8. jani 2022

Minnisblad

Vidtakandi: Fjarmélastodugleikanefnd
Sendandi: Sedlabanki islands

Efni: Bakgrunnur dkvordunar um sveiflujéfnunarauka

A fundi sinum 29. september 2021 akvad fjarmalastodugleikanefnd
Sedlabanka Islands ad haekka krofu um sveiflujpfnunarauka & fjarmala-
fyrirtaeki Gr 0% i 2%. Akvordun nefndarinnar tekur gildi fra og med 29.
september 2022. Sveiflujoéfnunaraukinn hafdi verid felldur nidur i mars
2020, sbr. yfirlysingu nefndarinnar fra 18. mars 2020.* Aukid eigid fé
eflir vionamsprott fjarmalakerfisins og gerir pad betur feert um ad takast
avid fjarmalaafall. Haekkunin skapar fjarmalastédugleikanefnd svigrum
til leekkunar sveiflujéfnunaraukans sidar ef tilefni er til.

Hagvoxtur hefur nd fest sig i sessi eftir efnahagssamdrattinn sem fylgdi
heimsfaraldri koronuveiru og horfur eru & nokkurri spennu i
pjodarbuskapnum & komandi misserum. Geta parf pess ad hrédum
efnahagsbata fylgi ekki 6hoflegur voxtur sveiflutengdrar kerfisdhaettu,
svo sem med 6hdflegum skuldavexti og dsjalfbeerri haekkun eignaveras.
Pad & ekki sidur vid pegar hetta er & bakslagi i efnahagsbata vida um
heim, vegna ort vaxandi verdbolgu i fjolmoérgum Iéndum og aukins
adhalds i peningamalum sem su préun kallar &.

Skuldir heimila og fyrirtekja

Anrif aukins adhalds ba&di pjodhagsvaridar- og peningastefnu &
skuldsetningu heimila eru tekin ad koma fram. ToIf manada raunvoxtur
skulda heimilanna var 3,4% i lok mars sl. samanborid vid 7,0% um mitt
sidasta ar. Fra aramotum hofou peer dregist litillega saman ad raunvirdi.
SU leekkun var drifin afram af leekkun ibudaskulda sem drogust saman
um teplega halfa présentu. Var pad i fyrsta sinn sidan sidla ars 2016
sem ibudaskuldir heimila drogust saman ad raunvirdi & milli fjérdunga.
Helst stafar samdratturinn af minni Gtlanavexti hja innlansstofnunum. A
sama tima eru adrar skuldir heimila teknar ad vaxa ad raunvirdi, eftir ad
hafa dregist saman um langt arabil.

Med hakkandi nafnvaxtastigi hefur greidslubyrdi nyrra lana og eldri
lana med breytilega vexti pyngst nokkud a sidustu manudum. Pad
dregur ar eftirspurdu magni lana. Reglur um lanpegaskilyrdi, sem folu i

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



sér pak & vedsetningar- og greidslubyrdarhlutfoll, voru jafnframt hertar
& sidasta ari sem vidbrago vid ort heekkandi fasteignaverdi og dalandi
Utlanagaedum. A moti vegur ad pratt fyrir haekkandi nafnvexti gerir
aukin verdbodlga ad verkum ad raunvextir nyrra Overdtryggdra
fasteignalana eru i flestum tilvikum enn neikveedir. bvi pykir enn
eftirsoknarvert fyrir pa sem uppfylla hin hertu lanpegaskilyrdi ad
fjarmagna husnadiskaup med slikum lanum. Jafnframt eru raunvextir
verdtryggdra hisnadislana i sogulegu lagmarki, pétt jakvaedir seéu.
Lagir eda neikveedir raunvextir drifa pvi enn afram eftirspurn nyrra
hasnadislana, @ medan reglur um lanpegaskilyrdi veita métveegi.

I lok mars sl. h6fdu skuldir fyrirtzekja dregist saman um 2% ad raunvirdi
a sidustu 12 manudum. Sé leidrétt fyrir baedi gengis- og verdlagsahrifum
meldist hins vegar 4,5% voxtur & skuldum fyrirteekja og skyrist s&
munur af talsverdri gengisstyrkingu kronunnar a fjoréungnum. Nyjar
lanveitingar til fyrirteekja hafa aukist verulega & sidustu manudum.

