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Formali

Ritgerd pessi er 12 ECTS eininga lokaverkefni til B.S. gradu vid Hagfraedideild Haskodla
islands. Leidbeinandi verkefnisins var dr. Sigurdur Jéhannesson, sérfraedingur hja
Hagfraedistofnun Haskdla islands. Honum feeri ég pakkir fyrir leidségn, abendingar og
adstod. Umsjonarmadur ritgerdarinnar hja Hagfreedideild Haskdlans var Dr. bordlfur
Matthiasson. Sérstaklega vil ég pakka konunni minni, Bjérgu Runu Oskarsdéttur fyrir
dmetanlegan studning, innblastur og styrk i gegnum petta ndm. An hennar hefdi petta

ekki tekist.



Utdrattur

Umraedan um hadsnaedimarkadinn sidustu misseri hefur einkennst af pvi ad badi leigu-
og fasteignamarkadur hafa verid of hatt verdlagdir. Badir pessir markadir radast af
samspili frambods og eftirspurnar. | pessari ritgerd verdur fjallad um einfalt
frambods/eftirspurnar likan, skodadir hvatar a frambodshlidinni sem og afleidingar
begar umframframbod myndast 4 fasteignamarkadi. Skodad verdur hvernig Tobins
hlutfallid hefur préast fyrir byggingaradila og hvernig hvati til nybygginga myndast.
Einnig verdur skodad hvernig leigumarkadurinn tekur vid sér eftir bankahrun og hversu
hratt var gengid @ paer umframbirgdir sem til stadar voru eftir uppgangsar par @ undan.

Helstu nidurstodur ritgerdarinnar eru ad fasteignamarkadurinn sé
undirverdlagdur midad vio leigumarkad en leigumarkadur sé liklega ad verda mettur og
sé buinn ad na einhverju hamarki. Ut fra pessu pykir 6liklegt ad leiguverd eigi eftir ad
haekka og par sem nu faekki i hépi i leigjenda og byrdi husnaediskostnadar peirra hefur
haldist stodugur eftir haekkanir sidustu ara. bvi er liklegt ad fasteignaverd eigi eftir ad
hakka midad vid leigumarkad og peirra launahaekkana sem munu eiga sér stad &

vinnumarkadnum i ndinni framtio.
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1 Inngangur

Miklar umreedur hafa verid i pjodfélaginu um leiguverd og fasteignaverd 2

hofudborgarsvaedinu.

Hér a landi hafa miklar breytingar att sér stad a husnadismarkadi sidustu ar en
einnig hefur adkoma hins opinbera ad hisnaedismalum breyst mikid. ibudaverd hefur
haekkad tdluvert undanfarin 4r um allan heim og er island par engin undantekning.
Reyndar er island & medal landa i heiminum par sem uppsveifla & hisnaedismarkadi var

sem mest 4 drunum fyrir hrun bankanna (Hjordis Drofn Vilhjdlmsdaottir, 2004).

budamarkadur & islandi skiptist i tvo innbyrdistengda en p6 adskilda markadi,
leigu- og eigendamarkad (Leamer, 2009). A islandi felst stefna stjérnvalda i ad audvelda
ibuum landsins ad bua i sinu eigin husnadi og pvi hefur aukid fé verid lagt i ad studla ad
almennri hisnaediseign heldur en ad efla leigumarkadinn. Breytingar hja ibudaldnasjédi
yttu enn frekar undir studning vid almenna husnadiseign med lanum allt ad 90% af
kaupverdi husnadis. (Hjordis Drofn Vilhjdlmsdottir, 2004). Vegna pessara breytinga
hefur verid rikjandi stefna & [slandi i att ad eigin hisnaedi sidustu aratugi og margir kosid
ad bua i eigin husnaedi. Eftir efnahagshrun 4 islandi 4rid 2008 hafa pé margir purft ad

leita 4 leigumarkad vegna peirra erfidu adsteedna sem hafa rikt a fjarmalamarkadi.

