PJODHAGSVARUDARTZKI TIL AD
DRAGA UR OHOFLEGRI PENSLU A
FASTEIGNAMARKADI

Undanfarin misseri hafa pjédhags-
varudarteeki (e. Macro-prudential
policy tools) sem vinna gegn ofpenslu
a fasteignamarkadi fengid aukna
athygli i Evrépu og sérstaklega
nagrannaléndum islands. Tveir flokkar
slikra teekja hafa sérstaklega verid i
umraedunni. Annars vegar teeki sem
takmarka veitingu fasteignalana midad
vid vedhlutfall vidkomandi fasteigna,
s.k. vedsetningarhlutfall (e. Loan-to-
Value, LTV), og hins vegar teeki sem
takmarka veitingu fasteignalana ut fra
greidslugetu eda tekjum lantakans.
Fjarmalaeftirlitid hefur helst litid til
greidslubyrdarhlutfallsins (e. Debt-
Service-to-Income, DSTI) i pvi
samhengi.’

Tilgangur pjédhagsvaradartaek-
janna

Tilgangur peirra pjodhagsvarudarteekja
sem nefnd hafa verid er ad takmarka
med almennum heetti [anveitingar til
neytenda til fasteignakaupa med pad
ad markmidi ad vinna gegn ofpenslu
a fasteignalanamarkadi. Mikill voxtur
fasteignalana getur leitt til haekkunar
fasteignaverds umfram undirliggjandi
verdmeeti og leitt til fasteignabolu.?
Fjarmalaaféll og -kreppur sem eiga
upptok sin i fasteignabolu og aukinni

skuldsetningu heimila eiga pad til ad
vera kostnadarsamari, langvinnari og
alvarlegri en aféll sem orsakast af 6drum
pattum.® Asteedan er m.a. st ad vid

fall eignaverds i kjolfar bolumyndunar

er adlégun heimila ad breyttu astandi
sérlega erfid vegna harra skulda og
ofullnzegjandi vedst6du. Raunvirdi
fasteigna akvardar ad miklum hluta
hreina eign heimila og hefur veruleg
ahrif & neysluakvardanir peirra.*® Mikill
samdrattur i neyslu heimila, i kjélfar pess
ad fasteignabdla springur, getur pvi

haft afdrifarik ahrif & rekstrargrundvéll
fyrirteekja og lanastofnana. Pvi er
bjodhagslegi avinningurinn af pvi ad
sporna gegn fasteignaboélu mikill og
vegur oft og tidum pyngra en hagsmunir
lantaka, sem fa mogulega leegri fjarhaed
ad lani, eda lanastofnana® sem fyrir vikid
draga saman utlan til fasteignakaupa.

Rannsoknir a og notkun pjédhags-
varudartaekja i Evropu

Seenski Sedlabankinn hefur undanfarid
fiallad itarlega um pérfina & ad hafa
hemil & skuldsetningu heimila par i landi
til ad stemma stigu vid veréhaekkunum
a fasteignamarkadi. Bankinn hefur
medal annars kallad eftir heimild til ad
geta takmarkad veitingu fasteignalana
ut fra tekjum lantaka?, enda getur pad
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asamt vedsetningarhlutfallinu haft mikil
ahrif i pa att ad takmarka utlanavoxt
fasteignalana pegar husnaedisverd

fer heekkandi.? Szenski sedlabankinn
hefur einnig lagt t6luverda vinnu i ad
rannsaka husnaedismarkadinn i Svipjod®
og hvernig pjodhagsvarudarteeki virka
& hagkerfid.'® Sérstaklega hefur notkun
bjodhagsvarudarteekja sem takmarka
veitingu fasteignalana ut fra tekjum
lantaka verid skodud." Nidurstada
bankans er st ad pjédhagsvarudartaeki
sem takmarka hvad heimili geta nytt af
radstéfunartekjum sinum i afborganir
og vexti af fasteignalanum sé mikilveeg
vidbot vid onnur teeki sem zetlad er ad
vardveita fjarmalastodugleika.

| nyrri rannsokn fra irlandi er méguleg
virkni mismunandi pjodhagsvarudar-
teekja metin og er nidurstadan su

ad takmorkun a heildarfjarhsed
fasteignalana midad vid tekjur eda
greidslugetu lantaka hafi meiri virkni
en vedsetningarhlutfall vid parlendar
adstaedur.'? Ekki er haegt ad heimfzera
irsku rannsoknina beint yfir a island.

| bessum nidurstédum felst po
visbending um ad mikid gagn sé ad
pvi ad hafa morg stjorntaeki tiltaek til
ad stemma stigu vid ohdflegri haekkun
husnzedisverds.