Vanskilahlutfall einstaklingslana fer leekkandi og var 0,8% i lok mars.
Um 0,8% Gtlana til heimila voru pa i frystingu en hlutfallid hafdi leekkad
um tepa halfa prosentu fra arsbyrjun. Vanskilahlutfall fyrirteekjalana
hefur lekkad talsvert sidustu manudi og meldist 2,9% i lok mars.
Vanskil eru mest medal fyrirtekja i gistirekstri og veitingapjonustu eda
6,3%. Hlutfall fyrirteekjalana i frystingu var 11,3% i lok april og hefur
farid stodugt leekkandi fra arsbyrjun 2021.

Fasteignamarkadur

[ april sl. hafdi visitala ibudaverds & hofudborgarsveedinu haekkad um
14,1% ad raunvirdi & milli ara. Hekkunin fra upphafi heimsfaraldurs
nam pa teplega fjérdungi og meldist visitalan pa teplega 20% yfir
reiknadri langtimaleitni. ibGdaverd hefur einnig hakkad hratt utan
hofudborgarsvaedisins og nam haekkunin 12,3% a milli ara ad raunvirdi
i mai.

Velta & ibudamarkadi hefur dregist nokkud saman & sidustu manudum
og er na ordin apekk veltu aranna fyrir heimsfaraldur ad raunvirdi. |
hlutfalli vid akvardandi peetti er ibidaverd nu ordid verulega hatt. [ april
hafdi hlutfall visitolu ibudaverds & hofudborgarsvedinu a moti
leiguverds somuleidis. Hlutfall & méti byggingarvisitolu haekkadi um
rimlega 14% & sama timabili. Fr& &rsbyrjun 2020 hefur hlutfall
ibudaverds a moti byggingarkostnadi haeekkad um teplega fjoroung og
hlutfall & moti leiguverdi um teplega pridjung.

Hakkun ibudaverds umfram akvardandi peetti bendir til talsverds 6jafn-
veegis a ibudamarkadi og vaxandi kerfisahaettu. Fjarmalastodugleika-
nefnd herti i jali sl. reglur um hamark vedsetningarhlutfalls fasteigna-
lana til neytenda og setti i september sl. reglur um hamark greidslu-
byrdarhlutfalls sem toku gildi 1. desember sl. bessar adgerdir, auk



vaxtahaekkana, eru pegar teknar ad hafa ahrif & eftirspurn &
ibGdamarkadi i gegnum ahrif sin & frambodid magn ibudalana.
Endurspeglast pad i minnkandi utlanavexti og litillega auknum
Utlanagaedum nyrra ibudalana a heildina litid & sidustu manudum. Enn
taka po kaupendur fyrstu ibudar & sig aukna aheettu vio ibudakaup, enda
reglur um lanpegaskilyrdi slakari hvad pa vardar en adra.

Verdvisitala atvinnuhlsnadis & hofudborgarsveedinu haekkadi um 6,3%
ad raunvirdi a milli ara a 1. arsfjoroungi, en hefur leekkad litillega sl.
halft ar.2 Visitalan meelist nii 13% yfir langtimaleitni. Velta i pinglystum
vidskiptum med atvinnuhlsnadi jokst um rdmlega fimmtung ad
raunvirdi a milli &ra a 1. arsfjordungi og var mikil i sdgulegu samhengi.
Samanlégd atlan KMB og Kviku med vedi i atvinnuh(snadi drogust
saman um 7,4% ad raunvirdi & sidasta &ri og umfang dvarinnar og litt
varinnar ahattu drost saman, midad vid dreifingu vedsetningarhlutfalla
& slikum lanum i érslok 2021.2 Ahrif faraldursins & uppgjér storu
atvinnuhusnadisfélaganna hafa farido minnkandi og einkennast nyjustu
uppgjor peirra af jakvaedri matsbreytingu fjarfestingareigna. Avoxtun
fjarfestingareigna var 5,3% & arsgrundvelli a 1. arsfjoroungi, eda 4,8
prosentur umfram ahettulausa vidmidunarkrofu, sem er i heerra lagi i
sogulegu ljosi. Eiginfjarhlutfoll félaganna hafa farid haekkandi og
vedsetningarhlutfoll lekkandi. Lausafjarstéou hefur hins vegar hrakad
sl. halft ar, ekki sist vegna storra afborgana langtimaskulda nasta arid
sem faerst hafa inn i vidomidunartimabil veltufjarhlutfalls og
sjoostreymishlutfalls. P6 er bord fyrir baru til endurfjarmégnunar skulda
vegna nags vedrymis. Samkvemt framansogou eru fa merki um
bolumyndun a atvinnuhusnadismarkadi, pott verd sé par i heerra lagi.

