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Framgangur aatlunar um losun fjarmagnshafta
Greinargerd pessi er birt af fjarmala- og efnahagsradherra i samraemi vid 2. mgr. akvadis til
bradabirgda I vid 16g nr. 87/1992 um gjaldeyrismal, sem er svohljédandi:

Radherra skal birta opinberlega greinargerd um framgang astlunar um losun
takmarkana & fjarmagnshreyfingum milli landa og gjaldeyrisvidskiptum a sex manada
fresti par til slikum takmdrkunum verdur endanlega aflétt. Greinargerd skv. 1. malslid
skal birta i fyrsta sinn innan sex ménada fra gildistoku laga pessara.

Fyrsta greinargerd samkveemt l6gunum var birt & vef fjarméala- og efnahagsraduneytisins 17.
september 2013, 6nnur greinargerd var birt 17. mars 20142, st pridja pann 18. september
20143, st fjorda pann 18. mars 20154, st fimmta pann 21. september 2015°, s sj6tta pann 21.
mars 20168, st sjounda pann 25. oktober 2016, st attunda pann 25. april 20178, st niunda pann
25. oktober 20179, sU tiunda pann 27. april 2018 og loks su ellefta pann 2. nGvember 2018

Losun fjarmagnshafta & aflandskronur og breytt framkveemd fjarstreymistakisins
Rikisstjornin sampykkti hinn 7. desember 2018 ad leggja fram a Alpingi frumvarp fjarmala-
og efnahagsradherra um breytingar & 16gum nr. 37/2016, um medferd krénueigna sem héadar
eru sérstokum takmorkunum og l6gum nr. 87/1992, um gjaldeyrismal. Breytingarnar toku gildi
hinn 5. mars 2019.

Meodferd kronueigna sem hadar eru sérstokum takmorkunum
Breytingarnar & I6gum um medferd krénueigna sem hadar eru sérstokum takmorkunum folu i
sér prenns konar heimildir til Gttekta af reikningum sem hadir eru sérstokum takmorkunum:

1. Almenn heimild fyrir alla aflandskronueigendur til ad losa aflandskronueignir til ad
kaupa erlendan gjaldeyri og flytja a reikning erlendis;

2. Sérstok heimild fyrir aflandskronueigendur sem étt hafa aflandskrénueignir samfellt fra
28. ndvember 2008 til ad losa peer undan takmérkunum laganna og eiga peer sem
fullgildar alandskronur;

3. Heimild fyrir einstaklinga til ad taka ut allt ad 100 m.kr. af reikningum hadum
sérstokum takmdrkunum.

! https://www.stjornarradid.is/media/fjarmalaraduneyti-media/media/frettir/Framgangur-aaetlunar-um-losun-
flarmagnshafta_greinargerd 17092013.pdf

2 https://www.stjornarradid.is/media/fjarmalaraduneyti-media/media/frettir/Framgangur-aaetlunar-um-losun-
flarmagnshafta-17.03.14.pdf

3 https://www.stjornarradid.is/media/fjarmalaraduneyti-media/media/rit2014/Framgangur-aaetlunar-um-losun-
flarmagnshafta-sept-2014.pdf

4 https://www.stjornarradid.is/media/fijarmalaraduneyti-media/media/frettatengt2015/Framgangur-aaetlunar-um-
losun-fjarmagnshafta-18.3.2015.pdf

5 https://www.stjornarradid.is/media/fjarmalaraduneyti-media/media/frettatengt2015/Framgangur-aaetlunar-um-
losun-hafta-word_haust-2015 .pdf

6 https://www.stjornarradid.is/media/fjarmalaraduneyti-media/media/frettatengt2016/greinargerd-um-losun-
hafta 21032016 FINAL.pdf

7 https://www.stjornarradid.is/media/fjarmalaraduneyti-media/media/frettatengt2016/framgangur-losun-
flarmagnshafta.pdf

8 https://www.stjornarradid.is/lisalib/getfile.aspx?itemid=cld4e52e-5fe3-11e7-941c-005056bc530c

