Markadspunktar 3% Arion banki

Greiningardeild s greining@arionbanki.is & arionbanki.is

Markadspunktar i dag:

e Styrivaxtadkvoérdun: Spaum Obreyttum styrivoxtum
e Hefur skuldsetning ungs folks ahrif & préun fasteignaverds?

Styrivaxtaakvordun: Spaum obreyttum styrivoxtum

Greiningardeild spair dbreyttum voxtum vid vaxtadkvordun Sedlabankans pann 12. desember. A8 pessu
sinni eru veigamestu rokin i spa okkar ekki efnahagslegir grunnpeettir, heldur su einfalda stadreynd ad
peningastefnunefnd markadi mjog skyra stefnu med yfirlysingu sinni eftir sidustu styrivaxtadkvordun -
en heldur fatt hefur breyst fra peim tima. Midad vid nuverandi forsendur telur peningastefnunefnd
Sedlabankans bersynilega ad ekki sé porf & frekari styrivaxtahaekkunum til ad na verdbdlgumarkmidi
bankans & naestu 3 arum:

Grunnspa Sedlabankans bendir til pess ad nuverandi nafnvextir bankans neegi til pess ad
verdbdlgumarkmidid naist a spatimanum. bad er po m.a. had pvi ad endurskodun
kjarasamninga a nyju ari samrymist hjédnun verdbdlgu ad markmidinu.

- Ur yfirlysingu peningastefnunefndar 14. névember 2012

Ef verdbolguspa bankans gengur eftir, pa er vissulega rétt ad bankinn mun na haefilegu adhaldsstigi
(raunvoxtum um 3%) um svipad leyti og hann spair pvi ad slakinn hverfi Ur hagkerfinu, an pess ad
hreyfa nafnvextina frekar. Med 68rum ordum myndi adhald peningastefnunnar allt koma fram i gegnum
laegri verdbdlgu.

Virkir raunstyrivextir m.v. verdbélguspa Si og 6breytta styrivexti
- m.v. 12M sdgulega verdbdlgu og spa PM 2012/4
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Engar vaxtahaekkanir... i bili

Vid teljum ad & medan ekkert raskar pessari syn sé ekkert Utlit fyrir frekari styrivaxtahakkanir, og a
bad sérstaklega vid um naesta fund. Litid hefur breyst fra sidasta fundi, pott sidasta verdbdlgumeeling
hafi reyndar verid haerri en flestir adrir greiningaradilar spadu, eda 0,3% hakkun a milli manada. pad
er péd nanast utilokad ad peningastefnunefnd telji astzedu til ad breyta syn sinni eda bregdast
sérstaklega vid pvi.

Hins vegar teljum vid ad pegar lidur fram & naesta ar komi i ljos ad verdbolguspa bankans er of bjartsyn
og vanspair verdbdlgu. Gengisveiking haustsins & eftir ad koma inn med meiri krafti en nyjasta spa
bankans gerir rad fyrir.

Spar og raunveruleiki
- Sedlabankinn wvanspair yfirleitt verdbdlgu
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Otryggar forsendur um rikisfjarmal og kjarasamninga

Pa gerir bankinn jafnframt rad fyrir ad forsendur fjarlaga standist (sem er edlilegt, enda er honum vart
steett & 06d6ru), og ad mjog takmarkadar vidbdtarhaekkanir verdi & launum vid endurskodun
kjarasamninga i januar. Vid teljum badar pessar forsendur mjog otryggar (bankinn bendir reyndar
sjalfur & paer sem verulega dvissupaetti). NU pegar hafa breytingar ordid a fjarlagafrumvarpi naesta ars,
en i breytingartillogum er t.d. gert rad fyrir aukningu atgjalda sem nemur 7,7 milljéréum fra upphaflegu
frumvarpi, sem verdur nanast 6ll fjarmognud med ardgreidslum rikisfyrirtaekja. Til vidbdétar koma svo
storir dvissupaettir & bord vid eiginfjarstodu Ibudaldnasjéds, ymsar fjarfestingar sem ekki er gert rad
fyrir i fjarlogum, fjadrmagnskostnad rikissjéds, nidurstédu Icesave-deilunnar og fleira.

I bandormi rikisstjérnarinnar er svo gert rad fyrir ad Uttekt séreignarsparnadar verdi gerd heimil ad
nyju pann 1. januar 2013, tryggingagjald laekki, barnabeetur heekki, 30% haekkun vaxtabota verdi
framlengd o.fl., pétt reyndar komi ymsar tekjutflunaradgerdir & moti. Vid petta baetast hugsanlegar
utgreidslur vegna nyfallins gengislanadéms, en allt gaeti petta aukid eda vidhaldid verdbolguprystingi,
bétt erfitt sé ad meta hrein ahrif dlikra radstafana i rikisfjdrmalunum & verdbdlgu umfram bein
skattaahrif.