Adur en bankar féru ad bjéda ibudalan voru strangari kréfur um haerra eigid fé
og mogulegt lanshlutfall var laegra. Steerri fasteignir par med talid sérbyli hafa pvi ad
O6llum likindum verid undirverdlégd. Reynst hefur ungu félki erfitt ad festa kaup 3
fasteign par sem hakkandi verd og auknar krofur um hlutfall  eigid fé er mérgum um
megn. (Bjérn Runar Gudmundsson og Edda Rds Karlsdéttir, 2005). Adur tidkadist ad félk
byggdi sin eigin hus, flutti inn i pau halfklarud og klarudu framkvaemdir & lengri tima en
bekkist i dag. Vid petta fyrirkomulag skapadist aukid vedrymi i eignum og gatu
afkomendur peirra nytt sér petta vedrymi til ad fa heerri 1an vid kaup & minni eignum.
bessi rok notast héfundur vid og horfir pvi eingdngu til préun fasteignaverds a eignum i
fiolbyli. Sambaerileg rok eru einnig notud pegar verid er ad bera saman leiguverd og

fasteignaverd par sem yfirgnaefandi leiguibuda er i fjolbyli.



Ohzett er ad segja ad husnadismarkadurinn verdur fyrir ahrifum af préun
efnahagsmala i landinu en pessar breytingar hafa einnig helst ahrif & hdsnaedisverd. Ef
ahrifin af slikum breytingum fela i sér breytingar @ frambodi husnaedis getur skapast
djafnvaegi milli frambods og eftirspurnar hisnadis. Adrir paettir geta einnig haft ahrif a
hdsnadisverd, til deemis breytingar a skottum, nidurgreidsla og stefna hins opinbera i
hidsnaedismalum. Eins geta breytingar a frambodi hisnzadis eda adgengi ad lansfjarmagi

haft ahrif & eftirspurn eftir hisnaedi (Hjordis Drofn Vilhjdlmsdéttir, 2004).

Margir voru bunir ad benda 4 mogulegan husnadisskort sem geeti leitt til
hakkunar & baedi fasteigna- og leiguverdi. Margt bendir til ad pad sé raunin i dag pvi
frambod a husnadi er fast til skamms tima og hefur litid sem ekkert verid byggt i
bonokkur ar og hafa hotelbyggingar verid i adalhlutverki byggingaradila sidustu ar. Loks
begar sést fyrir endann @ peim framkveemdum er spurning hvort pad sé kominn hvati til

ad byggja ibudarhusnaedi.

Upphaflega zetladi hofundur ad rannsaka ahrif 168a- og leiguverds & verdmyndun
fasteigna 4 hofudborgarsveedinu en fjallad verdur litillega um pad i pessari ritgerd.
Nuverandi markmid ritgerdarinnar er ad skoda hvort fasteigna- og leigumarkadir séu
yfirverdlagdir i dag og hver moguleg framtidarpréun sé a hisnaedismarkadi. Til ad meta
markadinn verda notud ymis pekkt hlutféll ar fjarmalaheiminum og ma par nefna Tobins

Q og hlutféllin fasteignaverd/arsleigu og fasteignaverd/tekjum.

Skipulag ritgerdarinnar er pannig ad i kafla 2 eru erlendar og innlendar
rannsoknir freedimanna skodadar og sett fram einfalt frambods og eftirspurnar likan. |
kafla 3 mun hofundur skoda hvad raedur frambodshluta & fasteignamarkadi, skodar
langtimavirdi fasteigna og Tobin hlutfallid og hvernig pad hefur préast sidustu 20 ar. |
kafla 3 kemur einnig fram hvernig |60averd hefur ordid markteekur hluti af
byggingarkostnadi og hvad gerist ef umframframbod verdur & markadnum. [ kafla 4 eru
ibudamarkadir skodadir en pa einna helst leigumarkadur par sem fjallad verdur um
hvernig préun a leiguverdi hefur verid i samanburdi vio ibaudaverd til lengri og skemmri
tima. Einnig kemur hofundur inn 8 hvernig mannfjoldi og eftirspurn @ markadi jokst en 3
sama tima var litid sem ekkert byggt af nyju ibudarhusnadi. Eins verdur farid litillega
inna fjdlgun ferdamanna. [ kafla 5 er fasteighamarkadur skodadur og fjallad er um