9 https://www.stjornarradid.is/lisalib/getfile.aspx?itemid=6f2da8ac-b998-11e7-9420-005056bc530c

10 https://www.stjornarradid.is/lisalib/getfile.aspx?itemid=88c7a986-4a03-11e8-942b-005056bc530c

11 https://www.stjornarradid.is/lisalib/getfile.aspx?itemid=4c3c7f22-e0de-11e8-942d-005056bc530c
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Breytingarnar toku mid af pvi ad ekki yrdi grafid undan virkni hinnar sérstoku bindiskyldu a
fjarmagnsinnstreymi, oft nefnd fjarstreymisteeki. pvi purfa peir aflandskronueigendur sem
hvorki hafa att krénueignir i samfelldu eignarhaldi sidan fyrir tilkomu fjarmagnshafta né
uppfylla skilyrdi einstaklingsheimildarinnar og hyggjast fjarfesta a Islandi ad fara Gt i gegnum
gjaldeyrismarkad og koma svo inn aftur. | peim tilvikum sem peir fjarfesta i islenskum
skuldabréfum og havaxtainnsteedum pyrftu peir ad seta bindingu, ella veeri verid ad mismuna
fjarfestum.*?

L6g um gjaldeyrismal

Breytingarnar & I6gum um gjaldeyrismal félu einnig i sér meiri sveigjanleika & formi bindingar
reidufjar vegna nys innstreymis erlends gjaldeyris. Fyrir breytingarnar purftu fjarfestar ad
uppfylla bindingarskyldu fjarstreymistaekisins med pvi ad leggja fjarmuni inn & bundinn
reikning hja innlansstofnun. pad fyrirkomulag er talid hafa gert ahugasémum fjarfestum erfitt
um vik ad fjarfesta & Islandi par sem innri reglur sumra adila heimila peim ekki ad fjarfesta ef
ekki er haegt ad losa fjarfestinguna hvenar sem er. Til ad bregdast vid pessu var gert mégulegt
ad uppfylla bindingarskyldu med endurhverfum vidskiptum med innsteedubréf Sedlabankans
og fjarfestum gert kleift ad rjafa bindingu fyrir lok bindingartima med uppgjori vid
fjarmalafyrirteeki.

Bindihlutfall fjarstreymisteekisins leekkad ur 20% i 0%

Hinn 6. mars 2019, daginn eftir ad framangreindar breytingar toku gildi, toku nyjar reglur
Sedlabankans um bindingu reidufjar vegna nys innstreymis erlends gjaldeyris og reglur um
medferd krénueigna sem hadar eru sérstokum takmorkunum gildi, med sampykki fjarmala- og
efnahagsradherra. Reglurnar félu i sér naudsynlegar breytingar vegna framangreindra
breytinga a ldgum um gjaldeyrismal og I6gum um medferd kronueigna sem hadar eru
sérstokum takmdrkunum.

Nyjar reglur folu einnig i sér ad bindingarhlutfall fjarstreymisteekisins var leekkad ar 20% i 0%.
par med vard fjarstreymistaekid i raun dvirkt og fjarfestum pvi gert frjalst ad fjarfesta i
skuldabréfum og héavaxtainnsteedum fyrir erlent fjarmagn an bindingar. Bindingarhlutfallid
hafdi adur verid leekkad ar 40% i 20% hinn 2. nGvember 2018, sama dag og sidasta greinargerd
um framgang aztlunar um losun fjarmagnshafta var birt. [ tilkynningu Sedlabankans sagdi ad
adstaedur hefou myndast til ad leekka bindingarhlutfallid nidur i 0% par sem likur & umtalsverdu
innfledi sem leiddi til ofriss kronunnar og alvarlegrar truflunar i midlunarferli
peningastefnunnar hefou minnkad, a.m.k. um sinn. NG veru fjarmagnsstraumar til og fra
landinu i betra jafnvaegi en var pegar hin sérstaka bindiskylda var sett & og ad undanférnu hafi
verid Utfleedi & erlendum nyfjarfestingum i skuldabréfum.

