1. desember 2022

Minnisblad

Vidtakandi: Fjarmélastodugleikanefnd
Sendandi: Sedlabanki islands

Efni: Bakgrunnur dkvordunar um sveiflujéfnunarauka

Akvordun fjarmalastodugleikanefndar Sedlabanka Islands fra 29.
september 2021 um haekkun & krofu um sveiflujéfnunarauka &
fjarmalafyrirteeki ar 0% i 2% tok gildi frA og med 29. september sl.
Hakkunin byggdi & pvi mati nefndarinnar ad sveiflutengd kerfisahatta
veeri ad minnsta kosti & sama stigi og fyrir Gtbreidslu farséttarinnar, enda
hofou hratt heekkandi eignaverd farid saman vid aukna skuldsetningu
heimila. Krafa um sveiflujofnunarauka er na jafn ha og han var vio
upphaf Utbreidslu farsottarinnar & Islandi. Aukid eigid fé eflir
vidnamsprott fjarmalakerfisins og gerir pad betur feert um ad meta
afollum. Heekkunin skapar fjarmalastodugleikanefnd svigram til
leekkunar sveiflujofnunaraukans sidar ef tilefni er til.

Hagkerfid tok vel vid sér eftir heimsfaraldurinn og hefur sterkur
hagvoxtur & pessu ari verid drifinn af vaxandi einkaneyslu og jakvaedri
préun i ferdapjonustu. Horfur um alpjédlegan hagvoxt hafa pé heldur
versnad og dvissa er 6venju mikil. Verdbolga hefur aukist verulega i
6llum helstu vidskiptaléndum islands og peningalegt adhald verid hert.
pa hefur aheetta aukist & sidustu arum i vidskiptalondum vegna vaxandi
skulda og haekkandi eignaverds. Neikveed préun & heimsmdérkudum
getur haft ahrif & fjarmalalegan stodugleika & islandi en ni pegar hafa
versnandi fjarmalaleg skilyrdi erlendis prengt ad adgengi islenskra
fjarmalafyrirteekja ad erlendum lansfjarmorkudum.

Skuldir heimila og fyrirtekja

TOIf manada raunvoxtur skulda heimilanna var 0,2% i lok september sl.
samanborid vid 5,1% i upphafi ars. Nafnvoxtur skulda er p6 enn nokkur
eda 9,6% i september og hefur adeins leekkad litillega & sidustu tolf
manudum. Vaxandi hluti nafnvaxtar er til kominn vegna verdbota
verdtryggdra lana, en teepur helmingur skulda heimila er verdtryggdur.
Taktur nyrra lanveitinga er na svipadur og fyrir heimsfaraldur og hefur
préun hreinna nyrra ibGdalana lanakerfisins til heimila verid nokkud i
samraemi vid préun a veltu a ibGdamarkadi.

Med haekkandi nafnvaxtastigi hefur greidslubyrdi nyrra lana og eldri
lana med breytilega vexti, einkum dverdtryggdra lana, pyngst. Pad
dregur Ur eftirspurn eftir lansfé. Reglur um lanpegaskilyrdi, sem folu i



sér pak & vedsetningar- og greidslubyrdarhlutfoll, voru jafnframt hertar
sem vidbragd vid ort heekkandi fasteignaverdi og dalandi Utlanagedum.
A mo6ti vegur ad pratt fyrir haeekkandi nafnvexti gerir aukin verdbdlga ad
verkum ad raunvextir nyrra dverdtryggdra fasteignaldna eru enn
neikvaedir. Jafnframt eru raunvextir verdtryggdra fasteignalana lagir i
sogulegu samhengi. L&gir eda neikvaedir raunvextir drifa pvi enn &fram
eftirspurn nyrra hisnadislana, & medan reglur um lanpegaskilyrdi veita
moétvaegi. Asdkn heimila i verdtryggd lan hefur aukist & sidustu
manudum, en pau bera almennt leegri greidslubyradi & fyrri hluta lanstima
en sambearileg dverdtryggd lan. I gust voru hrein ny verdtryggd utlan
til heimila i fyrsta skipti jakveed innan manadar sidan fyrir
heimsfaraldur. Meirihluti hreinna nyrra ibGdaldna var poé en
Overdtryggadur i september.

