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Erindid er byggt a kaflanum Housing finance in Iceland: Milestones 1989 to 2014 eftir Ludvik og
Magnus sem birtist i bokinni Milestones in European Housing Finance, i ritstjorn Jens Lunde &
Christine Whitehead og kom ut hja Wiley fyrr a arinu.

SKODANIR SEM KOMA FRAM | KYNNINGUNNI ERU HOFUNDA OG BER EKKI AD TULKA SEM SKODANIR
SEDLABANKANS



Hvers vegna evropskar husnaedisrannsoknir a
svioi fjarmala?

* Margir alitsgjafar kenndu husnaedislanakerfum um dypt alpjédlegu
fjarmalakreppunnar sem skall a arid 2008

— Markadurinn var alitin dstarfhafur og honum kennt um dypt kreppunnar og ad lond
hafi lent i langvarandi nidursveiflu

— Afregluvaeding og utvikun hdsneaedislanakerfa var einnig talin ein astaeda fyrir of mikilli
skuldsetningu neytenda sem hafi leitt til dsjalfbaerrar haekkunar a ibudarhusnaedi

— Ahaettumeiri hisnaedislanavérur voru kynntar til ségunnar sem voru pess edlis ad
greidslubyrdi var |éttari. Tilgangurinn med pessu var m.a. ad adstoda nyja kaupendur
og innleysa husnaedisaud eldri husnaediseigenda

— Aukid adgengi ad lansfé, p.m.t. husnaedislanum framkalladi lansfjarbolu og
hdsnaedisbdlu i sumum londum Evropu

* Hvi gerdist petta? Husnaedislanamarkadir virtust hafa virkad agaetlega fyrir
fjarmalakreppuna 2008

* Bokin Milestones in European Housing Finance reynir ad varpa ljosi a proun
husnaedislanamarkada i 21 landi yfir 25 ara timabil eda fra 1989 til 2014



Hvad er husnaedisfjarmalafraedi?

* Husneaedisfjarmalafraedi er breitt hugtak og tekur til:
— Eigin fjar husnaediseigenda/leigusala
— Nidurgreidsla 4 husnaedi — styrkir/husnaedisbaetur
— Endurfjarmognun
— Fyrstu kaup
— Skuldabréfautgafur
— Fjarmognun verktaka / fjarfesta / eigenda
— O.s.frv.

* Rikisvaldid hefur sogulega leikid stort hlutverk i
husnaedisfjarmognun en pad hlutverk hefur farid minnkandi a
sl. 25 arum



Evropsk husnaedisfjarmognunarkerfi skiptast i
fimm til sex flokka

Engilsaxneska kerfid: Haesta stig markadsvaedingar. Hér eru
16nd eins og Bretland, irland og utan Evrépu - Astralia

Skandinaviska kerfid: Velferd i fyrirrumi. Nordurlond asamt
Hollandi og Frakklandi — Belgia fellur a milli kerfa

Mid-evropskt |6gadilakerfi — hér eru byskaland og Austurriki

Fyrrum kommunistariki: Hér er att vid husnaediskerfi
Tékklands, Ungverjalands, Pdllands, Russlands og Sléveniu

Sudur-Evropulond: Portugal, Spann og Tyrkland



Breytt peningastefna eftir 9/11

* Vextir laekkudu alpjodlega eftir 9/11 2001 og aftur 2008 eftir
ad fjarmalakreppan skall 3

* Husnaedisfjarmalafraedi er talin 2@ mikilveegari sem hluti af
pjédhagfraedilegri greiningu sem og fjarmalastddugleika

* Fylgifiskur husnaedislanabdla eru taldar vera dypri
efnahagsnidursveiflur og haegari efnahagsbati



Skuldsetning heimila jokst fyrir fjarmalakreppnuna
arid 2008

Husneedisskuldir sem hlutfall af VLF

ibudalan sem hlutfall af VLF, 1990 - 2013 - valin ar

1990 2000 2008 2010 2013
Astralia 19.0 46.0 82.0 87.0 85.0
Austurriki 25.5 28.1 28.0
Belgia 20.3 27.7 39.6 45.4 49.5
Tékkland 9.8 12.2 14.5
Danmaork 70.1 67.7 87.9 94.6 93.8
Finnland 36.8 42.9 45.7
Frakkland 19.7 21.2 36.2 41.1 43.8
pyskaland 42.5 53.2 46.3 46.2 44.2
Ungverjaland 1.4 21.2 25.6 18.9
island 88.4 111.3 118.0 100.8
irland 31.0 82.6 65.2 57.8
Holland 68.2 99.6 107.8 104.9
Noregur 49.4 39.1 50.5 66.8 64.1
Pélland 2.1 14.2 19.0 20.7
Portugal 41.5 61.2 66.2 64.3
Russland 2.2 2.4 3.8
Slovenia 0.3 9.1 13.7 15.0
Spann 10.6 29.9 62.0 65.1 59.9
Svipj6o 47.3 44.6 61.9 83.5 80.9
Tyrkland 3.6 5.3 6.0
Bretland 54.5 55.8 70.1 83.2 80.6

