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Halfs ars uppgjor Ibudalanasjéds: Afram erfitt

A ménudaginn birti ibudalanasjodur (ILS) uppgjor sitt fyrir fyrri helming arsins 2013. bad er fatt nytt en pad
jakveeda i uppgjérinu er ad vaxtamunur sj6dsins eykst midad vid sama timabil i fyrra vegna minni verdbélgu
en ad 6oru leyti er rekstur sjodsins afram erfidur og hadur studningi yfirvalda par sem eigio fé sjodsins er
undir lagmarkskrofu. Mikil ovissa rikir um hvad ndverandi rikisstjorn eetlar sér vardandi framtid sjodsins en
vid teljum rikissj6d i stakk buinn ad takast & vié vandann.

Fra og med 1. névember naestkomandi mun iLS hefja fiarmdgnun med nyjum ibadabréfaflokkum sem munu
innihalda skilyrta uppgreidsluheimild og mun sjédurinn reyna svara samkeppni fr4 vidskiptabonkunum og
bj6da upp a éverodtryggd og verdtryggd lan. Hvort kjorin verda svipud verour ad koma i ljos.

Vaxtamunur eykst vegna verdbodlgu

Midad vio sama timabil i fyrra eykst vaxtamunur sjédsins, sem hlutfall af eignum, umtalsvert og meelist
0,18% & fyrir helmingi arsins samanborid vid 0,08% & sama tima i fyrra. Til samanburdar er munurinn hja
bénkunum um 0,6% til 1% & sama timabili. Vaxtatekjur og vaxtagjold dragast saman um 20%. Tekjurnar
dragast saman um 9,5 ma.kr. sem skyrist af samdreetti i vaxtatekjum og verdbotum af atlanum en par munar
mest um ad verdbdlga a fyrri helmingi arsins var um einu présentustigi leegri en 4 sama tima i fyrra. Af sdmu
asteeda minnka vaxtagjold og verdbeetur af verdbréfaltgafu um 10,5 ma.kr. midad vid sama timabil i fyrra.
Astada pess ad gjaldfserdar verdbaetur dragast hradar saman en tekjufeerdar er ad verdtryggdar skuldir
sjodsins eru um 35 mao.kr. heerri en verdtryggdar eignir.
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Heimild: ibudalanasjédur og Gtreikningur greiningardeildar


http://ils.is/library/Skyrslur-og-samningar/arsskyrslur/Árshlutareikningur%20Íbúðalánasjóðs%2030-06-2013.pdf

Uppgreidslur afram haerri en ny Gtlan og enginn bati i eiginfjarstodu

Ekkert l1at er & snemmbunum uppgreidslum til sjodsins en fra aramotum par til juli nema paer 10 mo.kr. sem
er alika mikid og & sama tima i fyrra. Vid asetlum ad sjédurinn verdi af um 300 m.kr. vaxtatekjum & ari vegna
bessa. ILS telur ad helsta astaedan fyrir uppgreidslunum sé ad vidskiptavinir sjodsins kjosi frekar
overdtryggd lan hja einkareknu bonkunum og ad peir séu ad endurfjarmagna lanin sin an pess ad
fasteignavidskipti bui par ad baki. Pad verour ekki annad séd en ad lantakendur haldi afram ad feera sig fra
sjodnum yfir til bankanna enda hafa kjor sjodsins verio 4,2% med uppgreidslugjaldi fra pvi jandar i fyrra en
almennt bjéda bankarnir 3,5 til 3,75% vexti a hdsnaedislanum.

Fra arama6tum til juli hafa uppgreioslur verid um 3,5 mo.kr. heerri en ny Utlan hja sj6dnum. ba upphaed asamt
rimlega 40 ma.kr. vaxtatekjum af Gtlanum og rikisbréfum hefur sjédurinn getad nytt til ad greida um 42,5
ma.kr. greidslur af ibudabréfum og hdsnaedisbréfum. Afganginn hefur hann purft ad nota til ad meeta
virdisryrnun (tlana eda i endurfjarfestingar a millibankamarkadi sem bera lsegri avoxtun en af
fasteignadtlanum. Virdisryrnunin hefur verio pad ha undanfarid ad hdn hefur purrkad Ut afganginn og meira
til pannig ad sjédurinn mun neydast til ad ganga a eigio fé i framtidinni til ad greida af skuldum sinum. Eigid
fé sjodsins hefur leekkad ur 14,7 md.kr. fra pvi um sidustu dramét i 11,7 ma.kr. eda um 20%. Eiginfjarhlutfall
sjodsins heldur pvi afram ad leekka og er 2,5% sem umtalsvert undir pvi 4% lagmarki sem tilgreint er i
reglugerd nr. 544/2004.
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Nyir flokkar i nbvember takmorkud lausn

