10. desember 2020

Minnisblad

Vidtakandi: Fjarmalastodugleikanefnd
Sendandi: Sedlabanki islands

Efni: Bakgrunnur akvordunar um sveiflujofnunarauka

Sveiflujofnunaraukanum var aflétt hinn 18. mars i ar par sem mikil
ovissa rikti um préun vanskila og virdisryrnunar i kjolfar farsottarinnar.
Mikilvaegt potti ad draga ar neikvaedum &hrifum pess & midlun
lansfjarmagns. Svigrdm vidskiptabankanna til ad vidhalda atlanum
samhlida endurskipulagningu lanasafna rymkadi umtalsvert vid pad.
Likur eru & ad aflétting sveiflujofnunarauka hafi att patt i ad vidhalda
adgengi heimila og margra fyrirteekja ad fjarmdgnun en Gtlan bankanna
til heimila hafa aukist toluvert & sl. manudum.

Adgerdir Sedlabankans gera fjarmalakerfid betur i stakk buid til ad
stydja vio hagkerfid af krafti pegar astandid batnar. Gaeta parf pess ad
sveiflutengd kerfisahetta aukist ekki ur héfi pegar efnahagslifio tekur
vid sér a ny, svo sem med 6hoflegum skuldavexti og 6sjalfbeerum
verdhaekkunum & eignamdrkudum. Mikilvaegt er pvi ad fylgjast vel med
fjarmalasveiflunni, p.e. eignaverdi, skuldsetningu og tengdum steerdum
og hakka sveiflujofnunaraukann & ny ef sveiflutengd kerfisahatta fer
ad aukast.!

Skuldamarkadur

Skuldavoxtur fyrirteekja hefur litid breyst sl. manudi. Skuldir fyrirtekja
vid innlend fjarméalafyrirteki hafa dregist litillega saman ad raunvirdi
en skuldastofninn vex vegna aukinna skulda vid erlenda adila. RUmlega
pridjungur heildarskulda fyrirteekja er i erlendum gjaldmidlum.
Gengisveiking fra arsbyrjun til septemberloka ykir pvi skuldavoxtinn.
lok pridja arsfjordungs var 12 ménada raunvoxtur skulda fyrirtekja
4,1% en gengis- og verdlagsleiorétt meeldist voxturinn 1,7%.

Adgengi heimila ad lansfjarmagni er afram greitt. Tolf manada
raunvOxtur skulda heimila var 4,1% i lok oktéber. Hagstaed Kjor nyrra
fasteignalana hafa ytt undir endurfjarmégnun. Vidskiptabankarnir hafa
aukid hlutdeild sina & ibudalanamarkadi & kostnad annarra adila, einkum
IL-sj0ds. Vedsetningarhlutfoll og greidslubyrdarhlutfoll nyrra Gtlana
bankanna hafa leekkad og visar um Gtlanageedi syna almennt jakvaeda

1 Sja minnisblad Sedlabanka Islands sem birt var 18. mars 2020.
https://www.sedlabanki.is/library/Skraarsafn/Fjarmalastodugleiki/Minnisblad_sveiflu
jofnunarauki_18mars2020.pdf



préun. Stekkun lanabdkar bankanna parf pvi ekki ad vera merki um
aukna aheettu.

Bankalén fyrirteekja i greidsluhléi vegna farsottarinnar namu 2,5% af
heildaratlanum peirra i lok november. Bankalan einstaklinga i
greiosluhléi ndmu & sama tima 1,3% af heildarGtlanum. Vanefndir,
b.m.t. frysting, einstaklingslana hafa aukist ar 2,1% af heildarlanum vid
lok sidasta ars i 2,3% i lok oktober en vanefndir fyrirteekjalana hafa
aukist synu meira, eda ur 4,8% i 13,8%. Utlan i greidsluhléi vegna
farsottarinnar teljast ekki i vanefndum. Vidbuid er ad vanefndir aukist
enn frekar ef efnahagsafallid dregst a langinn eda efnahagsbatinn verdur
mjog heegur.