Skuldir heimila namu i lok september 79,9% af vergri landsframleidslu
0g 150,4% af radstoéfunartekjum. Baedi hlutfoll hafa farid lekkandi fra
bvi & midju ari 2021 en leekkun hlutfalls skulda @ méti VLF hefur verid
ivid meiri, einkum vegna kroftugs hagvaxtar & timabilinu.

I lok september sl. hofdu skuldir fyrirteekja dregist saman um 1,3% ad
raunvirdi fra sama tima arid adur. Sé leiorétt fyrir baedi gengis- og
verdlagsahrifum meldist 6% voxtur. Skuldavoxtur fyrirteekja hefur
aukist & arinu. P& préun méa einkum rekja til aukinna utlana
vidskiptabanka til fyrirteekja. Hrein ny Gtlan til fyrirtekja uppséfnud a
fyrstu 10 manudum pessa ars ndmu rumum 257 ma.kr., sem er veruleg
aukning fra fyrri arum. Haldi utlanavoxtur dampi mun skuldavoxtur
fyrirteekja halda afram ad vaxa a naestu manudum, ad 6dru Obreyttu.

Vanskil & atlanum kerfislega mikilveegra banka til einstaklinga og
fyrirteekja eru sogulega lag. Vanskilahlutfall einstaklingslana fer enn
leekkandi og var 0,75% i lok 3. arsfjordungs. Rim 0,8% utlana til
heimila voru i frystingu i oktober. Vanskilahlutfall fyrirtekjalana
meeldist 2,4% & 3. arsfjérdungi og leekkadi um teepa halfa prosentu milli
arsfjorounga. Vanskil eru sem fyrr mest medal fyrirteekja i gistirekstri
og veitingapjonustu eda 7,2% en hlutfallid i greininni leekkadi um 1,5
présentur milli arsfjorounga. Hlutfall fyrirteekjalana i frystingu var 7,4%
i lok oktdber og fer jafnframt leekkandi.

Fasteignamarkadur

Haegt hefur & haekkun ibidaverds & sidustu manudum. | oktober hafdi
visitala ibudaverds a hofudborgarsvedinu haekkad um 11,1% ad
raunvirdi & milli ara samanborid vid 15,3% i mai sl. Sama proun hefur
att sér stad utan hofudborgarsvaedisins en par nam arshakkunin einnig
11,1% i oktdber. Velta a ibudamarkadi hefur haldid afram ad dragast
saman a sidustu manudum og er nu apekk veltu aranna fyrir
heimsfaraldur ad raunvirdi. pa fer ibudum & sélu fjolgandi samhlida pvi
ad medalsolutimi lengist.



[ hlutfalli vid akvardandi petti er ibidaverd p6é enn verulega hatt. |
oktdber hafdi hlutfall visitdlu ibudaverds & hdfudborgarsvaedinu & moti
launavisitolu hekkad um 12,6% & télf manudum og hlutfall & moti
visitolu leiguverds um 14,4%. Hlutfall & moti byggingarvisitolu
hekkadi um 9,4% & sama timabili. Heaekkun ibddaverds umfram
akvardandi peetti bendir til talsverds djafnveegis a ibldamarkadi og
tilheyrandi kerfisdhattu. Visbendingar eru pé um ad ojafnveegi sé ekki
lengur ad byggjast upp. Fjarmalastodugleikanefnd lekkadi i juni 2021
hamark vedsetningarhlutfalls fasteignalana til neytenda og setti i
september 2021 reglur um hamark greidslubyrdarhlutfalls sem toku
gildi 1. desember sama &r. [ joni sl. lekkadi nefndin hamark
verdsetningarhlutfalls fasteignalana fyrstu kaupenda og herti reglur um
greidslubyrdarhlutfall med pvi ad innleida lagmarksvexti vid Gtreikning
a hlutfallinu. pessar adgerdir, auk vaxtahaekkana, hafa haft ahrif &
eftirspurn & ibddamarkadi. Endurspeglast pad i minnkandi Utlanavexti
og litillega auknum Gtldnagedum nyrra ibudalana & heildina litido &
sidustu manudum. Enn taka p6 kaupendur fyrstu ibddar & sig aukna
ahaettu vid ibudakaup, enda reglur um lanpegaskilyrdi rymri hvad pa
vardar en adra.