P& munu uppsagnir hjukrunarfreedinga & Landsspitalanum setja aukinn prysting & launahaekkanir
opinberra starfsmanna, pétt dmogulegt sé ad spa endanlega fyrir um hvernig kjaravidreedum vindur
fram.

Vid teljum poé ad ofantaldir paettir bendi til pess ad ovissan i styrivaxtaferlinum sé meira eda minna upp
a vid. Adstxedur erlendis geta pd verkad til leekkunar vaxta @ moéti pattunum sem nefndir eru hér a
undan. T.a.m. gefa framleidsluvisitolur i Bandarikjunum og i Evropu til pess ad gangurinn i helstu
vidskiptalondum verdi slakur @ naestu misserum. Eins hafa fregnir borist af pvi ad verd a sjavarafurdum



a erlendum morkudum fari leekkandi. Badir pessir peettir hljéta ad hafa ahrif & stédumat
peningastefnunefndar.

Vid teljum engu ad sidur ad fregnir af ,endalokum vaxtahaekkunarfasans“ séu yktar. Réttara veeri ad
tala um hlé, sem varir adeins jafnlengi og ekkert raskar syn peningastefnunefndarinnar. Skodun
Alpjédagjaldeyrissjédsins styrkir petta mat, en i sidustu framvinduskyrslu sjédsins um islenska
hagkerfid kom fram ad allt ad 100 punkta heekkunar vaxta veeri poérf & neaestu manudum ef
verdbolgumarkmidid aetti ad nast a arinu 2015.

Svidsmyndir um vidbrogd vid olikum verdbolguhorfum

pott bid geeti ordid &, jafnvel i nokkra manudi, pa teljum vid ad Ollu pessu so6gdu ad pad sé
oumflyjanlegt aéd verdbodlguhorfur versni ad nyju, og ad vaxtaheekkunarfasinn muni halda afram.
Omogulegt er ad segja fyrir um nakvaemlega hversu mikil ahrif pessir paettir munu hafa &
verdbdlguhorfurnar, en hins vegar er haegt ad stilla upp nokkrum mismunandi svidsmyndum, og teikna
bannig upp hugsanlega styrivaxtaferla midad vid mismunandi verdbolguferla.

Pad hefur verid gert & myndum hér fyrir nedan, en tekid skal fram ad verdbolguferlarnir eru valdir af
halfgerdu handahdfi og er adeins ztlad ad syna fram & samhengi verdbdlguhorfa og styrivaxta.
Greiningardeild fullyrdir ekki ad neinn einn peirra sé liklegri en annar. Ad 0dru leyti midast
styrivaxtaferlarnir vid Taylor-reglu sedlabankans og obreyttar horfur um framleidsluslaka.

Styrivextir, = 0,6Styrivextiry_,
+ 0,4[(Hlutlausir raunvextir, + Verdbolgumarkmid,)
+ 1,5(Verdbolguspi, 4 — Verdbdlgumarkmid,) + 0,5Framleidsluslaki ;]

Mismunandi verdbdlguferlar
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Hefur skuldsetning ungs folks ahrif a proun fasteignaverds?

Pad er augljost ad folk stekkur ekki beint Ur skdla Ut & fasteignamarkad med fullar hendur fjar. bad eru
bvi gémul sannindi og ny ad ungt félk er ad 6&ru jéfnu hlutfallslega skuldsettasti pjédfélagshépurinn. i
markadspunkti dagsins er fjallad um hvort mikil skuldsetning ungs félks skipti yfir h6fud mali i steerra
samhengi hluta a fasteignamarkadi.

Pessi greining er unnin a grundvelli spar um fasteignaverd sem sett er fram i nyrri skyrslu
greiningardeildar, Fasteignamarkadur 8 gongudeild: Horfur til 2014.

Skuldir/Eignir Skuldir/Tekjur
140% - 400% -
= 1995
m 1995
120% | . 350% |
[ ]
300% - w2004
100% -
2010
250% - 2010
80% -
200% |
60%
150% -
40% 1 100% -
20% - 50%
0% - 0% -
i o i w5 i o
DA DD WP PP S A A PR R PRSP S @D A
WA AR E RS A WA AP PO SEE A

Heimild: Hagstofa Islands, Sedlabanki Islands

Aldursdreifing skuldsetningar sést til vinstri & myndinni ad ofan, en par er sama a hvada timabili gripid
er nidur; félk & aldrinum 20-35 ara er skuldsettasti hopurinn. Stadan var sérstaklega svoért arid 2010
begar hépurinn skuldadi sem heild meira en hann atti, en um 27% allra fasteignaeiganda var pa i
neikvaedri eiginfjarstédu. Ekki eru til nyrri adgengileg géogn um skuldastédu eftir aldri, en pd er ljost ad
hun hefur skanad mikid, baedi vegna afskrifta og haekkun eignaverds umfram verdlag. Myndinni ber pvi
ad taka med fyrirvara, pott skuldsetningarmynstrid hafi liklegast ekki breyst ad rasi.