Vegna breytinga & I6gum um neytendalan mun ILS gefa Gt nyja ibtdabréfaflokka i nGvember og kemur fram
i skyrslu stjérnar og forstjora i uppgjorinu ad stefnt sé ad pvi ad bjéda upp a verdtryggdan flokk sem verdur
med uppgreidsluheimild sem samsvarar uppgreidslum. | fréttatilkynningu med uppgjorinu kemur fram ad
sOmuleidis verda gefnir Gt dverdtryggoir flokkar med uppgreidsluheimild. Hver kjorin verda a nyjum flokkum
er ekki fyrirséd enda eru pau had pvi hvort nyir flokkar falla undir 16g um sértryggd skuldabréf og hvort peir
njota rikisabyrgdar. Ef flokkarnir njota ekki rikisdbyrgdar pa mun ILS falla i sému gryfju og adrir utgefendur
par sem samanl6gd eign lifeyrissjoda i verdbréfum atgefnum af sama adila ma ekki vera meira en 10% af
hreinni eign sjédanna. Verdbréfasjodir geta sdmuleidis einungis bundid 10% af eignum sinum i verdbréfum
utgefnum af sama Gtgefanda.

Virdisryrnun slaer met og eigid fé laekkar afram

Virdisryrnun sjodsins heldur afram ad aukast og nam hun 3,7 mé.kr., eda 0,5% af heildardtlanum, en svo
mikil hefur hin ekki verid i halfsarsuppgjérum sjédsins sidustu ar. Vanskil eru enn ha og dregur heegt ar
peim en pau hafa p6 farid ar 16% um mitt sidasta ar i 14,4% nu i juli. M.6.o. eftirstodvar lana i vanskilum
nema 116 mdo.kr. samanborid vid 777 ma.kr. virdi Gtlana sjédsins i lok juni. Til samanburdar ma benda a ad
hlutfalli® er mun lsegra hja stéru bénkunum premur midad vid nybirt uppgjor peirra eda 5,6% til 6,2%.
Vanskil eru mun heerri hja l6gadilum eda naerri 21% samanborid vid 13% hja einstaklingum. pratt fyrir ad
hlutféllin hafi leekkad eitthvad midad vid sama tima i fyrra pa eru f& ummerki um annad en ad alika afskriftir
verdi & Gtlanum sjodsins i ar og voru i fyrra (9 ma.kr.). I [josi pess ma gera rad fyrir ad eigid fé sjodsins verdi
komid i 7,5 ma.kr. undir lok arsins og ad eiginfjarhlutfallid verdi pa komid undir 2%.
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Fullnustueignum fjolgar en sala i haust mun styrkja lausfjarstodu sjodsins

Samhlida miklum vanskilum feer sjédurinn i fangid fasteignir og med peim 6ardbeeran rekstur en sjédurinn
hefur &48ur metid ad fullnustueignir taki til sin um helming vaxtamunur sj6dsins.® A fyrri helmingi arsins leysti
sjodurinn til sin um 440 fasteignir sem eru talsvert faerri eignir midad vid sama tima i fyrra. Sjéourinn seldi
um 120% fleiri fasteignir & fyrri hluta &rsins en & sama tima i fyrra sem verdur ad teljast jakveett enda styrkir
bad lausfjarstédu hans. | jali atti sjodurinn teeplega 2.600 fasteignir en peer eru flestar stadsettar &
Sudurnesjunum par sem hlutfall 6ibudarheefra eigna er haest og leiguhlutfallio um tvofalt leegra en a
hofudborgarsveedinu. I haust mun sjédurinn svo skra rimlega 500 fasteignir um land allt & séluskra. Bokfaert
virdi fasteigna sjodsins er 35,4 ma.kr. og fasteignamat 41,3 ma.kr. og ma pvi med einféldum Gtreikningi gera
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! Sja glaeru 11 i afkomukynningu fyrir drsuppgjor 2012.
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https://newsclient.omxgroup.com/cdsPublic/viewDisclosure.action?disclosureId=548811&lang=is

Hvad er framundan hja ibadalanasjédi?

Ekki verour annad sagt en ad mikil spenna og évissa riki medal fjarfesta sem hugleida hvad ny rikisstjérn
gerir i erfidri stodu LS. Gustad hefur & milli lifeyrissjédanna og rikisstjornarinnar i fjolmidlum undanfarid par
sem medal annars fijarmalaradherra hefur hvatt lifeyrissjodina til ad syna sveigjanleika ef 6skad verdur eftir
skilmalabreytingum a naverandi ibGdabréfum. Lifeyrissjodirnir hafa tekid pad skyrt fram ad ekki verdi neitt
gefio eftir i vioreedum um skilmalabreytingar og hafa medal annars bent & ad til pess ad peir taki & sig
einhvern kostnad purfi Alpingi ad afnema eignarréttarakveedi stjornarskrarinnar. P4 hafa peir undirstrikad
skodun sina med adgerdum a markadi med pvi ad beeta i eign sina i ibudabréfum par sem & sidastlidnum
sex manudi hafa peir verid einir a kauphlidinni & lengsta og steersta ibudabréfaflokknum (HFF150644) og
eiga nu riflega 70% af 6llum skuldum ILS.