Velta i pinglystum vidskiptum med atvinnuhdsnadi jokst um ramlega
fimmtung ad raunvirdi & milli &ra & 1. arsfjoroungi og var mikil i
sogulegu samhengi. Rekstur stéru atvinnuhlsnadisfélaganna hefur
gengid med ageetum ad undanfornu en haekkandi vaxtastig hafdi pd
neikvaed ahrif & rekstrarafkomu peirra & pridja arsfjordungi. Avéxtun
fjarfestingareigna meeldist 5,5% a fjoroungnum sem er hatt i ségulegu
samhengi. Jakvaed matsbreyting fjarfestingareigna er enn stor lidur i
rekstri félaganna en aukinn fjarmagnskostnadur i mati & gangvirdi
eignanna hefur unnid gegn pessari proun ad undanférnu. Eiginfjar- og
vedsetningarhlutfoll félaganna hafa litid breyst & sidustu 12 manudum.
Lausafjarstada peirra hefur pé versnad fra arsbyrjun, samanlagt
vaxtapekjuhlutfall hefur leekkad i kjolfar aukinna verdbota af skuldum
félaganna og storir gjalddagar langtimalana a naestu 12 manudum hafa
leekkad baedi veltufjar- og sjoédstreymishlutfoll peirra. P er bord fyrir
béaru til endurfjarmdgnunar skulda vegna naegs vedrymis.

Bankar

Vaxtamunur bankanna hafdi a 3. arsfjoroungi haekkad fra fyrra ari i takt
vid hakkandi meginvexti Sedlabankans. Hatt vaxtastig, verobolga og
utlanavoxtur sidustu misseri  hefur styrkt afkomu grunnrekstrar
bankanna en ardsemi grunnrekstrar var 15% & 3. arsfjérdungi sbr. vid
11,3% i arslok 2021. Ardsemi grunnrekstrar, sem byggist a vaxta- og
pboknanatekjum, er fyrsta vorn bankanna fyrir lsekkun eiginfjarhlutfalls
vegna utlanataps og annarra afalla i rekstri peirra.

Bankarnir hafa na feert til baka stéran hluta varudarframlaga sem feerd
voru i virdisryrnunarsjod vegna heimsfaraldursins en virdisryrnun



lanasafna bankanna byggir & veentingum um vanskil og endurheimtur i
framtidinni. Vanefndahlutfall Gtlana bankanna til vidskiptavina var
4,8% i oktober sbr. vid 9% & sama tima arid adur.! Vanskilahlutfall
utlana bankanna til vidskiptavina meldist adeins 1,3% og hafdi leekkad
um taept prosentustig milli ara.? Stada fyrirtaekja i ferdapjonustu hefur
styrkst eftir ad erlendum ferdaménnum fjélgadi og stefnir i ad alika
margir ferdamenn komi til landsins & pessu ari og arid 2016. Ovissa i
greininni hefur pé heldur aukist & sidustu misserum m.a. vegna
neikvaedrar efnahagsprounar i helstu vidskiptalondum, sem geeti dregid
ar eftirspurn eftir ferdapjonustu pegar fram i seekir. A moti vegur legra
gengi kronu og leekkun oliuverds.

