Fjégrmdlastédugleikanefnd Sedlabanka islands

Fundargerd fjarmalastddugleikanefndar Sedlabanka [slands
Fundur 28.-29. juni 2021 (8. fundur)
Birt: 27.juli 2021

Lég um Sedlabanka islands kveda svo 4 ad pad sé hlutverk fjiarmalastédugleikanefndar ad taka
akvardanir um beitingu stjérnteekja bankans & svidi fjdrmadlastédugleika. , Opinberlega skal
birta akvardanir fjarmdlastédugleikanefndar um  beitingu stjorntekja a svidi
fijarmalastodugleika og gera grein fyrir forsendum peirra og mati a astandi, svo og birta
fundargerdir pess efnis, nema ef xtla ma ad opinber birting geti haft neikveed ahrif a
fijarmalastédugleika.” | samraemi vid 16gin hefur fjarmalastédugleikanefnd dkvedid ad birta
fundargerdir af fundum sinum ad jafnadi innan fjégurra vikna.

A fundi fjarmalastddugleikanefndar 28. og 29. juni akvad nefndin ad laekka hamark
vedsetningarhlutfalls fasteignaldna til neytenda ur 85% i 80%. Hlutfallid verdur afram 90% fyrir
fyrstu kaupendur. Nefndin akvad einnig ad setja sérstakar reglur um afleiduvidskipti par sem
islensk kréna er tilgreind i samningi gagnvart erlendum gjaldmidli @ grundvelli nyrra laga um
gjaldeyrismal. Nefndin akvad ad halda sveiflujofnunaraukanum ébreyttum i 0%.

Nefndarmenn raeddu um stédu og horfur fyrir fjdrmalastodugleika, stodu efnahagsmala,
pbréoun a innlendum fjarmalamorkudum, st6du og ahaettu i fjarmalakerfinu og i rekstri
fiarmalafyrirtaekja, alagsprof, fasteignamarkadinn, fjarmalasveifluna, fjarmalainnvidi, ny l6g
um gjaldeyrismdl og breytingu & umgjord reglna um hlutfall stodugrar fjarmoégnunar
fiarmalafyrirtaekja. Fyrir fundinn voru lagdar fram upplysingar um st60u og proun fra sidasta
fundi nefndarinnar um midjan april.

Akvardanir er varda fjarmalastodugleika

A8 mati nefndarinnar stendur fjarmalakerfid traustum fétum. Umfangsmiklar
motvaegisadgerdir Sedlabankans og stjérnvalda vid farséttinni hafa dregié dar ahrifum
efnahagsafallsins @ heimili og fyrirtaeki. Adgerdirnar hafa jafnframt stutt vid stédugleika
fjarmalakerfisins. Horfur hafa batnad umtalsvert. Efnahagssamdrattur sidasta ars var minni en
i fyrstu var talid og spar gera rad fyrir ageetis hagvexti 4 pessu ari. Bolusetningu hefur undid
hratt fram badi hér a landi og i helstu vidskiptalondum okkar og allar séttvarnaradgerdir

1



innanlands hofou verid afnumdar. Bzett hefur i voxt ferdapjonustu og greinileg merki voru um
aukna eftirspurn i hagkerfinu. Visbendingar voru um hradari bata a8 vinnumarkadi en buist
hafdi verid vid.

Stada stdru vidskiptabankanna priggja er afram sterk. beir voru reknir med rumlega 17 ma.kr.
hagnadi a fyrsta fjérdungi pessa ars. Lausafjarstada peirra var afram rum, 219 ma.kr. umfram
krofu i lok mai sl., eiginfjarstada peirra hefur styrkst og var eiginfjarhlutfall peirra 24,3% i lok
mars sl. Fjarmoégnun bankanna a erlendum lansfjarmorkudum hefur gengid vel og vaxtaalag a
utgafur peirra erlendis ekki verid laegra fra fjarmalaafallinu 2008. Utgéafa peirra innanlands &
sértryggdum skuldabréfum heldur hvergi neserri i vid voxt ibuadaldnasafnsins &
efnahagsreikningi peirra. Voxtur bankanna i krénum er pvi ad miklu leyti fjdrmagnadur med
innldanum. bott ad innldn hafi aukist hratt siGustu misseri gaeti su proun snuist vid na pegar
efnahagslifid er ad taka vid sér a nyjan leik. Pad geeti til lengri tima litid hamlad bénkunum i ad
bjoda fjarmognun med fostum voxtum, par med talid ibudalan.