Fasteignamarkadur

Visitala ibudaverds & hofudborgarsveedinu heldur afram ad hakka og i
lok oktober var arshaekkunin um 2,4% ad raunvirdi. Velta a markadnum
hefur aukist verulega a sidustu manudum og solutimi eigna styst.
Vaxtalekkanir virdast hafa gleett markadinn lifi. Verdhakkanir eru enn
sem komid er hdflegar en aukinn verdprystingur hefur pé myndast
undanfarna manudi. | hlutfalli vid é&kvardandi petti, svo sem
byggingakostnad og leiguverd, hefur ibludaverd haekkad & arinu en
hlutfall ibidaverds og launavisitolu hefur stadio i stad a sama tima.

Markadur med atvinnuhlUsnaedi stendur hallari faeti. Verdvisitala
atvinnuhUsnadis & hofudborgarsveaedinu? hafdi i lok pridja arsfjordungs
leekkad um 20% & sidustu 12 manudum samhlida miklum samdreetti i
veltu. Mikid skrifstofuhtsnadi er i byggingu i midborg Reykjavikur
sem geeti leitt til stadbundins offrambods par & naestu arum. Uppbygging
hotela og gistiheimila hefur verid téluverd undanfarin ar og vidbuid er
ad offrambod hafi myndast.

Bankamarkadur

prengt hefur enn frekar ad vaxtamun bankanna med aframhaldandi
lekkun & meginvoxtum Sedlabankans fr4 sidasta fundi
fjarmalastddugleikanefndar. bar sem vextir dverdtryggdra ébundinna
innlana eru naleegt nalli i flestum tilvikum er svigram bankanna til ad
draga Ur fjarmagnskostnadi takmarkad. Ardsemi grunnrekstrar er fyrsta
vorn bankanna fyrir leekkun eiginfjarhlutfalls vegna utlanataps og
annarra afalla i rekstri peirra, l1agt vaxtastig getur pannig grafio undan
fjarméalastodugleika til lengri tima litid.

Virdisryrnun a eignaséfnum bankanna byggir & veentingum um vanskil
og endurheimtur i framtidinni. Fra arsbyrjun til septemberloka faerdu
storu vidskiptabankarnir & bilinu 0,6 - 1,1% af Gtlanum i virdisryrnun.
Breytileikinn er til marks um p& miklu évissu sem er til stadar um préun

2 Visitalan byggir & vegnu medaltali idnadar-, verslunar- og skrifstofuhtisnadis.



efnahagsmala naestu misserin. Vidbuid er ad vanefndum og gjaldprotum
fjolgi &fram.

Ahrifin 4 eiginfjarstédu bankanna hingad til hafa verid overuleg svo
eiginfjarstada peirra er enn svipud og han var vid upphaf faraldursins.
Vegna afléttingar sveiflujofnunaraukans er eigin fé peirra umfram
eiginfjarkrofur enn meira en pad var i upphafi ars.

Heildarmat & sveiflutengdri kerfisdheettu

Skuldavoxtur einn og sér hefur verid héflegur hingad til en ahattuvisar
sem setja skuldir i samhengi vid landsframleidslu syna mikla aukningu.
Petta geeti hins vegar gengid hratt til baka ef hagvoxtur neaer kroftugri
vidspyrnu & naesta ari. Skuldahlutfallid®, sem hefur haekkad um 15,6
présentur milli &ra, er pvi ekki ahyggjuefni sé pad skodad i pessu ljosi,
enda er pad talsvert undir langtimaleitni.

Samsettir ahaettuvisar sem atlad er ad draga saman heildsteeda mynd af
préuninni gefa ekki skyr merki um aukningu & sveiflutengdri
kerfisahaettu. Samsettir malikvardar & fjarmalasveifluna gefa til kynna
minni stiganda en sidustu 3 ar pegar sveiflujéfnunaraukinn var byggdur
upp. Samsetti visirinn d-SRI hefur haekkad a ny sidustu 9 manudi eftir
ad hafa leekkad fra midju ari 2018 pegar bakslag i ferdapjonustu for fyrst
ad gera vart vid sig. Mestu munar par um samdratt vidskiptaafgangs og
aukin (tlan bankanna til einkageirans sem hlutfall af vergri
landsframleidslu.

