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Reykjavik, 20. jani 2017

Tilmeeli um sveiflujéfnunarauka

Samkvaemt 1. mgr. 86. gr. d. laga nr. 161/2002, um fjarmalafyrirteki, er Fjarmalaeftitlitinu heimilt ad kveda 4 um
sveifluyj6fnunarauka og gildi hans ad undangengnum tilmaxlum fra fjarmalastéougleikaradi. Raoid  skal
arsfjoroungslega leggja fram slik tilmeali og byggja pau einkum a tillégum og greiningu kerfisihattunefndar, sbr. 16g
um fjarmalastodugleikardd nr. 66/2014.

Megintilgangur sveiflujofnunaraukans er ad auka vionamsprott fjarmalakerfisins vid hugsanlegu utlanatapi { kjolfar
6hoflegrar skuldsetningar og uppséfnunar sveiflutengdrar kerfisdhettu. Aukann ma byggja upp samhlida uppséfnun
Ojafnvagis 1 fjarmalakerfinu. Krafan um hann er lekkud eda afnumin i sameiginlegri nidursveiflu fjarmala- og
hagsveiflunnar til a0 auka getu fjarmalafyrirtakja til ad vidhalda sjalfberu frambodi linsfjarmagns.

Sveiflujéfnunaraukinn tekur pannig breytingum eftir st6du fjarmalasveiflunnar.
Greining kerfisahettunefndar

Vio akvordun sveiflujdfnunarauka er medal annars horft til fijdgurra kjarnavisa sem fjarmalastougleikarad hefur
skilgreint fyrir fyrsta millimarkmi® um fjarmalast6ougleika: skuldavoxt sem hlutfall af vergri landsframleidslu,
raunvoxt Gtlana til heimila og fyrirteekja, raunhakkun ibida- og atvinnuhusnadisverds og fravik skuldahlutfalls fra
langtimaleitni. Jafnframt er litid til st60u fjarmalasveiflunnar sem metin er med samsveiflu peirra breyta sem litid er

til vid mat a sveiflutengdri kerfisahattu p.e. skuldsetningar, hisnxdisverds og fjarmoégnunar bankanna.

Skuldir heimila og fyrirtackja hafa aukist ad raunvirdi og skuldavéxtur sem hlutfall af vergri landsframleidslu er
jakvaedur. Hins vegar bendir fravik skuldahlutfalls fra leitni ekki til pess ad timabzrt sé ad byggja
sveiflujofnunaraukann frekar upp. Skuldavoxtur einkageirans telst enn hoflegur en skuldir fyrirtaekja aukast einna

helst { erlendum gjaldmiolum.

Samspil skulda og eignaverds getur magnad skuldasveifluna og pvi gefa hradar raunvirdishekkanir ibudahusnadis
s{®ustu misseri tilefni til pess ad gata varadar. Lengst af héldust haekkanir 4 fasteignamarkadi ad miklu leyti { hendur

vid akvedna efnahagspatti en nu er farid ad bera a misvagi par 4 milli.

Hr60 aukning annarrar fjirmognunar en kjarnafjirmognunar getur magnad dtlinavoxt sem kann ad leida af sér
hakkun eignaverds.! Hlutfall kjarnafjarmognunar af heildareignum hefur haldist ner 6breytt undanfarid ar. Erlend
fijarmégnun bankanna hefur hins vegar aukist og kjorin sem peim bjédast batnad. Enn sem komid er hefur erlend
fjarmégnun bankanna ad mestu verid nytt til pess ad greida upp adrar dhagkvaemari skuldir { erlendum gjaldmidlum.

Fram a0 pessu virdist proun fjarmognunar bankanna hafa haft litil ahrif 4 dtlanavoxt.

Mat a st6du fjarmalasveiflunnar synir ad fjarmalaleg uppsveifla er hafin og er hisnzdisverd sterkasta merkid um pad.
Aukin spenna { pjédarbuskapnum med miklum hagvexti, framleidsluspennu og litlu atvinnuleysi getur leitt til
fiarmalalegs ojafnveegis sidar meir. A hinn béginn hefur ytri stada pjédarbusins batnad mikid undanfarin ar og
Sedlabanki Islands spair 4framhaldandi vidskiptaafgangi fram til 4rsins 2019.

I Kerfisahzttunefnd hefur skilgreint kjarnafjarmégnun sem innlan innlendra einstaklinga og fyrirtaekja a0 undaskildum
fjarmalafyrirtaekjum (p.m.t. lifeyrissjodir), eigid fé, vikjandi lin og utgafur endurseljanlegra verobréfa med eftirstéovartima yfir 3
ar.



Nidurstada

bréun sveiflutengdrar  kerfisdhettu hefur verid med svipudu moéti og buist var vid 4 sidasta fundi
fjarmalast6dugleikarads. Med hlidsjon af greiningu kerfisahzttunefndar beinir fjarmalast6dugleikarad tilmaelum til
Fjarmalaeftirlitsins um ad halda sveiflujéfnunarauka ébreyttum { 1,25%, sbr. tilmeli radsins fra 30. september 2016.