Losun takmarkana a fjarmagnshreyfingar milli landa vegna leekkunar bindiskyldu i 0%
Hinn 3. april 2019 toku gildi reglur um breytingu & reglum nr. 200/2017, um gjaldeyrismal,
sem midudu ad pvi ad losa takmarkanir a tiltekin vidskipti i 1josi pess ad fjarstreymistakid veeri
ordid ovirkt. baer takmarkanir sem um radir attu pad sammerkt ad stydja vid tekid med pvi ad
draga ar likum & snidgdngu pess. Nanar tiltekid var um ad raeda takmarkanir a:

o Utflutningi & verdbréfum utgefnum i innlendum gjaldeyri, sem eru samberileg peim
sem ha&d eru sérstakri bindiskyldu, ef fjarfesting i peim hefur ekki fallid undir
bindingargrunn skv. reglum um bindingu reidufjar vegna nys innstreymis erlends
gjaldeyris;

12 ikt og fram kemur ad nedan hefur bindihlutfall fjarstreymisteekisins verid leekkad nidur i 0%.
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e Fjarmagnshreyfingum & milli landa i innlendum gjaldeyri vegna tiltekinna radstafana,
annarra en peirra sem mynda bindingargrunn, pegar greidsla fer fram beint eda obeint
med uttekt af reikningi i eigu erlends fjarmalafyrirteekis (vostro-reikningi), en med
tilteknum radstofunum er att vid fjarfestingarkosti sem eru sambarilegir peim sem hadir
eru sérstakri bindiskyldu;

e Léanveitingum innlendra adila til erlendra adila i innlendum og erlendum gjaldeyri, og
endurgreidslum lana milli peirra adila, sem radstafad er i fjarfestingarkosti sem
sambeerilegir eru peim sem hadir eru sérstakri bindiskyldu;

e Uppgjor vidskipta i erlendum gjaldeyri med skuldabréf, vixla, tiltekin
hlutdeildarskirteini og eigid fé atgefnum i islenskum kronum.

Eftirstandandi hoft
Eftirfarandi vidskipti eru enn had takmorkunum:

1. Fjarmagnshreyfingar & milli landa i innlendum gjaldeyri vegna vidskipta med
aflandskronueignir, sem hadar eru sérstokum takmaorkunum;

2. Gjaldeyrisvidskipti milli innlendra og erlendra adila, sem ekki fara fram med
milligdngu fjarmalafyrirtaekis, pegar innlendur gjaldeyrir er hluti af vidskiptunum;

3. Afleiduvioskipti, par sem innlendur gjaldeyrir er i samningi gagnvart erlendum
gjaldeyri, i 6drum tilgangi en til dheettuvarna eda vegna ahattuvarna i tengslum vid
atgéfu i islenskum krénum erlendis, stundum nefnd joklabréf.

Eftirstandandi takmarkanir verda skodadar i tengslum vid heildarendurskodun laga um
gjaldeyrismal.

Vidbrogd a gjaldeyrismarkadi vid losun aflandskréna og auknu frelsi fjarmagnsflutninga
Losun takmarkana & aflandskronueignir hefur ekki leitt til verulegs utstreymis gjaldeyris fra
landinu. Stada aflandskrona hefur leekkad um u.p.b. 12 ma.kr. frd 5. mars og stendur i um 72
ma.kr, eda sem samsvarar 2,6% af VLF. Hluti leekkunarinnar hefur pegar streymt aftur til
landsins. Hrein nyfjarfesting fyrir erlent fjarmagn jokst eftir ad sérstaka bindiskyldan var
leekkud i 0%, sérstaklega i rikisskuldabréfum, likt og fram kemur ad nedan.