Nidurfaersla lina til heimila Upphaei . kr.
a. | 110% leidin 46.0
b. | Sértek skuldaadldgun 7.3
c. | Endunitreikcningur etlendra fasteignaldna 109.6
d. | Endumitreikningur bilalana 38.6

Heimild: pingskjal 575 & 141. léggjafarpingi.

Pad er sérstaklega vert ad skoda prdéun eiginfjarstédu a.m.k. 12.600 manna hops sem for i gegnum
110% Urraedid. Vid héfum reynt ad leggja gréft mat & n.k. medalvedstdodu hopsins med pvi ad lita fram
hja 6llum flaekjum & bord vid mismunandi frieignamark o.fl. og gera raéd fyrir ad skuldirnar hafi verid
faerdar nidur ad 110% eigna m.v. vedstédu 1. jantar 2011. Sidan pa hafi héfudstdll lansins fylgt visitolu
neysluverds ad teknu tilliti til afborgana, en undirliggjandi ved (markadsvirdi hlusneaedis) hafi fylgt
visitélu fasteignaverds.

Hér ber ad athuga ad pegar leid & (rredid toku fjarmalastofnanir ad mida verdmeeti veda vid
fasteignamat, og ef pad er laagra en sem nemur markadsvirdi eigna, pa hefur vedstadan verid betri sem
bvi nam. Einhverjir i hopnum geetu verid komnir med eiginfjarsvigrim, en fyrir adra er pess ekki langt


http://www.arionbanki.is/library/Skrar/Greiningar/onnur-efnahagsmal/Fasteignamarkaður%20á%20göngudeild%20Horfur%20til%202014%20-%20Copy%20(2).pdf
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Heimild: Pjédskra, Hagstofa Islands, Utreikningar greiningardeildar

Pad er erfitt ad gera sér fyllilega grein fyrir ahrifum eiginfjarstédu & verdmyndun a fasteignamarkadi.
Astaedan er medal annars st ad fasteignaverd hefur dhrif & eiginfjarstédu, og eiginfjarstada hefur ahrif

a fasteignaverd i gegnum kaupgetu, svo um er ad raeda akvedna vixlverkan sem haepid er ad greina i
sundur.

Pad er hins vegar okkar mat ad ef allir husnaediseigendur veeru jafnliklegir til ad lenda i neikvaedri
eiginfjarstédu hefdi hun ekki sérstok ahrif i sjalfri sér a verdmyndun. bPar sem husnadiseigendur sem
vilja flytja eru baedi hluti af frambodi og eftirspurn @ markadi pa detta peir sem eru i neikvaedri
eiginfjarstédu einfaldlega Ut Ur hvoru tveggja, svo ahrifin & verdmyndun jafnast Ut ad stéru leyti. Ahrifin
myndu einkum birtast i pvi ad mikill fjoldi félks veeri fastur i hisnaedi sinu og gaeti ekki losnad ur pvi

nema borga med eign sinni. Vandséd er ad petta hefdi ahrif & verdmyndun i vidskiptum peirra sem ekki
eiga vid eiginfjarvanda ad strida.

Mun liklegra er ad pegar margir eru fastir i ofvedsettum eignum, pa lendi markadurinn & verdgolfi sem
skuldsetningin akvardar, og frjési. Verd naer ekki ad laekka til ad koma markadnum i gang aftur og jafna
frambod og eftirspurn, heldur haetta vidskipti ad eiga sér stad (pott par spili reyndar fleiri inn i) — med
0drum ordum helst verdid i vidskiptum haerra en ella vegna ofskuldsetningarinnar, ef eitthvad er.
Myndin hér ad nedan stydur pa kenningu.



Fasteignaverd og fjéldi kaupsamninga
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Heimild: Pjé&skrd, Hagstofa Islands, Utreikningar greiningardeildar

Pott neikvaed eiginfjarstada hafi pannig takmoérkud ahrif 8 markadinn i heild, pa getur su stadreynd ad
ungt folk er jafnan skuldsettara en peir sem eldri eru haft pau ahrif ad verdhlutféll mismunandi eigna
breytast. betta er sa hépur sem er liklegri en adrir til ad bua i sinni fyrstu eign og vera a leidinni i sina
adra eign, p.e. bua i tiltélulega litlu hiusnaedi og ztla ad staekka vid sig. Eiginfjarvandi pessa hdps birtist
i pvi @ad hann situr fastur og hvorki selur eigin eign né kaupir nyja.