Pess ma venta ad fjarmalast6dugleikardd leggi til ad uppbyggingu sveiflujéfnunaraukans verdi haldid afram i takt vid
uppsofnun éjafnvagis { fjirmalakerfinu.



Vidauki vid tilmeeli um sveifluj6fnunarauka.

Samkvamt opinberri stefnu um fjarmalast6dugleika skal fjarmalastédugleikarad upplysa med reglubundnum hetti til

hvada visa pad horfir einkum vid greiningu 4 kerfisdhattu. Hér birtast peir visar sem hafdir voru til hlidsjonar vid

mat 4 sveifluj6fnunarauka a fundi fjarmalast6dugleikarads 20. jun{ 2017.

Fravik skuldahlutfalls fra leitni
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——Skuldahlutfall (v. as)
——Vidmid (h.as)

Fravik fré leitni (h.as)
——Leitni (v.as)
Skuldir heimila og fyrirteekja ad krofuvirdi i hlutfalli vid verga landsframleidslu
sidustu fjogurra arsfjérdunga. 10% vidmid fyrir fravik Gtlanahlutfalls fra leitni er

fengid Ur rannsékn Laina, Nyholm & Sarlin (2015).
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands

Skuldavoxtur i hlutfalli vid
verga landsframleidslu
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——skuldavéxtur i hlutfalli vid VLF — Vidmid

Arsvéxtur skulda heimila og fyrirtaekja ad krofuvirdi i hlutfalli vid VLF sidustu
fidgurra fjérdunga. 29% Vidmid er 75. présentubil dreifingar gagnanna yfir allt
timabilid.

Heimildir: Hagstofa islands, Sed8labanki islands

Fravik skuldahlutfalls fra leitni
og viomid Basel-nefndarinnar
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Fravik fra leitni (h. as) ——Eiginfjaraukavidmid
Skuldahlutfall er reiknad sem skuldir heimila og fyrirtaekja ad kréfuvirdi, i hlutfalli
vid verga landsframleidslu sidustu fidgurra arsfidrdunga. Fravik pess fré leitni er
fundid med einhlida HP-siu med A=400.000. Vidmid Basel-nefndarinnar fylgir
einfaldri vérpun af fraviki skuldahlutfallsins fra leitni.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Tveir meelikvardar a skuldavoxt -
raunvoxtur og gengisleidréttur voxtur
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mmm Arsbreyting (h. 4s) i Arsbreyting (h. &s)

—— Gengis- og verdlagsleidrétt (v. 4&s) —— Raunskuldir (v. &s)

Heildarskuldir heimila og fyrirtaekja a8 kréfuvirdi. Annars vegar & fostu verdlagi
1F 2017. Hins vegar gengis- og verdlagsleidréttur skuldastofn med verdtryggdar
skuldir & féstu verdlagi 1F 2017, erlendar skuldir & féstu gengi 1F 2017 og dverd-
tryggdar skuldir a breytilegu verdlagi og gengi.

Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki [slands.



Raunverd husnadis a
hofudborgarsveedinu
Visitala (1995=100) % 4
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mmm Arsbreyting (h. 4s)
—— Atvinnuhusnaedi (v.as)

mmm Arsbreyting (h. as)
—— [budarhlsnaedi (v.4s)
9% vidmid (h. &s)

Visitolur hisnaedisverds a hofuBborgarsvaedinu, raunvirtar med visitolu neyslu-
verds. Raunverd atvinnuhUsnaedis byggir & vegnu medaltali iSnadar-, verslunar-
og skrifstofuhisnaedis. 9% vidmid er fengid (r Laina, Nyholm & Sarlin (2015).
Tolur fyrir atvinnuhusnaedi a8 1F 2017 eru bradabirgdatélur.

Heimild: Hagstofa islands, Pjédskra islands, Sedlabanki islands

Erlend fjarmoégnun
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Fjarmdgnun i erlendri mynt - alls
mmm Skrad erlend fjarmognun - alls
e AriON banki - skrad erlend fjarmognun
{slandsbanki - skrad erlend fjarmégnun
e | andshankinn - skrad erlend fjarmagnun

Husnaedisverd i hlutfallivid laun,
leigu og byggingarkostnad

Visitala (jan. 2011=100)
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——Husnaedisverd / Laun

——HUsnae8isverd / Byggingarkostnadur

Hulsnaedisverd / Leiguverd

Heimildir: Hagstofa islands, Pjé8skré islands, Sedlabanki islands.
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— Skuldasveifla
—— Fjarmégnunarsveifla

Einfalt medaltal sveifla peirra breyta sem maela hvern undirpdtt og alls

breytusafns.
Heimild: Utreikningar héfunda

——Husnezedissveifla
==Fjarmalasveifla