ibudaldn og innkomu bankanna a ibudalanamarkad. Kafli 6 fjallar um verdmyndun 3
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fasteignamarkadi og skodad er hvernig raunvirdi husnaedis hefur préast fra arinu 2000.
Eins verda skodud tvo hlutfoll til ad meta markadinn og fjallad verdur um byrdi
hisnaediskostnadar. [ kafla 7 mun héfundur skoda stéduna i dag og meta mdgulegar
framtidarhorfur 4 markadnum samkvaemt greiningardeildum. i kafla 8 kynnir héfundur

sinar nidurstédur og vangaveltur.

Helsta astaeda fyrir vali 8 pessu vidfangsefni er ad nemandi hefur mikinn ahuga a
fasteigna- og leigumarkadi a hofudborgarsveedinu og veltir almennt fyrir sér moérgum
spurningum er varda vidfangsefni ritgerdar. Hofundur er baedi fasteignaeigandi og
leigusali og hefur vidtaeka reynslu sem idnadarmadur sidustu 15 ar og hefur mikinn

ahuga 4 ad vinna storf er tengjast fasteignamarkadnum i framtidinni.
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2 Frxedilegt yfirlit

2.1 Erlendar rannsoknir fraedimanna

Sedlabanki Evrépu lét Agnello og Schuknecht (2009) gera rannsdékn a fasteignaverdi i
atjan idnrikjum til ad meta ahrif af verdbdlum 3a fasteignamarkadi og kostnad peirra
hagkerfi pjéda pegar uppgangi lykur og bdla springur. Helst nidurstodur peirra

rannsokna voru

» Nylegar fasteignaverdbolur hafa varad i langan tima og verid umfangsmiklar.

» Fylgni virdist vera mikil milli staerdar og pess tima sem uppsveifla stod yfir

og nidursveiflu sem kemur i kj6lfarid.

» Kostnadur hagkerfis i nidursveiflu, maeldur i vergri landsframleidslu, fylgir

steerd uppsveiflu og peirri peningastefnu sem var vid lydi a peim tima.

» helstu ahrifavaldar 4 fasteignaverd og likur @ bélu i peim efnum eru m.a vextir
a lanum til skamms tima og hvernig peninga- og utldanamarkadir prdast baedi

innan- og utanlands.

Verdbdélumyndun & fasteignaverdi er skilgreind sem mikid og langvarandi fraviki fra
langtimaraunvirdi a hasnaedi. Ekki er pd til ein fraedilega rétt adferd til ad meta hvort um
verdbolu sé ad raeda, heldur hafa verid settar fram ymsar tilgdtur um hvernig eigi ad
meta pad. God adferd parf pd ad vera einféld, hlutleeg og veita liklegar nidurstodur.
Agnello og Schuknecht notudu raunverd a husnaedi til ad meta hvort um verdbdlu veeri
ad reeda. Helstu rok peirra fyrir pvi er ad pessi adferd veitir miklar upplysingar par sem
horft sé 4 langtimapréun pvi ad lengd verdbdlu skipti einnig miklu mali, ekki bara stzerd
hennar. Langvarandi verdbdla getur haft ahrif & hdseigendur og lanveitendur ef peir
telja ad verdheaekkanir séu varanlegar og mun pvi hafa ahrif a fjarfestingar, neyslu og

l[anveitingu peirra (Agnello og Schuknecht, 2009).
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2.2 Innlendar rannsoknir freedimanna

Sambeerileg rannsokn 34 fasteignamarkadnum var gerd af Ludviki Eliassyni fyrir
Sedlabanka islands 2014. bar var leitast vid ad finna mogulegar skyringar & peim miklu
og hrodu haekkunum sem voru & fasteignamarkadnum a arunum 2004 — 2007. bessi
bola var ad miklu leyti til komin vegna einkaveaedingar bankanna, alpjédlegs
fjarmdalaumhverfis og innlendrar stefnu. bessi rannsékn var ad miklu leyti byggd &
eftirspurnar/frambods likani sem var sett fram i fyrri skyrslu 4 vegum Sedlabanka island

(Ludvik Eliasson, 2014). bessu likani verda gerd skil i kafla 2.3.