Nefndin raeddi fyrstu nidurstodur ur alagsproéfi Sedlabankans 2021. A6 mati nefndarinnar baa
stéru vidskiptabankarnir prir yfir miklum vidnamsproétti til ad takast & vid afleidingar
efnahagsafallsins. Alagsprof bankans syna jafnframt ad eiginfjarhlutféll bankanna haldast vel
yfir logbundnu lagmarki pétt efnahagshorfur versni umtalsvert og utlanatap aukist.

Vanskil hofou enn ekki aukist verulega enda frystingar nokkud utbreiddar, einkum i
fer6apjonustu og tengdum greinum. Um 4,7% utlana til fyrirtaekja voru i vanskilum i lok april,
par af um 11,5% utlana til ferdapjonustu. Um 40% utlana til pjonustugeirans i heild voru i
frystingu 4 sama tima. bad er afram mat nefndarinnar ad Utldnadhaetta i bokum bankanna
vegna greidsluerfidleika i kjolfar farsottarinnar sé steersta einstaka ahaettan i
efnahagsreikningum peirra. Nefndin brynir pvi fyrir bonkunum ad halda afram ad vinna
markvisst og taka skipulega a vandanum svo ad greidsluvandi breytist ekki i skuldavanda pegar
frystingum lykur.

Skuldavoxtur heimila hefur aukist a sidustu misserum. Nafnvoxtur skulda heimilanna var
10,7% i lok april og hafdi aukist ur 9,7% i lok sidasta ars. Raunvoxturinn maeldist @ sama tima
6,2%, hafdi aukist ur 5,3% i lok sidasta ars, og hefur ekki verid meiri frd 2008. Voxtur hreinna
nyrra Utlana heimilanna nadi hamarki i oktéber 2020 en hjadnadi sidan fram i mars sl. pegar
hann jokst a nyjan leik. bréun skulda fyrirtaekja var mjog élik en gengis- og verdlagsleidréttur
skuldavoxtur fyrirtaekja var neikvaedur um 2,4% i lok fyrsta arsfjorungs. A3 mati nefndarinnar
er mikilvaegt ad fylgjast vel med skuldavextinum og samspili préunar skulda vid eignaverd.

Nefndin fjalladi itarlega um innlendan hlutabréfamarkad. Urvalsvisitala Kauphallarinnar,
OMXI10, hafdi haekkad um 3% fra sidasta fundi nefndarinnar. Mikil umframeftirspurn hafdi
verid i Utbodum Sildarvinnslunnar, islandsbanka og Play nyverid og velta 4 markadnum hafdi
aukist umtalsvert & milli dra. Leitnigreining & hlutabréfamarkadi, samanburdur vid erlenda
markadi og samanburdur a helstu kennitolum félaga @ markadi gafu ekki skyrar visbendingar
um bélumyndun & markadnum. Er pad mat Sedlabankans ad undirliggjandi paettir & bord vid
lagt vaxtastig, gjaldgengi islenska markadarins i MSCI og aukin bjartsyni fjarfesta hafi ytt undir
verdhaekkanir 4 markadnum. Avoxtunarkrafa overdtryggdra rikisbréfa hafdi haekkad fra
sidasta fundi nefndarinnar og var haekkunin meiri 4 bréfum til skemmri tima. Krofur
verdtryggdra bréfa hofdu neer stadid i stad 4 sama tima og verdbdlgualagid pvi aukist. Gengi
kronunnar hafdi litid breyst fra sidasta fundi nefndarinnar. Sedlabankinn hafdi heett
reglubundinni gjaldeyrissélu en hafdi keypt teepa 20 ma.kr. m.a. i inngripum i tengslum vid



Utbod islandsbanka. Hlutdeild bankans i veltu & markadnum fra sidasta fundi nefndarinnar var
um fjérdungur.