3 Hlutfall skulda einkageirans, p.e. heimila og fyrirtaekja annarra en
fjarmalafyrirtekja, & mati vergri landsframleidslu.



Myndavidauki

Hlutfall heildarskulda heimila og fyrirtaekja
af landsframleidslu
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Fravik fra leitni (h. 8s)  ====Skuldahlutfall (v. 4s)  ====|eijtni (v. as)

Skuldir heimila og fyrirtaekja ad krofuvirdi, i hlutfalli vid verga landsframleidslu
sidustu fjogurra arsfjordunga. Leitni er fundin med einhlida HP-siu med A=400.000.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki [slands.
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Fravik skuldahlutfalls fra leitni
og viomid Basel-nefndarinnar

% af ahaettugrunni Présentur
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Fravik fra leitni (h. as) == FEiginfjaraukavidmid

Vidmid Basel-nefndarinnar um bankaeftirlit, fyrir akvordun sveiflujofnunarauka,
fylgir einfaldri vérpun af fraviki skuldahlutfallsins fra leitni.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki [slands.
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Raunvirdi skulda fyrirtaekja?l
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mmmm Arsbreyting (h. as) = Skuldir (v. as)

1. Skuldir fyrirtaekja ad krofuvirdi, & verdlagi nyjustu maelingar. Raunvirtar med visitolu
neysluverds.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki [slands.



Raunvirdi skulda heimilal
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mmm Arsbreyting (h. &s) e Skuldir (v. &5)

1. Skuldir heimila ad kréfuvirdi, & verdlagi nyjustu meelingar. Raunvirtar med visitélu
neysluverds.
Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki Islands.
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Proun skulda atvinnufyrirtaekja brotin nidur
a lanveitendur?!
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B Innlansstofnanir B Lifeyrissjodir
=1 Onnur fjarmalafyrirtaeki I Erlendir adilar

e Samtals

1. Heildarskuldir fyrirtaekja ad krofuvirdi, raunvirtar med visitélu neysluverds.
Raunbreyting a milli ara og framlag hvers flokks lanveitenda til hennar.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki [slands.



Préun skulda heimila brotin nidur 3
lanveitendur?
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2015 2016 2017 2018 2019 2020
I Innlansstofnanir B Lifeyrissjodir
= Onnur fjarmalafyrirtaeki = Samtals

1. Heildarskuldir heimila ad krofuvirdi, raunvirtar med visitdlu neysluverds.
Raunbreyting & milli ara og framlag hvers flokks lanveitenda til hennar.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki [slands.



Raunverd og -velta atvinnuhusnadis a

hofudborgarsvaedinu
Visitala, 1F 2008=100 %
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mmm Arsbreyting verds (h. as)
=== Raunverd (v. as)
= Raunvelta (v. as)

Verdvisitala raunvirt med VNV. Visitalan byggir a vegnu medaltali idnadar-,
verslunar- og skrifstofuhtsnaedis. Veltuvisitala midar vid medaltal veltu sidustu
fjdgurra arsfjordunga, raunvirtrar med VNV. Nyjustu gildi eru til bradabirgda.
Heimildir: Hagstofa [slands, Pjédskra [slands, Sedlabanki [slands.



Raunverd og velta a ibudamarkadi
hofudborgarsvaedisins?!

Visitala, okt. 2007=100 %
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mmm Arsbreyting (h. &s) =\/erdvisitala (v. as) = \/eltuvisitala (v. as)

1. Visitala ibu8averds & héfudborgarsvaedinu, raunvirt med visitdlu neysluverds. 9%
vidmid er fengid ur Laina, Nyholm & Sarlin (2015). Veltuvisitala synir priggja manada
hlaupandi medaltal veltu a fostu verdlagi. Leidrétt er fyrir ahrifum verkfalls
starfsmanna syslumannsembeettis a 2. arsfjordungi 2015.