Heimild: Milestones in European
Housing Finance



Skuldsetning heimila jokst fyrir fjarmalakreppnuna
ario 2008

Husnaedisskuldir sem hlutfall af VLF
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Ibudaverd haekkadi einnig mikid og laekkadi eftir ad

fjarmalakreppan skall 3
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Sidusti aldarfjoroungur hefur einkennst af
haekkandi husnzedisveroi

Haekkandi radstofunartekjur
Audveldara adgengi ad lansfjarmagni
Leekkandi vextir eftir 9/11

Tengsl milli audveldara adgengis ad lansfjarmagni og haekkandi
husnadisverds



Table 2.1 Some changes infiuencing the size of heusshold equity.

Country Downpayment for the first loan Max term Housing equity withdrawal aveilable
1588 2014 1989 2m4 1888 2014
Austratia Yes At least 5% 26.-30 yoars 30 vears Mo spacific praduct Va3
far the purpose.
Austriz Yz MNe Yes Usually 30 yaars Mo Mo
[up to 48
Belgium Downpayment teouired No ~20 years 30 years ki o
Gzech Mo Ne 15 years 30 years Mo o spacilic
Fepublic mortgage leans
for this purpose
Denmark Mo downpayment 525 of downpayment a0 years 30 years Morigags eguity fes
ragulred required from 1 Nov 205 withdrawal
accapted Dae. 1992
England Downpaymeant Probably eround 20-25%  20-25 years MNo —but rarely over  Cnly implicitly on a5
for firsttime buyars and even with 25 years maving
naremaby over 10% governmant sugport 5%
but mueh lowar In 2000s
France Only for some banks No 25 yaars 25 Mo Yas {much less
[scrmaiimas 30) readilty availzila
then pra-2008}
Finland 20-30% {unless other Mo 15 years typically 30 years Mo [ile]
collateral)
Genmany Cownpayment usually Downpayment usually Mo Mo Vary raraly used in Yas
209 of the sssassad 207 of the assessed practice
martgage loan value martgags loan valus as
a5 a minimum a minimum
Hungary Yo ] 35 yaars 33 years Ma Popsible, but not
CERTIMAN
icaland Minirmum equity Downpayment norrmaily Lowered from 40 {o 40 years Mo Yas
contribution. Loosély required 25 years in 1988

enforced

(continued overlaay)



Table 2.1 (comrinued)

Country Dovmpayment for the first loan tdax term Housing equity withdrawal available
1269 2014 1988 2ms 1988 2014
Ireland Yo Vs 25 yearm an years Mo Yes
Metheriands  Yes, but this s a Wicist first-tima buvers 25=30 is general 30 is gensral Second morgages Yas
cyclical requirament. have a mertgage praciice practice are avelable
guarantae hai covers
t04% LTV
Borway 20P6 junleas other 15% Mz 20 years MO Yas, secontd
collataral morgage
widely
avallable; 2
couple of
inatituliong
provide reverse
mortgene
Fotand 5% of downpayment 35 years Mo o5, Homa equity
cradit ling
aacured an
dwelling
Porugal Yes Yes 25 years ~the Mo Yog ‘res
) generel practice
Ritksia Mo 45.6% Mo B0 years e Ma
Slovania Mo Only foans securad within 10 years 30 years Mo Ma
Bausparkessen aousing
loan scheme
Spain Yag Yes No Ng Yo R
Sweden Met in general Mot in gensral Perhaps 50 or 60 Perhaps S0 or 60 Al a panalty; 6. cost  Atapenaity; ie.
years in practice years in praghice im higher than the cosl is higher
POV of he interest than the POV of
gain the interest gain
Turkey Relatively short 20 years; avsrags

teims

7.2 years




EFNAHAGS- OG STOFNANAUMHVERFI



Lanveitendur

Lifeyrissjodir, opinberir lanasjodir og bankar hafa veitt
husnaedislan a undanfornum aratugum

Lengst af hafa verdtryggd jafngreidslulan med fostum voxtum
verid utbreidd

Bankar veittu fyrst og fremst hattalan a haum raunvoxtum
(10%)i tiltolulega stuttan tima (t.d. 10 ar) — par til 2004

Lifeyrissjodir midudu vid lag vedhlutfoll (oft 65%) og lanudu til
25 til 30 ara

Hasnaedisstofnun (sidar ibudalanasjédur) var megin
lanveitandinn par til 2004



Efnahags- og stofnanaumhverfi

Ha verdbolga — en vaxandi ahersla a verdstodugleika
Verdbolgumarkmid tok vid af fastgengisstefnu arid 2001

Utflutningstekjur fra fiskveidum, raforku (al) og nyverid einnig
ferdapjonustu

Island & Evropska efnahagssvaedinu fra 1994
Einkaveedingu fjarmalakerfis lauk 2003