Sakir neikvadrar prounar & erlendum morkudum og vaxandi 6vissu hafa
adsteedur & fjarmagnsmaorkudum versnad. Adgengi bankanna ad erlendu
fjarmagni hefur prengst og vaxtaalag a skuldabréf bankanna i erlendum
gjaldmidlum haekkad hratt. Engir gjalddagar i erlendum gjaldmidlum
eru eftir pad sem lifir ars en & nasta ari er um 120 ma.kr. & gjalddaga.
Haldist adsteedur &fram krefjandi geeti pad leitt til aukinnar dhaettutdku
vid fjarmognun bankanna.

Eiginfjarhlutfall KMB var 22,8% i lok 3. arsfjordungs og leekkadi um
1,9 prosentur fr& sama tima 4&rid adur. Eftir haekkun
sveiflujofnunaraukans i 2% eru eiginfjarhlutfoll KMB & bilinu 1,5-3,5%
yfir peirri heildar eiginfjarkrofu sem gerd er til peirra.

Heildarmat a sveiflutengdri kerfisdhattu

Skuldavoxtur einkageirans i heild hefur verid hoflegur sidustu misseri.
Afram er pd olik proun hja heimilum og fyrirteekjum. Skuldavoxtur
fyrirtaekja hefur heldur sott i sig vedrid medan haegt hefur & skuldavexti
heimila. Hlutfall skulda af landsframleidslu er nu litlu heerra en fyrir
heimsfaraldurinn, en hlutfallid haekkadi skarpt arid 2020, adallega
vegna samdrattar landsframleidslu. Hlutfallid lekkadi sidan aftur,
einkum vegna pess ad landsframleidsla tok ad vaxa hratt. Blast ma vid
aframhaldandi lzekkun hlutfallsins haldist skuldavoxtur hoflegur.®

Samverkandi ahrif heaekkandi vaxtastigs og hertra reglna um
lanpegaskilyrdi hafa haldid aftur af heekkun hdsnadisverds. Liklegt er
ad haekkun hasnadisveros hafi ndd hamarki og visbendingar eru um ad
Ojafnveegi sé hett ad byggjast upp. Verulegt éjafnveegi er pd enn til
stadar og likur eru & verdleidréttingu.

! Vanefndir mida vid lanpegaadferd en pa eru eftirstodvar allra tlana vidskiptavinar
i vanefndum ef eitt 1&n er komid i 90 daga vanskil, i frystingu eda lantaki metinn
6liklegur til ad standa vid skuldbindingar sinar.

2 Vanskilahlutfall reiknad skv. EBA stadli.

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



Toéluleg framsetning fjarmalasveiflunnar gaf til kynna aframhaldandi
fjarmalalega uppsveiflu & pridja arsfjordungi. Uppsveiflan er drifin
afram af verdsveiflu & hdsnaedismarkadi og skuldasveiflu, en & moti
kemur ad skuldasveiflan er enn i lagri st6du. Visir fyrir innlenda
kerfisahaettu (d-SRI) hefur farid leekkandi & arinu og er nu rétt yfir
medaltali visisins. Laekkunin er drifin af leekkun hlutfalls skulda
einkageirans af VLF.



Myndavidauki

Skuldahlutfall, fravik fra leitni og
eiginfjaraukaviomid'

% af VLF % af ahaettugrunni

Fravik fra leitni (v. as) = Skuldahlutfall (v. as)

| eitni (v. &s) = Figinfjaraukavidmid (h. as)

1. Heildarskuldir heimila og fyrirtaekja ad kréfuvirdi, i hlutfalli vid verga
landsframleidslu sidustu fjdgurra arsfjordunga. Leitni er fundin med
einhlida HP-siu med sléttunarstikann A=400.000.

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. &s) == Skuldir (v. &s)

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



Proun skulda atvinnufyrirtaekja
brotin nidur a lanveitendur

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 atvinnuhldsnaedis
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=—\/erd 4 fermetra / Verg landsframleidsla a fermetra
==\/erd 4 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
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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
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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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Frysting

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
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= 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.