2.3 Hagfraedi likan Frambod/Eftirspurn
Likt og 4 68rum svidum hagfreedinnar er skilgreint jafnveegi 4 hisnaedismarkadi par sem
eftirspurn er jofn frambodi. Vid petta jafnvaegi er haegt ad leida ut eftirspurnarfall

almenns neytanda/heimilis 4 markadi (Ludvik Eliasson og bdérarinn G. Pétursson, 2006).

He = f (2R YW, D) ()

HY er eftirspurn eftir hdsneaedi, P, er husnaedisverd, P almennt verdlag, R raunvextir, Y
eru tekjur heimilis, Wz er eignir/audur heimilis og D eru skuldir heimilis (LGdvik Eliasson

og bdrarinn G. Pétursson, 2006).

Haegt er ad gera sér i hugarlund ad hakkun & husnaedisverdi muni draga ur eftirspurn
og eins ef vextir a [Anum haekka, muni draga ur eftirspurn. Badi auknar tekjur og audur
auka eftirspurn eftir hasnaedi. Erfidara getur verid ad spa um hver ahrif skulda eru a
eftirspurn par sem audveldari adgangur ad lansfé getur aukid eftirspurn timabundid.
Bjartsyni @ framtidarhorfur getur kallad & meiri vilja til skuldsetningar en meiri skuldir
kalla @ heaerri afborganir i framtidinni og pvi er erfidara ad segja til um langtimaahrif

skulda 4 eftirspurnarfallid (Ludvik Eliasson og bérarinn G. Pétursson, 2006).

Frambod & husnadi raedst ad staerstum hluta af pvi hver avoxtun af fyrirhugudum
byggingarframkvaemdum sé, pad er haegt ad sja af hlutfallinu milli markadsverds a

hdsnadi og byggingarkostnadar.
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C er kostnadur vié byggingu nys husneaedis, P, er verd & husnadi. Ef ad Q > 1 er
hagnadarmoguleiki til stadar og hvati til nybygginga. Jafnvaegi er a fasteignamarkadi par
sem H® = H® = H eda frambod & husnadi er jafnt eftirspurn. Mynd 1 synir hvernig
frambods- og eftirspurnarferlar skerast til skamms tima og langs tima og eru i jafnvaegi i
skurdpunktum. Til skamms tima ma aezetla ad frambod a nyju ibudarhisnadi sé fost
staerd. Par sem framkvaemdir taka alltaf einhvern tima er frambodslina til skamms tima

|68rétt (Ludvik Eliasson og bdrarinn G. Pétursson, 2006).

Frambod a husnadi

verd til skamms tima
Pn B
C Frambod & hlsnaedi
Py=C til langs tima
A
H H Magn hisnzedis

Mynd 1: Frambod/Eftirspurnar likan

Husnaedisverd til langs tima raedst af Q hlutfallinu. Ef ad Q = 1 pa er Py, = C pvi verdur
frambodslina larrétt til langs tima. Af pessu ma alykta ad eftirspurn eftir hisnaedi radi
verdi til skamms tima en byggingakostnadur husnadis til langs tima. Par sem fjarmagns-
og leitarkostnadur er har & eftirspurnarhlidinni og nybyggingar eru litill hluti af
heildarframbodi af husnaedi, ma dzetla ad téluverdan tima taki ad na langtimajafnvaegi.
Huasnaedisverd mun vera haerra en byggingarkostnadur par til langtimajafnveegi er nad