Nefndin raeddi sérstaklega st6duna & fasteignamarkadi og préun fasteignaldna til heimila.
Miklar verdhakkanir hofdu einkennt markadinn sidustu manudi og nam tolf manada
raunhaekkun husnadis 9,7% | mai. Husnadisverd hafdi haekkad toluvert umfram
langtimaleitni og fyrir fund nefndarinnar maeldist fravik fra leitni pad mesta sem maelst hefur
sidan a 3. arsfjérdungi 2008. Merki voru um ad hdsnadisverd veeri byrjad ad vikja frad
undirliggjandi efnahagslegum pattum eins og byggingarkostnadi og launapréun. Su
veltuaukning sem vard a husnaedismarkadi um mitt sidasta ar hefur haldid afram fram a petta
ar og medalsolutimi eigna a hofudborgarsveedinu hefur aldrei verid styttri en hann var i april.
Nefndarmenn reeddu um ad eftirspurn 8 husnaedismarkadi hefdi aukist mikid 4 sama tima og
ibudum i byggingu hefdi faekkad um fimmtung fra fyrra ari 8 héfudborgarsvaedinu. Ekki hefdu
faerri ibudir verid i byggingu i fjogur ar. Raett var um hvort su préun gaeti valdid frambodsskorti
og ytt frekar undir ver6haekkanir. Skuldavoxtur heimila hefdi aukist, lanstimi lengst og haerra
hlutfall nyrra fasteignaldana veeri med hda vedsetningarhlutféll. Bent var @ ad haekkun
husnaedisverds og aukin eftirspurn i kjolfar mikillar laekkunar vaxta a sidasta ari geeti verid
timabundin enda syndu nyjustu maelingar haegari voxt hisnaedisverds.

Taktur fjarmalasveiflunnar hafdi litid breyst milli funda nefndarinnar. Sveiflan var enn i
haegfara vexti og undirsveiflur hennar i misjofnum fosum. Skuldasveifla einkageirans var enn i
upptakti baedi vegna aukinna skulda heimilanna en einnig vegna samdrattar landsframleidslu.
A méti hofdu husnaedis- og fiarmognunarsveiflan stadnad eda jafnvel leekkad litillega, enda
hofou paer haekkad verulega & arunum 2012 - 2018. Gefur petta visbendingu um ad veruleg
uppsofnun sveiflutengdrar kerfisahaettu sé ekki til stadar pétt rauntimamaelingum um slikt
beri alltaf ad taka med fyrirvara.

Nefndin raeddi ny heildarlég um gjaldeyrismal, nr. 70/2021, sem sampykkt hofdu verid &
Alpingi snemma i juni, einkum pau akveaedi sem ztlad er ad verja efnahagslegan stodugleika
eda fjarmalastodugleika. Login fela ekki i sér miklar breytingar fra gildandi réttarastandi heldur
eru heimildirnar settar fram a skyran og einfaldari hatt. Nefndarmenn téldu brynt ad haegt
veeri ad beita fjarmalastodugleikataeekjum gjaldeyrislaga baedi sem varudartaekjum til ad
sporna vid 6hoéflegri ahattutoku og eins til ad bregdast vid ahaettu sem pegar veeri til stadar.
Hins vegar veeri ljést ad beiting teekja eins og fjdrmagnshafta veeri neydarurraedi sem ekki verdi
gripid til nema adrar leidir séu ekki faerar.

Nefndin raeddi hvort Kréfupottur Reiknistofu bankanna (KP) aetti ad teljast til kerfislegra
mikilvaegra fjarmalainnvida. KP er kerfi i eigu RB sem heldur utan um gerd innheimtukrafna,
utreikning krafna, midlun peirra til greidenda, greidslu peirra og radstéfun og veitir
greidendum heildarsyn a égreidda reikninga pvert a4 bankakerfid. Nefndarmenn voru sammala
um ad skilgreina ekki KP sem kerfislegan mikilvaegan fjarmalainnvid ad svo stdddu. Hann veeri
b6 mikilvaegur innvidur sem tryggdi grundvallarvirkni fyrir hagkerfid og naudsynlegt veeri ad
fylgjast med préun hans og mikilvaegi. Reett er um ad skilgreina purfi pa fjarmalainnvidi sem
ekki veeru kerfislega mikilveegir en veeru engu ad sidur mjog mikilvaegir fyrir virka
greidslumidlun hér a landi likt og KP.