Helstu ahrifapeettir greioslujafnadar a yfirstandandi ari

Vidskiptajofnudur

Mikill afgangur & pjonustuvidskiptum, sem er adallega kominn til vegna vaxtar ferdapjonustu,
hefur vegid upp & moti voruskiptahalla og studlad ad myndarlegum afgangi & vidskiptajofnudi
undanfarin &r, sem nam 81 ma.kr. arid 2018. NU pegar samdrattur blasir vio i ferdapjonustu ma
gera rad fyrir minni vidskiptaafgangi en adur, sem ad 6dru jofnu skapar prysting til leekkunar
raungengis. I 1josi pess ad nanast 61l fjarmagnshoft hafa verid losud og nyfjarfesting fyrir erlent
fjarmagn ekki had bindingu ma p6 e@tla ad gengi kronunnar radist i auknum meeli af
fjarmagnsfleadi til og fra landinu.

Lifeyrissjodir

Hrein gjaldeyriskaup lifeyrissjddanna namu 109 ma.kr. arid 2018. Vegi erlendra eigna i
eignasafni peirra er um 27% og einhverjir lifeyrissjodir eiga enn nokkud i land med ad uppfylla
markmid sin um veegi erlendra eigna. beir geetu pvi viljad halda afram ad fjarfesta erlendis og
i svipudum meeli og arid 2018. Hugsanlega verdur utfleedi lifeyrissjodanna po ivid minna arid
2019 par sem einhverjir sjodir nalgast eigin markmid um veegi erlendra eigna auk pess sem
gengi kronunnar hefur leekkad fra medalgengi arsins 2018.
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Nyfjarfesting fyrir erlent fjarmagn og aflandskronur

Hrein skrad nyfjarfesting erlends fjarmagns var um 23 ma.kr. arid 2018 og um 10 ma.kr. &
fyrsta arsfjoroungi 2019. Hun jokst greinilega i kj6lfar leekkunar bindiskyldunnar nidur i 0% i
byrjun marsmanadar 2019 og nam t.d. hreint innfleedi erlends fjarmagns i rikisskuldabref um
10 mé.kr i mars, en adeins um 1 ma.kr. allt 4rid 2018. Arid 2015, pegar innstreymi erlends
fjarmagns var ekki had bindingu, nam hrein skrad nyfjarfesting pess 76 ma.kr.

Aflandskronueignir nema um 72 makr. og mun stor hluti peirra leita Gt i gegnum
gjaldeyrismarkadinn pegar per verda losadar, en talid er ad um helmingur audseljanlegra
aflandskronueigna geti fallid undir peer sérstoku heimildir sem gilda annars vegar fyrir
einstaklinga og hins vegar fyrir adila sem hafa att aflandskronueignir i samfelldu eignarhaldi
sidan i november 2008. Sedlabankinn hefur po6 lyst pvi yfir ad Gtstreymi aflandskrona verdi
ekki til pess ad veikja gengi kronunnar. Gjaldeyrisfordi bankans er rimur og getur maett
mdogulegu Utstreymi ef pess parf.

Losun hafta & aflandskronur, losun bindiskyldu vegna innflaedis erlends fjarmagns, minni
vaxtamunur vid Utlond og breyttar efnahagshorfur eru medal helstu patta sem hafa ahrif & préun
inn- og Utstreymis erlends fjarmagns um pessar mundir. Omégulegt er po6 ad sja fyrir i hvada
meeli og hversu hratt adilar kaupa eignir hérlendis eda losa stodur sinar.

Mynd 1. Skrad nyfjarfesting fyrir erlent fjarmagn (ma.kr.)
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B Innflaedi i rikisskuldabréf (ekki bindiskylt) B Innflaedi i skrad hlutabréf
Innflaedi i rikisskuldabréf (bindiskylt) B Annad innfladi
m Utflaedi rikisskuldabréfa Annad Utflaedi

B Hreint flaedi & bindireikning

Heimild: Sedlabanki Islands. Annad innflaedi i mars 2017 kemur nanast ad 6llu leyti til vegna
kaupa erlendra adila & eignarhlut i innlendum vidskiptabanka.