petta getur m.6.0. haft pau ahrif ad hvort tveggja eftirspurn eftir millistbrum eignum og frambo?d litilla
eigna sé minna en ella. Samanburdur a fasteignavidskiptum fra midju ari 2006 til 2007 annars vegar og
fra arsbyrjun 2011 til april 2012 hins vegar stydja vid petta, en hlutdeild vidskipta med baeéi litlar og
millistorar eignir (60-120 fermetrar) minnkadi téluvert & timabilinu.
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Heimild: pjodskra, Utreikningar greiningardeildar

A medan eiginfjarvandinn er til stadar hja yngsta hépnum & markadi ma pvi buast vid pvi ad
verdhlutfall millistérra og minni eigna laekki. Petta mun einkum gerast i gegnum nyja kaupendur, en par
sem litid hefur verid byggt munu peir prysta verdi & minni eignum a markadnum (einkum i fjolbyli) upp
bar til naegilegt svigrim skapast hja skuldsettu ungu félki til ad hreyfa sig. Ymis jdkvaed merki benda



raunar til ad pess sé ekki endilega langt ad bida en 110% leidin hefur vafalaust hradad pvi ferli.
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Heimild: pjédskra, utreikningar greiningardeildar

Pessarar prounar geetir ni pegar, en ,sérbylisalag" (p.e. tolfreedilegt mat greiningardeildar a peirri
upphaed sem fasteignamarkadurinn er reidubulinn ad greida ofan a verd sambeaerilegrar eignar i fjolbyli
til ad komast i sérbyli) hefur laekkad talsvert fra pvi fyrir hrun, og mun meira fyrir rad- og parhus heldur
en einbylishlds. bad bendir enn til pess ad eftirspurn eftir sliku hisnzedi sé veik, m.a. vegna lélegrar
eiginfjarstédu ungs folks, sem myndi undir venjulegum kringumstaeedum mynda eftirspurn eftir

millistoru hdsnaedi.
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Alag a sambaerilega eign i fjolbyli
- sem hlutfall af midgildi kaupverds 3
timabili
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Heimild: pjodskra, utreikningar greiningardeildar

Vid teljum ad pessi proun muni halda afram i einhvern tima, og minni eignir i fjolbyli haekki hradar en

2011-2012

steerri eignir i sérbyli par til ungt félk losnar ur eiginfjargildrunni.



Markadspunktar Greiningardeildar Arion banka

Asdis Kristjansdottir asdis.krisfjansdottir@arionbanki.is 444-59568
Fannar Jénsson fannar.jonsson@arionbanki.is 444-59562
Hafsteinn Hauksson hafsteinn.hauksson@arionbanki.is 444-5993
Stefan Broddi Gudjonsson stefan.gudjonsson@arionbanki.is 444-5959
Porbjérn Atli Sveinsson thorbjorn.sveinsson@arionbanki.is 444-5973

Abyrgdarmadur: Asdis Kristjansdottir

Fyrirvari

paer skodanir og spar sem hér koma fram eru byggdar & almennum upplysingum sem Greiningardeild Arion banka hefur undir hdndum pegar
markadspunktar eru ritadir. Helstu heimildir eru arsskyrslur, afkomufundir og hluthafafundir auk annarra opinberra upplysinga sem birst hafa i
fjolmidlum og & 6drum vettvangi. Upplysingar i umfjollun eru einungis birtar i upplysingarskyni og peer ber ekki ad skoda sem tilbod & einn eda
annan hatt. Skodanir og spar geta breyst an fyrirvara. bratt fyrir ad pess sé sérstaklega geaett ad upplysingarnar séu réttar og nakvaemar pegar
paer eru settar fram getur Arion banki, eda starfsmenn Arion banka ekki teki® abyrgd & villum. Vinsamlegast hafi® samband vid
markadsvidskipti Arion banka eda radgjafa adur en gengid er fra vidskiptum sem byggja & pbessum markadspunktum. Arion banki hf. og
starfsmenn félagsins taka ekki abyrgd a pvi ef ad gengi einstakra bréfa sem félagi® meelir med kaupum & kunni ad laekka og 6fugt.

Arion banki, starfsmenn Arion banka, stjérnarmenn eda adilar tengdir Arion banka kunna ad eiga hagsmuna ad geeta vardandi einstok félég sem
greiningar, verdmatsskyrslur og annad utgafuefni Greiningardeildar Arion banka lytur ad hverju sinni. Hagsmunir kunna ad vera ymsir t.d. sem
hluthafar eda radgjafar i einstaka félogum, umsjonaradilar Utboda, vidskiptavaki Utgefenda eda hagsmunir sem lita ad annarri veittri
fjarfestingabankapjonustu.

Athugasemdir, abendingar og fyrirspurnir tengdar markadspunktum sendist & netfangid greiningardeild@arionbanki.is
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