Reglur um afleiduvidskipti fjarmalafyrirtaekja

Nefndin taldi ad su einféldun a 16gum um gjaldeyrismal sem sampykkt voru & sidasta vorpingi
veeri mikid framfaraskref, par sem medal annars afleiduvidskipti med islenska kronu eru gefin
frjdls en pau hofou adur verid oheimil an sampykkis Sedlabankans. Nefndarmenn voru
sammala meginreglu laganna um ad oll afleiduvidskipti med islensku krénuna, 6had tilgangi,
veeru heimil. Taldi nefndin pé rétt til ad tryggja fjarmalastodugleika ad takmarka
heildarumfang fjarmalafyrirteekja af slikum vidskiptum. Nefndin sampykkti samhljéda drog ad
reglum nr. 765/2021 sem lagu fyrir & fundinum en samkveemt peim er brutté framvirk
gjaldeyrisstada einstakra vidskiptabanka takmorkud vid 50% af eiginfjargrunni og stada
gagnvart hverjum motadila fyrir sig takmorkud vid 10% af eiginfjargrunni.

Sveiflujéfnunaraukinn

Eignaverd hafa haekkad toluvert & sidustu manudum og ad mati nefndarinnar gaetu skilyrdi
fyrir skuldadrifinni eignabdlu verid ad myndast. Nefndin taldi ad ekki veeru enn komin fram
skyr merki um aukningu i sveiflutengdri kerfisahaettu en slikt kann pé ad vera erfitt ad meta ut
fra maelingum i rauntima. Nefndarmenn raeddu um mikilvaegi pess ad skoda itarlega hvert veeri
videigandi jafnveegisgildi sveiflujéfnunarauka hér a landi og meetti par medal annars horfa til
bréunar hja 60rum pjédum, auk pess sem kroftugur efnahagsbati samhlida auknum
skuldavexti myndi fyrr en sidar kalla @ ad nefndin haekkadi gildi aukans @ nyjan leik. Allir
nefndarmenn studdu tillogu sedlabankastjora ad halda aukanum débreyttum i 0% ad svo
stoddu. Gildi aukans er endurskodad arsfjordungslega og mun nefndin taka gildi hans a ny til
skodunar a fundi sinum i september nk.

Lanpegaskilyrdi (e. borrower-based measures)

Nefndin raeddi takmorkun a fasteignalanum til neytenda i samraemi vid 25. og 27. gr. laga nr.
118/2016, um fasteignalan til neytenda. Nefndarmenn toldu mikilvaeg skref hafa verid stigin i
ad styrkja valdheimildir fjarmalastédugleikanefndar a fasteignalanamarkadi med breytingu a
[6gunum @& vorpingi. Teeki nefndarinnar a pessu svidi, einu nafni lanpegaskilyrdi, eru nu
vedsetningarhlutfall fasteignaldna (e. LTV) sem var 85% fyrir alla nema 90% fyrir fyrstu
kaupendur og svo takmarkanir i samraemi vid tekjur lantakenda, annars vegar
greidslubyrdarhlutfall (e. DSTI) og hins vegar skuldabyrdarhlutfall vegna fasteignalana (e. LTI).
Er beitingu peirra atlad ad auka vidnamsprott lantakenda og lanveitenda, hamla gegn
uppsofnun kerfisdhattu og draga ur sveiflum pegar til lengri tima er litid.

Nefndarmenn raaddu hvort rétt veeri ad bregdast vid préuninni 4 hisnaedismarkadi og treysta
umgjord fasteignaldnastarfsemi med pvi ad herda lanpegaskilyrdi. Beiting lanpegaskilyrda
gaeti einnig stutt vid peningastefnuna pannig ad vextir gaetu verid laegri en ella.