(Ludvik Elisasson og bdrarinn G. Pétursson, 2006).
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NU verdur jakvaed tekjuaukning i samfélaginu. Vid pad faerist eftirspurnarlinan til haegri
og verd haekkar fra A til B par sem frambod er fast. Vid verdid B er Q > 1 og hvati til ad
byggja er til stadar. Haegt og rolega mun byggingamarkadur nd ad anna eftirspurn og
langtimajafnvaegi Q = 1 verdur ndd vid skurdpunkt C og magn hdsnaedis er nina H'.
Timinn sem pad tekur ad na langtimajafnveegi fer eftir pvi hversu brattur

eftirspurnarferillinn er (Ludvik Elisasson og bérarinn G. Pétursson, 2006).
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3 Frambod

3.1 Langtimavirdi fasteigna og Tobins Q

Ef vid gerum rad fyrir pvi ad I68aframbod og [68averd sé pad sem radi langtimajafnvaegi
a fasteignamarkadi, er heegt ad lita sem svo a ad langtimavirdi husnaedis sé 6had
hiasnaedislanamarkadi. Aukin eftirspurn til skamms tima getur pvi haekkad verd og
skapad hagnadarmoguleika fyrir fjarfesta og byggingaradila. Ein leid til ad skoda pessa
bréun er ad nota Tobins Q visitéluna til ad meta hvort hagnadarmaoguleiki sé til stadar.
Tobins Q er hlutfallsvisitala og deilum vid byggingarvisitélu upp i visitolu fasteignaverds
a hofudborgarsvaedinu. Ef petta hlutfall er 1, er verd nybygginga jafnt byggingarkostnadi
og langtimajafnveegi @ markadi. Ef hlutfallid er staerra en 1 er hagnadarvon og hvati til
nybygginga (Axel Hall, Asgeir Jénsson, Sigurdur Jéhannesson og Tryggvi boér

Herbertsson, 2003).

Visitala ibudarverds i fjolbyli

400,0
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200,0 /
150,0 _—
100,0 /

50,0
0,0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
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2014

Mynd 2: Visitala ibudaverds i fjolbyli

Heimild: Pj6dskra

Sé rynt i gogn um visitolu fyrir ibudaverd sést ad visitalan helst nokkud stodug fram til
aldamata og fer pa haekkandi. Notast er vid visitdlu fyrir fjdlbyli pvi i nybyggingu fjdlbylis
er hvati til byggja fleiri ibadir 4 168. Vid horfum til pessa jafnvaegis sem er & pessum

arum og gerum rad fyrir ad vid séum ndlaegt langtimajafnvaegi 4 husnaedismarkadi og
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st6dlum byggingarvisitéluna midad vid 1998. Gerum pad sama vid ibudir i byggingu p.e
stodlum vid arid 1998 = 1.

Tobins Q fyrir ibudir i fjolbyli ma sja @ mynd ad nedan.

Proun a Tobins Q fyrir byggingarionad
2,5

| /N
7N\

0,5

@gb' 996 «99% 1000 1@1 100& ’LGQ'% '}90% 10@ 100' m“”b‘

Tobins g

fbudir i byggingu

Mynd 3: bPréoun Tobins Q fyrir byggingarionad

Heimild: bj6dskra og Hagstofa islands

Tobins Q hlutfallid gefur visbendingar um hvort ibudaverd sé yfir edlilegu
langtimajafnvaegi sem er jafnt og 1. Fram ad aldamdtum erum vid ndlaegt jafnvaegi en
fer sidan vaxandi og nzer hamarki seinni hluta ars 2006. Eftir pad fellur pad hratt en
hefur verid a uppleid sidustu ar. Fjoldi ibuda i byggingu fylgir pessu hlutfalli vel og naer
miklum toppi arid 2008 en hridfellur svo eftir pad i kjolfar bankakreppunnar. bessi
samfylgni, eins og sjd@ ma a4 mynd 3, stydur vid pa kenningu Tobins Q um ad

hagnadarmoguleiki kalli & aukningu i nybyggingum.