1 brju teeki eru oftast nefnd, greidslubyrdarhlutfall (e. Debt-Service-to-Income, DSTI), skuldahlutfall (Debt-to-Income, DTI) og lanshlutfall (e. Loan-to-Income, LTI). Pau hafa 6ll svipada
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virkni en ad mati Fjarmalaeftirlitsins kemur greidslubyrdarhlutfall helst til greina 4 Islandi par sem pad rimar vel vid upplysingar sem eru adgengilegar lanveitendum ur lanshzefis- og
greidslumati sem framkvaemt er adur en til lanveitingar kemur.
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i skyrslu evropska kerfisahaetturadsins
(e. European Systemic Risk Board,
ESRB) fra pvi i desember 2015

er bent & ad pad er algengt medal

rikja Evropusambandsins (ESB), ad
bjédhagsvarudarteekjum af pessu tagi
sé beitt samhlida. Vedsetningarhlutfallid
er utbreiddasta pjodhagsvarudartaekid,
er vardar fasteignamarkadinn, innan
ESB en oftar en ekki hafa teeki sem
takmarka fasteignalan ut fra tekjum
lantaka einnig verid innleidd & sama
tima og vedsetningarhlutfallid. Ad

auki faera héfundar skyrslunnar fram
rok fyrir pvi ad heppilegt sé ad nota
bessi teeki samhlida par sem teekin
taka & mismunandi ahaettum og
mdgnunarleidum.'®

Morg 16nd ESB hafa nu pegar innleitt
bjodhagsvarudarteeki sem mida ad pvi
ad takmarka fasteignalan til neytenda.
Mismunandi pjodhagsvarudartaekjum
hefur verid beitt til ad na fram
markmidum um fjarmalastodugleika
enda adstaedur breytilegar milli landa.
Englandsbanki hefur til ad mynda
takmarkad veitingu fasteignalana ut
fra tekjum lantaka pannig ad innan

vid 15% af heildarfjarhaed lanveitinga
til fasteignakaupa fari yfir hamarkid.'

| samraemi vid rannsokn irska
sedlabankans, sem adur var fjallad

um, hefur bankinn einnig sett reglur og
takmarkad veitingu fasteignalana ut fra
tekjum lantaka, p6 med sambeerilegri
undanpagu og Englandsbanki.'®

Eins og umfjéllunin hér ad ofan ber med
sér pa er pjodhagsvarudarteekjum sem
mida ad pvi ad takmarka skuldsetningu
heimila beitt & mismunandi hatt, allt

eftir adsteedum og undirliggjandi
ahaettupattum. Vid nuverandi adsteedur
4 fasteignamarkadi 4 islandi er til

ad mynda haetta & ad hamark ved-
setningarhlutfalls hefdi ekki mikla virkni,
par sem husnzedisverd hefur haekkad
toluvert undanfarid, nema ad pad yrdi
akvardad mjog lagt, sem hefdi mégulega
miklar &fyrirsédar aukaverkanir. Pad er
pvi mikilveegt ad haegt sé ad gripa til
fiolbreyttra pjédhagsvarudartzekja eftir
pvi sem vid a.

Samspil pjéodhagvaradartekja og
lanshaefis- og greidslumats

Hvad island vardar er rétt ad skoda
ofangreind pjodhagsvarudarteeki i
samhengi vid reglugerd um lansheefis-
og greidslumat, nr. 920/20183.
Reglugerdin midar ad pvi ad lagmarka
likur & pvi ad lantaki radi ekki vid ad
greida af skuldbindingum sinum.
Almennt séd takmarkar lanshaefis-

og greidslumat lansfjarhzedir til
fasteignakaupa og getur pannig
hamlad utlanavexti fasteignalana til
neytenda med sambaerilegum haetti
og greidslubyrdarhlutfall. Reglur um
greidslumat taka po ekki tillit til ytri
adsteedna hverju sinni og hafa pvi litid
sem ekkert pjédhagsvarudargildi. Til
deemis, ef haekkun husnzedisverds

fer saman vid launahzekkanir eykst
vedrymi lantaka og greidslugeta sem

leitt getur til ohoflegs utlanavaxtar
fasteignalana. Vid slikar adsteedur er
greidslumatid sidur takmarkandi & nyjar
lanveitingar og vedsetningarhlutfall hefur
takmarkada virkni. Greidslubyrdarhlutfall
getur hins vegar komid ad gagni vid
pessar adsteedur ef heppilegt er

talid ad takmarka utlanavoxt ut fra
bjodhagsvarudarsjonarmidi.

Lokaord

Fyrir Alpingi liggur nu frumvarp til

laga um fasteignalan til neytenda.
Samkveemt frumvarpinu er gert rad
fyrir ad logfest verdi ad Fjarmalaeftirlitid
geti, ad undangengnum tilmaelum

fra fiarmalastodugleikaradi,

takmarkad vedsetningarhlutfall &
nyjum fasteignalanum. Ad mati
Fjarmalaeftirlitsins er mikilveegt ad il
vidbdtar vid fyrrgreinda heimild til ad
takmarka vedsetningarhlutfall verdi
settar sambeerilegar heimildir til ad
beita 68rum pjodhagsvarudartaekjum,
svo sem ad akveda i reglum hamark
greidslubyrdarhlutfalls fasteignalana,
sem geta slegid & penslu &
fasteignamarkadi og studlad pannig
ad fjarmalastddugleika. Veigamesti
kosturinn vid ad slikar heimildir séu i
I6gum um fasteignalan er ad pau na yfir
alla veitendur fasteignalana 4 islandi.
Pannig myndu sému takmarkanir
gilda fyrir vidskiptabanka, sparisjédi,
ibudalanasjod og lifeyrissjédi og virkni
pjédhagsvarudarteekjanna veeri pannig
tryggd.

13 Evropska kerfisaheetturadid (2015), Report on residential real estate and financial stability in the EU.
14 i Bretlandi er studst vid lanshlutfall (e. Loan-to-Income) og er hamark hlutfallsins 4,5.

15 A irlandi er einnig studst vid lanshlutfallio.