Hefd fyrir eignaribudum
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VORDPUR



Upphafsstada

* Lanveitendur e 1986
— Lifeyrissjodir
* Verdtryggd lan, ymsar skordur

— Bankar
e Aftastivedrod
— Hair vextir
— Stuttur l[anstimi
— Huasnaedisstofnun/ibudalanasjédur

* Verdtryggd jafngreidslulan i 16 til 31 ar * Lanstimi lengdur i 40 ar

* Fjarhaedir haekkadar

e Aukin dhersla & skuldabréfasolu til
lifeyrissjoda

* 1988
Skattkerfisbreytingar

» Vaxtabaetur

* Fjarmognun
— Framlag rikis
— Sala skuldabréfa til lifeyrissjoda



Fyrsta varda

* 1989 Markadsfjarmognun fasteignavedlana
— Husbreéf
— Lanstimi styttur i 25 ar
— Lengdur aftur i 40 ar 1995

— [budalanasjodur eykur aherslu a fjiarmognun almennra
fasteignavidskipta

— Vidbotarlan 1999 — 2004
— 2004: Ny utgafurod fjarmognunarbréfa — markadsvaenni en husbréf



Onnur varda

2004 Bankar i einkaeigu i samkeppni vid ILS um almenn
husnaedislan
— Bankar bjéda sambeerileg kjor og ILS
— Uppgreidslur lana hja iLS
— LS by&ur rymri kjor
— ILS kaupir utlanaséfn af bénkum
— 2006 Bankar gefa ut eignatryggd bréf med husnadislanaséfnum
— 2007 Voxtur i [anum i erlendum gjaldmidlum hja bonkum



bridja varda

e 2008 Endurskipulagning skulda
— FME tekur yfir banka
— Nyir bankar stofnadir — lanasofn flutt yfir med aflszetti
— 2009 Lan i erlendum gjaldmidlum délogleg
— 2010 Bankar veita overdtryggd husnaedislan
— Uppgreidslur hja iLS halda afram
— 2011- ILS feer eiginfjarframlog fra rikinu



Vd

disstofnunar og ILS
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Bankarnir stiga a svid
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Raunverd ibudarhusnae0dis
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Skuldir heimila
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Endurskipulagning skulda

» ,Leidréttingin“ 2008
— Raunlaun laekkudu

— Raun-skuldir
* Jukust (i erlendum gjaldmidlum)
* Voru 6breyttar (verdtryggdar)

— Vanskil fasteignalana jukust
— Eignaverd féll

* Endurskipulagning skulda
— Gjaldprotalogum breytt
— Afskriftir af vedlanum umfram 110%
— Umbodsmadur skuldara
— Ahaettusaeknir verdlaunadir (gengislan dlogleg)
— 4.5% af VLF afhent folki med husnaedisskuldir sem var ekki i vanda



STADAN NU



Frumvarp um fasteignalan til neytenda

* Fjarmalaeftirlitinu verdi heimilt ad fengnum tilmaelum
Fjarmalastodugleikarads ad akveda i reglum hamark
vedsetningarhlutfalls fasteignalana

* [ umsdgn um frumvarpid leggur Fjarmalaeftirlitid aherslu 4 ad
einnig faist heimild til pess ad takmarka greidslubyrdarhlutfall i
bjodhagsvarudarskyni



Skuldir heimila og ny ibudalan

Skuldir heimila sem hlutfall af VLF
4. arsfj. 2003 - 2. arsfj. 2015

% af VLF

Wl Verdtryggd lan (v. as)

M Lan{erlendum gjaldmidlum (v. as)
Overdtryggd lan (v. 4s)
Yfirdrattarlan (v. &s)
Eignaleigusamningar (v. &s)
Vedhlutfall' (h. as)

Ionl

1. Skuldir heimila med ved i ibidarhtsnaedi sem hlutfall af heildar-
eignum heimila [ fasteignum.

Heimildir: Hagstofa [slands, Se@labanki [slands.

Ny ibudalan innlansstofnana’
Jandar 2013 - 4gust 2015

Ma.kr.
1

Hrein verdtryggd lan
Hrein 6verdtryggd lan
Ny verdtryggd lan

Ny overdtryggd lan

1. Vidskiptabankar og sparisjédir.
Heimild: Sedlabanki [slands.



Hvar stondum viod nu?

* Beett eignastada og aukid vedrymi
* Haekkandi fasteignaverd

e Lagir vextir @ husnaedislanum og haekkandi vedhlutfoll a8 nyjum
lanum



Samanburdur

Einkavaedingu husnaedislana vida lokid i upphafi timabilsins

Aldarfjordungurinn einkennist af laeakkandi voxtum og aukinni
skuldsetningu

Léttari greidslubyroi

— Afborgunarlaus lan

Lan i erlendum gjaldmidlum
Sértryggdar utgafur

Lan og fjarmognun a betri kjorum
— Aukin skuldsetning og minna eigid fé
— Heerra fasteignaverd og meiri sveiflur