Bankar

Vaxtamunur bankanna leekkadi heldur & sidasta ari samanborid vid fyrri
ar en jokst litillega & ny & 1. fjoroungi pessa ars, i takt vio hakkandi
meginvexti Sedlabankans. Leekkad vaxtastig leiddi til breyttrar
samsetningar & utlanasafni KMB a sl. tveimur arum, med aukinni
hlutdeild dverdtryggdra ibudalana. NG hefur hagt talsvert & peirri
breytingu. Hreinar vaxtatekjur bankanna jukust nokkud a 1.
arsfjoroungi, pratt fyrir haegari voxt heildareigna, vegna hakkandi
vaxtastigs. Ardsemi grunnrekstrar, sem byggist & vaxta- og
poknanatekjum, er fyrsta vorn bankanna fyrir leekkun eiginfjarhlutfalls
vegna Utlanataps og annarra afalla i rekstri peirra. Lagt vaxtastig getur
pannig grafido undan fjarméalastodugleika til lengri tima litid. Med
kostnadaradhaldi hafa bankarnir hins vegar nad ad styrkja ardsemi

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

3 Til samanlagdra Utlana med vedi i atvinnuhlsnaedi teljast hér ekki lan til fyrirtekja i
sjavaratvegi, landbanadi, samgdéngum og flutningum, par sem oOnnur ved en
atvinnuhdisnadi vega almennt pyngra en husnadid.



grunnrekstrar, sem nam 8,4% & sidasta ari. Ardsemi grunnrekstrar jokst
enn & 1. fjérdungi pessa ars og var 10%.

Virdisryrnun lanasafna bankanna byggir & ventingum um vanskil og
endurheimtur i framtidinni. A é&rinu 2020 ferdu  storu
vidskiptabankarnir & bilinu 0,61 - 0,94% af atlanum i virdisryrnun.
Hagstaed préun efnahagslifsins a sidasta ari leiddi til pess ad bankarnir
bakferdu hluta af peirri virdisryrnun sem feerd var rid adur eda 0,28 -
0,51% af Utlanasafni. Stada fyrirteekja i ferdapjonustu hefur styrkst og
dvissa tengd heimsfaraldrinum hefur minnkad mikid. Aftur & méti gera
stridid i Ukrainu og mikil verdbolga ad verkum ad dvissa er enn meiri
en i venjulegu arferdi. Fyrstu prja manudi arsins feerdi einn kerfislega
mikilveegur banki virdisryrnun sem nam 0,05% af Gtlanasafni en hinir
tveir héldu afram bakfeerslu & virdisryrnun sem nam 0,04% og 0,05%.

Eiginfjarhlutfall KMB var 23,1% i lok mars sl. og lekkadi um 1,8
prosentur & fyrsta arsfjordungi.* Eiginfjarhlutfoll KMB eru 4-5,5
présentum yfir peirri heildarkréfu sem gerd er til peirra. Bankarnir hafa
pvi svigram til ad maeta adur tilkynntri haekkun sveiflujéfnunaraukans i
2%, sem tekur gildi undir lok september nastkomandi.

Heildarmat a sveiflutengdri kerfisdhattu

Skuldavoxtur einkageirans i heild hefur verid hoflegur sidustu arsfjord-
unga pott hann hafi verid olikur & milli heimila og fyrirtekja. Hlutfall
skulda af landsframleidslu hefur heaekkad talsvert fra upphafi
faraldursins, m.a. vegna samdrattar landsframleidslu, en hefur na tekid
ad leekka a ny, einkum vegna pess ad landsframleidsla tok ad vaxa hratt.
Buast ma vid ad skuldahlutfallid haldi &fram ad lekka ef spar um
hagvoxt neestu tveggja ara ganga eftir.®

Haekkun hdsnadisverds & undanférnum misserum er 6sjalfbeer til lengri
tima litid og getur ekki haldid lengi afram i sama takti, an pess ad i
kjolfarid fylgi verdleidrétting i gagnsteda att. Likur eru & pvi ad &
heekkunartaktinum hagi nokkud & naestunni, med hakkandi vaxtastigi
og samverkandi &hrifum reglna um lanpegaskilyrai.