Meirihluti nefndarmanna taldi préunina a fasteignamarkadi benda til vaxandi djafnvaegis.
Styttri solutimi eigna, minnkandi frambod og aukinn voxtur utlana til heimila veeru
ahyggjuefni. Eftirspurn hefdi aukist samhlida haekkandi radstofunartekjum og lagum voxtum.
Haekkandi fasteignaverd og sogulega lagir vextir gaeti leitt til pess ad greidslugeta vaeri ofmetin.
Pad asamt horfum um ad frambod haldi ekki i vid eftirspurn & naestu misserum gaeti skapad
skilyrdi fyrir skuldadrifinni haekkun fasteignaverds. Einn nefndarmadur taldi hins vegar
liklegast ad kroftug eftirspurn a fasteignamarkadi og miklar veréhaekkanir & hisnadi veeru
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afleiding af timabundnu astandi vegna farséttarinnar. Nyleg préun fasteignaverds benti til ad
tekid vaeri ad haegja 4 haekkunum.

Nefndarmenn raeddu ahrif af beitingu pjodhagsvarudartaekja @ markadinn. Fram kom ad pad
2tti ekki ad hafa verulega pvingandi ahrif 8 markadinn eins og stadan vaeri nu. Hins vegar vaeri
mogulegt ad hafa fyrirbyggjandi ahrif med beitingu peirra @ komandi manudum og draga ur
likum pess ad skuldsetning heimila a fasteignamarkadi yrdi umfram getu peirra til ad standa
undir greidslubyrdi lana til medallangs tima. P3a geeti beiting pjédhagsvarudartaekja einnig
dregid ur likum & ad fasteignaverd leiti verulega fra peim undirst6dupattum sem alla jafnan
rada préun pess til lengri tima. Einn nefndarmadur taldi ad merki um éjafnvaegi pyrftu ad vera
skyrari adur en beitt yrdi teekjum sem veeru meira takmarkandi fyrir tekjuldga og fyrstu
kaupendur.

Nefndarmenn veltu upp kostum og gollum pess ad beita samhlida vedsetningarhlutfalli
annadhvort greidslubyrdarhlutfalli eda skuldabyrdarhlutfalli. Samhljdmur var med
nefndarménnum ad heppilegra vaeri ad beita greidslubyrdarhlutfalli samhlida
vedsetningarhlutfalli fremur en skuldabyréarhlutfalli. Jafnframt var d4kvedid ad fela
Sedlabankanum ad taka beitingu greidslubyrdarhlutfalls til frekari skodunar hvad vardar
hagraena utfeerslu og til nanari umfjéllunar 4 naesta fundi nefndarinnar.

Ad lokinni umfjollun i nefndinni bar sedlabankastjori upp tillégu um ad vedsetningarhlutfall
fasteignalana til neytenda yrdi laekkad ur 85% i 80% en hlutfallid fyrir fyrstu kaupendur yrdi
Obreytt. Allir nefndarmenn sampykktu tillogu sedlabankastjéra sem |a fyrir fundinum i drégum
ad reglum nr. 778/2021. Var pad mat nefndarinnar ad ofangreind adgerd veeri til pess fallin ad
vernda vidnamsprétt lantaka og lanveitenda og vinna gegn aukningu kerfisahaettu.
Nefndarmenn sampykktu einnig ad skoda nanar beitingu a greidslubyrdarhlutfallinu og var
Sedlabankanum falid ad vinna ad utfaerslu pess.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Asgeir Jonsson, sedlabankastjéri og formadur nefndarinnar
Gunnar Jakobsson, varasedlabankastjori fjarmalastédugleika
Rannveig Sigurdardéttir, varasedlabankastjori peningastefnu
Unnur Gunnarsdattir, varasedlabankastjéri fjarmalaeftirlits
Axel Hall, utanadkomandi nefndarmadur

Bryndis Asbjarnardéttir, utanadkomandi nefndarmadur

Gudmundur Kr. Tdémasson, utanadkomandi nefndarmadur

Gudrun porleifsdottir, skrifstofustjori i fjarmala- og efnahagsraduneytinu, sat fundinn med
malfrelsi og tillogurétt.

Haukur C. Benediktsson, framkvaemdastjoéri fjarmalastodugleikasvids Sedlabankans, sat allan
fund nefndarinnar. Par ad auki satu fjolmargir starfsmenn Sedlabankans hluta fundarins.



Eggert b. borarinsson ritadi fundargerd.