Heimildir: Hagstofa [slands, Pjédskra [slands, Sedlabanki [slands.
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Verdhlutfoll atvinnuhdsnaedis

Visitala, 4F 2008=100
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—=\/erd a fermetra / Verg landsframleidsla & fermetra
=\/erd & fermetra / Vergur rekstrarafgangur a fermetra
Verd & fermetra / Byggingarvisitala

1. Arleg gégn um vergan rekstrarafgang eru tengd yfir arsfjdrdunga med dlinulegri
adferd. 2. Arleg gdgn um atvinnuhtisnaedisstofn eru tengd linulega yfir arsfjérdunga.
Heimildir: Hagstofa [slands, Pjédskra Islands, Sedlabanki [slands.



Husnaedisverd a hofudborgar-
svaedinu og akvardandi peettir

Visitala, jan.2011=100
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= HUsnaedisverd a moti launum
= H(snaedisverd @ moti byggingarkostnadi

Husnhzedisverd & moti leiguverdi

Heimildir: Hagstofa [slands, Pjédskra [slands.



Fjarmalasveifla og undirpaettir hennar?

Stadalfravik
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e Fjarmalasveifla = Skuldasveifla
Fjarmognunarsveifla == H(snaedissveifla

1. Fjarmalasveiflan, blaa linan, er einfalt medaltal undirpattanna. Hver undirpattur
er einfalt medaltal sveiflupatta Ur breytum sem tengjast skuldum, hisnadisverdi
og fjarmégnun banka. Sveiflupeaettirnir eru fundnir med Christiano-Fitzgerald
tidnisiu med tidnisvidid 8-30 ar.

Heimildir: Hagstofa [slands, Pjédskra islands, Sedlabanki [slands.



Samsettur visir fyrir sveiflutengda
kerfisahaettu (d-SRI)
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w Raunbreyting heildarskulda einkageirans
Utlan banka til einkageirans sem hlutfall af VLF
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e ]-SRI

1. Spagildi eru notud fyrir Q1 til Q3 2020.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki Islands.



Vidskiptajofnudur?

% af VLF
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1. Midad er vid undirliggjandi vidskiptajofnud timabilid 4F2008-4F2016, par sem leid-
rétt er fyrir ahrifum gémlu bankanna a pattatekjur og obeint maelda fjarmalapjonustu.
Timabilid 2009-2012 var pattatekjujofnudur einnig leidréttur fyrir ahrifum Actavis
vegna onakveemra gagna a timabilinu. 2. Frumbattatekjur og rekstrarframlég.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki Islands.
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KMB: Stada vanefnda utlana eftir [antaka
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1. Hlutfall vanskila af Gtlanum til hvers steerdarflokks. Modurfélég, bokfeaert virdi.
KMB: Kerfislega mikilvaagir bankar.
Heimild: Sedlabanki Islands.



KMB: Ardsemil
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m— Ardsemi reglulegra tekna (v. &s)?
e Ardsemi skv. uppgjori (v. as)
= = = Eigid fé, ma.kr. (h. as)
1. Ardsemi er reiknud Ut midad vid medalstodu eigin fjar. Samsteedur kerfislega
mikilvaegra banka. Valitor undanskilid arin 2017-2020. 2. Ardsemi reglulegra tekna
midast vid hreinar vaxta- og poknunartekjur ad fradregnum reglulegum kostnadi.

Skatthlutfall er 20% og midad er vid medalstédu eigin fjar.
Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.
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KMB: Vaxtatekjur, vaxtagjold og
vaxtamunurl2

Visitala, 2012=100 %
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e \/axtatekjur (v. as) — \/axtagjold (v. as)
= Heildareignir (v. as) == == \/axtamunur (h. as)
1. Samsteaedur kerfislega mikilvaegra banka.

2. Gildi fyrir fyrstu 9 manudi 2020 faerd yfir a heilt ar.
Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.
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KMB: Eiginfjar- og vogunarhlutfoll*
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== Eiginfjarhlutfall (T1)
= Eiginfjarhlutfall (CAR)
===\logunarhlutfall

1. Samstaedur kerfislega mikilvaegra banka.
Heimildir: Ars- og arshlutareikningar bankanna.