Samsettir dhaettuvisar sem &tlad er ad draga saman heildsteeda mynd af
préun fjarmalasveiflunnar gefa visbendingu um litillega aukna
sveiflutengda kerfisahettu. Toluleg framsetning fjarméalasveiflunnar er
na vid langtimamedaltal. Uppsveiflan er drifin afram af verdsveiflu a
hasnaedismarkadi og skuldasveiflu, en & maéti kemur ad skuldasveiflan
er enn i lagri stodu. Visir fyrir innlenda kerfisaheettu (d-SRI) er nu
nokkud yfir medaltali eftir mikla haekkun fra upphafi heimsfaraldurs.

4 Ad teknu tilliti til fyrirhugadra ardgreidsina og kaupa eigin bréfa. I pvi felast m.a.
15 ma.kr. kaup Islandsbanka & eigin bréfum skv. arshlutauppgjori 1. arsfjordungs.
5 Hlutfall skulda einkageirans, p.e. heimila og fyrirteekja annarra en
fjarmalafyrirteekja, & moti vergri landsframleidslu.



Myndavidauki

Hlutfall heildarskulda heimila og
fyrirteekja af landsframleidslu
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B Fravik fra leitni (h. &s) = Skuldahlutfall (v. as) Leitni (v. as)

Skuldir heimila og fyrirtaekja ad kréfuvirdi, i hlutfalli vid verga landsfram-
leidslu sidustu fjdgurra arsfjordunga. Leitni er fundin med einhlida HP-siu
med A=400.000.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki [slands.



Fravik skuldahlutfalls fra leitni og
viomio Basel-nefndarinnar
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B Fravik fra leitni (h. as) = Eiginfjaraukavidmid

Vidmid Basel-nefndarinnar um bankaeftirlit, fyrir akvérdun sveiflujéfnunar-
auka, fylgir einfaldri vérpun af fraviki skuldahlutfallsins fra leitni.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki [slands.



Raunvirdi skulda fyrirtaekja
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B Arsbreyting (h. 4s) == Skuldir (v. as)

Skuldir fyrirtaekja ad kréfuvirdi, a verdlagi nyjustu meelingar. Raunvirtar med
visitélu neysluverds.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki [slands.



Raunvirdi skulda heimila
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B Arsbreyting (h. 4s) == Skuldir (v. as)

Skuldir heimila ad kréfuvirdi, a verdlagi nyjustu maelingar. Raunvirtar med
visitélu neysluverds.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki [slands.



Proun skulda atvinnufyrirtaekja
brotin nidur a lanveitendur

N
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
I Innlansstofnanir I Lifeyrissjodir
Onnur fjarmalafyrirtaeki B Erlendir [anveitendur
Samtals

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



Proun skulda heimila brotin
niour a lanveitendur

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

I Innlansstofnanir I Lifeyrissjodir

Onnur fjarmalafyrirtaeki Samtals

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



Raunverd og -velta atvinnuhudsnadis
a hofudborgarsvaedinu
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@ Arsbreyting verds (h. 4s) ====Raunverd (v. as) Raunvelta (v. as)

Verdvisitala raunvirt med visitlu neysluverds. Visitalan byggir & vegnu medaltali
idnadar-, verslunar- og skrifstofuhdsnaedis. Veltuvisitala synir medaltal raunvirtrar
veltu sidustu fjégurra arsfjordunga. Nyjustu gildi eru til bradabirgda.

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



Verdhlutfoll atvinnuhusnaedis
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=—V\erd a fermetra / Verg landsframleidsla & fermetra
=—=\/erd a fermetra / Vergur rekstrarafgangur a fermetra

Verd a fermetra / Byggingarvisitala

Arleg gdgn um vergan rekstrarafgang eru tengd yfir arsfjérdunga med élinu-
legri adferd. Arleg gbgn um atvinnuhUsnaedisstofn eru tengd linulega yfir
arsfjordunga.