A medan pessi ordaskipti hafa farid fram hefur svokallad ,aheettualag ibudalanasjéds” — sem endurspeglar
hversu mikid ahaettusamari skuldari ILS er en rikissjodur — haekkad eda fario ar 19 pkt. i april sidastlionum i
70 pkt. um midjan juni en hefur undanfarid sveiflast & milli 40 og 50 pkt.

Ahaettudlag (budalanasjéds
- Munur milli kréfu RIKS 21 0414 og veginnar kréfu HFF150224 og HFF150434
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Heimild: Nasdaq OMX Iceland og Utreikningur greiningardeildar.

Likt og vid tokum fram i febraar (sja ,Ovissan i kringum [budalanasjod*) pa er einféld rikisabyrgd - ekki
sjélfskuldaradbyrgd - & skuldum & iLS sem pydir ad krofuhafar purfa fyrst ad ganga ad eignum LS - ef til
pess kemur ad hann getur ekki stadid vid greidslur af lanum sinum - adur en peir gera krofu & rikissjoo.
Hvad lifeyrissjodina vardar fylgja pvi engin vandkvaedi ad peir yfirtaki og reki Gtlanasafn ILS par sem peir
hafa allan adbinad, pekkingu og skipulag til ad annast slika starfsemi. Hins vegar er spurning hversu alitlegt
safnid er i peirra augum enda inniheldur pad umtalsverd vanskil, sbr. hér ad ofan, auk pess ad yfir 20%
lansfjarupphaedarinnar er med vedsetningarhlutfall yfir 70% en lifeyrissjodirnir horfa til ad pad sé ekki heerra
en 65% vid Utgéfu nyrra lana en ad hamarki ma pad vera 75%.

Samkvaemt sidustu Markadsupplysingum Lanamala rikisins er abyrgd rikisins vegna ILS metin & 940 ma.kr.
Ef notast er vid fordeemi fra arinu 2005 par sem afborganir og vextir Lanasjods landblinadarins faerdust med
teknum lanum rikissj6ds pa parf ad hafa i huga ad rddherra sj6dsins var heimilt ad selja allar eignir sjédsins,
enda var sjédurinn med einfalda rikisabyrgd, en allskostar 6vist er hvort slikt verdi gert i tilviki iLS. En ef sa
héatturinn verdur hafdur & ad gengid verdur fyrst ad eignum ILS (paer seldar) og ef gert er rad fyrir ad
atlanasafn ILS sé i raun 777 ma.kr. virdi pa stendur eftir ad rikssjodur purfi ad fjarmagna mismuninn eda
170 ma.kr. med utgafu rikisbréfa — sem purfa ekki endilega ad vera verdtryggd og geta verid uppgreidanleg.
I ljosi pess teljum vid stodu rikissjods ekki dmogulega pott audvitad sé verra ad beinar skuldir rikissjods
haekki um 10% af landsframleidslu vid yfirfeersluna og pvi fylgi tilheyrandi haekkun & vaxtakostnadi.
Timasetningin & slikri adgerd skiptir skdpum par sem afar sleemt yréi ef hin myndi koma ofan i aukna
skuldsetningu til ad efna skuldaleidréttingarloford nyrrar rikisstjérnar. Hafa parf i huga ad ekki er vist hversu
sterkt fordeemid um Léanasjod Lanbunadarins er enda eru skuldir ILS um 40 sinnum meiri en skuldir
Lanasj6ds landblnadarins voru — og ef til pess kemur i framtidinni ad LS getur ekki stadid vid
skuldbindingar sinar er ekki 6mdgulegt ad rikisstjérnin myndi beita fyrir sér neydarlégum i sliku tilviki.

Eitt er vist — 1. oktéber nalgast 68fluga og pa a nytt fjarlagafrumvarp ad liggja fyrir. Naverandi rikisstjorn
hefur frest pangad til til ad kynna adgerdir sinar i vanda Ibudalanasjéds.


http://www.arionbanki.is/library/Skrar/Greiningar/onnur-efnahagsmal/Ovissan_i_kringum_Ibudalanasjod.pdf
http://www.lanamal.is/GetAsset.ashx?id=3201
http://www.althingi.is/altext/139/s/0648.html
http://www.althingi.is/lagas/131b/1997068.html
http://www.althingi.is/altext/131/s/1164.html

Greiningardeild Arion banka

Brynjar Olafsson
brynjar.olafsson@arionbanki.is
444-6262

Elvar Ingi Moller
elvar.moller@arionbanki.is
444-6981

Ema Sverrisdottir
ema.sverrisdottir@arionbanki.is
444-6991

Fannar Jonsson
fannar.jonsson@arionbanki.is
444-6962

Hafsteinn Hauksson
hafsteinn.hauksson@arionbanki.is
444-6993

Stefan Broddi Gudjonsson
stefan.gudjonsson@arionbanki.is
444-6959

Forstodumadur

Asdis Kristjansdottir
asdis.kristjansdottir@arionbanki.is
444-6968

Hér ma finna fyrirvara



http://www.arionbanki.is/default.aspx?pageid=b0173b24-de67-11e2-8847-d8d385b77fc4

