020 0,227 -0,032 0,294
Markadsvirdi /
Hagvoxtur 0,270 0,130 * 0,015 0,007 * 0,018 0,012
Hlutabréfaflokt 0,076 0,376 -0,015 0,016 -0,018 0,024
ROA_t-1 - - -0,231 0,404 -0,158 0,505
ROA_t-2 - - - - -0,083 0,417
Stadalfravik 0,124 0,010 0,011
Leidrétt R-gildi 0,631 0,451 0,306
P-gildi 0,080 0,112 0,286
Evrusvaedid
Skurdpunktur 0,006 0,267 -0,006 0,006 -0,007 0,007
ROE_t-1 1,271 1,090 - - - -
ROE_t-2 -0,065 0,619 - - - -
Verdbolga 5,556 4,600 0,009 0,068 -0,022 0,091
Langtimavextir -8,820 9,950 0,063 0,174 0,101 0,208
Skammtimavextir -3,198 7,799 0,037 0,122 0,083 0,156
Hagvoxtur -5,204 3,593 -0,050 0,071 -0,068 0,093
Markadsvirdi /
Hagvoxtur 0,549 0,182 * 0,008 0,005 0,008 0,006
Hlutabréfaflokt -0,190 0,224 -0,008 0,004 -0,011 0,007
ROA_t-1 - - 0,546 0,296 0,382 0,479
ROA _t-2 - - - - 0,118 0,454
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Ath: *Marktaekt & 10% 6ryggisbili, **Marktaekt a 5% oryggisbili, ***Marktaekt & 1% oryggisbili.
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Tafla 13: Adrar nidurstodur ur likani 2.

island
Skurdépunktur
ROE_t-1
Verdbodlga
Atvinnuleysi
Hagvoxtur
Hlutabréfamarkadur
M3

Eigid fé / Eignir
Vaxtamunur
ROA_t-1
ROA_t-2

Stadalfravik
Leidrétt R-gildi
P-gildi

Evrusvaedid
Skurdépunktur
ROE_t-1
Verdbodlga
Atvinnuleysi
Hagvoxtur
Hlutabréfamarkadur
M3

Eigid fé / Eignir
Vaxtamunur
ROA_t-1
ROA_t-2

Stadalfravik
Leidrétt R-gildi
P-gildi

ROE - 1 tof

Studull  Stadalfravik
0,369 0,232
-0,819 0,574
-4,132 3,562
-2,357 5,886
1,636 2,361
0,427 0,190
-0,843 0,841
1,331 3,196
10,314 4,256
0,145

0,457

0,143

-0,582 0,592
-0,372 0,440
0,629 1,546
-8,487 4,405
-0,108 1,706
0,310 0,156
3,123 1,610
17,344 8,954
7,911 5,527
0,058

0,635

0,053

ROA - 2 tafir

Studull

0,049

-0,323
0,602
-0,002
0,029
-0,218
-0,330
-0,951
0,036
1,198

-0,025

-0,033
-0,298
0,077
0,001
0,059
0,746
0,272
0,240
-0,078

Stadalfravik

0,022

0,190
0,535
0,144
0,011
0,101
0,361
0,279
0,527
0,659

0,007
0,739
0,066

0,017

0,072
0,149
0,104
0,007
0,130
0,388
0,317
0,629
0,452

0,002
0,653
0,110

* ¥

* ¥

Ath: *Marktaekt a 10% oryggisbili, **Marktaekt a 5% oryggisbili, ***Marktaekt a4 1% oryggisbili.
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