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



Raunverd og raunvelta a ibudamarkadi
hofudborgarsvaedisins

Visitala, okt. 2007=100 %
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B Arsbreyting (h. &s) == Verdvisitala (v. as) Veltuvisitala (v. as)

Visitala ibudaverds a hdfudborgarsvaedinu, raunvirt med visitdlu neysluverds.

Veltuvisitala synir priggja manada hlaupandi medaltal veltu, sem raunvirt
hefur verid med visitélu neysluverds.

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



Husnaedisverd 8 hofudborgarsvaedinu
og akvardandi paettir

Visitala, jan. 2011 = 100
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= H(snzedisverd @ moti launum
== H(snzedisverd @ moti byggingarkostnadi

Husnaedisverd & moti leiguverdi

Heimildir: Hagstofa [slands, Pjédskra [slands.



Fjarmalasveifla og undirpzettir hennar

Stadalfravik
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e Fjarmalasveifla == Skuldasveifla

Fjarmoégnunarsveifla = HUsnaedissveifla

Fjarmalasveiflan, blaa linan, er einfalt medaltal undirpattanna. Hver undir-
battur er einfalt medaltal sveiflupatta ar breytum sem tengjast skuldum,
husnaedisverdi og fjarmodgnun banka. Sveiflupaettirnir eru fundnir med
Christiano-Fitzgerald tidnisiu med tidnisvidid 8-30 ar.

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



Samsettur visir fyrir sveiflutengda
kerfisahaettu (d-SRI)

Stadalfravik
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I Raunverd hlutabréfa
I Greidslubyrdarhlutfall heimila
I Vidskiptajofnudur sem hlutfall af VLF
Raunbreyting heildarskulda einkageirans
s Utlan banka til einkageirans sem hlutfall af VLF
I Husnzedisverd @ moti launum
d-SRI

Spagildi eru notud fra og med Q3 2020 fyrir greidslur, ad baki
greidslubyrdarhlutfalli heimila.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki [slands.



Vidskiptajofnudur

2000 2004 2008 2012 2016 2020
I Voruskiptajofnudur Pjonustujdfnudur
I bittatekjujofnudur =\/idskiptajofnudur

Midad er vid undirliggjandi vidskiptajéfnud timabilid 4F2008-4F2016, par sem
leidrétt er fyrir ahrifum gémlu bankanna a pattatekjur og dbeint mzelda fjar-
malapjonustu. Timabilid 2009-2012 var pattatekjujéfnudur einnig leidréttur
fyrir ahrifum Actavis vegna dnakveemra gagna a timabilinu. battatekjujéfnudur
tekur til frumpattatekna og rekstrarframlaga.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki [slands.
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Stada vanefnda utlana eftir [antaka
og tegund vanefnda
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Vanskil samkvaemt lanpegaadferd, hlutfall Gtlanum til hvers steerdarflokks.
Kerfislega mikilvaegir bankar, modurfélég, bokfeert virdi.
Heimild: Sedlabanki [slands.



KMB: Ardsemi
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— Ardsemi reglulegra tekna (v. as)?
e Argsemi skv. uppgjori (v. as)
Eigid f&, ma.kr. (h. as)

Ardsemi er reiknud Ut midad vid medalstddu eigin fjar. Samstaedur kerfislega
mikilvaegra banka. Valitor undanskilid arin 2017-2020. 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.



KMB: Hreinar vaxtatekjur, vaxtagjold
og vaxtamunur

Visitala, 2012 =100

2013 2015 2017 2019 2021

= Hreinar vaxtatekjur (v. as)
= Heildareignir (v. as)
Vaxtamunur (h. as)

Samstaedur kerfislega mikilveegra banka. Hreinar vaxtatekjur & 1. arsfjordungi
2022 feerdar & arsgrundvall.
Heimildir: Ars- og arshlutareikningar vidskiptabanka.



KMB: Eiginfjar- og vogunarhlutfoll
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= Eiginfjarhlutfall (T1)
= Eiginfjarhlutfall (CAR)

Vogunarhlutfall

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