3.1.1 Byggingarkostnadur og |I60averd

Samkvaemt frambods/eftirspurnar likani mun markadsverd adlaga sig ad
byggingarkostnadi til langs tima litid. Byggingarkostnadur er samsettur ur launa- og
efniskostnadi og 16daverdi. [ tdlum Hagstofunnar, par sem hin metur byggingarkostnad,

gerir han ekki rdd fyrir |60averdi i sinum utreikningum. Greiningardeild Arion banka
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gerdi mat a hlutfalli I66averds i byggingarkostnadi og notadi til pess gdogn sem nadu yfir
arin 1997 - 2011. bar kemur fram ad adur fyrr hafi 16daverd verid mjog litill hluti
byggingarkostnadar og hélst stodugur allt fram til arsins 2006. Med péttingu byggdar og
haekkandi fasteignaverdi hefur [66averd po6 ordid sifellt staerri hluti byggingarkostnadar.
Hlutfall I66averds hefur hakkad ur 10% i 20% af byggingarkostnadi sérbylishisa og ur
4% i 17% fyrir fjolbylishas. pratt fyrir litlar sem engar byggingarframkvaemdir sidustu ar
og kaupmattur hafi ryrnad, hefur I68averd bvi sem naest stadid i stad (Asdis

Kristjansdottir og David Stefansson, 2011).

3.2 Umframframbod
A 4drunum 2003 - 2008 var préun fasteignaverds pannig ad mikill hvati var til
nybygginga.

P6 svo ad byggingarkostnadur hafi aukist heekkadi fasteignaverd pad hratt ad
sifellt var aukinn hvati til nybygginga. Fjolgun ibuda var poé meiri en fjélgun ibda &
hofudborgarsvaedinu a8 peim tima. Af peim sokum vard toluverd offjarfesting a
markadnum & pessu timabili. | kjdlfar bankahruns arid 2008 féll fasteignaverd hratt og
mikid & medan kostnadur vid byggingu haekkadi. Vid petta astand vard algjor sté6dnun 3

byggingarmarkadi (Regina Bjarnadéttir, 2015).

3.2.1 Yfirskot a fasteignamarkadi
Gerum rad fyrir ad markadur sé i langtimajafnvaegi pad er Q = 1. NU hakka laun
skyndilega og med pvi eftirspurn eftir hisnadi. Par sem frambod & husnadi er fast til
skamms tima, haekkar verd strax. Byggingaverktakar hafa nd aukinn hag i pvi ad byggja
og auka frambod & ibddum par til langtimajafnvaegi er nad. Nytt jafnvaegisverd hefur pé
hakkad par sem laun eru stor hluti af byggingarkostnadi likt og sja ma @ mynd 4, vinstra
megin.

Yfirskot 4 fasteignamarkadi getur att sér stad pegar eftirspurn eykst skyndilega
og fer fram Ur frambodi. Gerum nu rad fyrir ad vextir laekki, pad mun auka eftirspurn og
haekka verd. Byggingarframkvaemdir aukast til ad maeta eftirspurninni, verd mun laekka

og na jafnvaegi aftur par sem jafnvaegisverd er jafnt byggingarkostnadi. betta nyja
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jafnveegisverd myndi pd vera eitthvad laegra en upphafsverd par sem vaxtakostnadur

byggingaradila er minni en adur sja mynd 4, haegra megin (Sigurdur J6hannesson, 2005).

Huasnadisverd Husnzedisverd

Timi Timi

Mynd 4: Launahzakkun og vaxtalaekkun
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4 I|budamarkadur

ibudamarkadur skiptist i tvo innbyrdistengda en b6 adskilda markadi, leigu- og
eigendamarkad. A badum moérkudum er pad samspil frambods og eftirspurnar sem
akvedur markadsverd. Jafnvaegi 4 leigumarkadi myndi dkvardast vid ad eftirspurn eftir
ibudarhisnaedi veeri jafnt frambodi. A kaupendamarkadi vaeri pad hinsvegar jafnvaegi vid
verd par sem eftirspurn eftir eigin hdsnzedi og husnzedi til fjarfestingar er jafnt
frambodi. Vid byggingu a nyju ibudarhusnadi, baetist vid eining & frambodshlid beggja
markada. Ef fjolskylda akvedur ad kaupa husnzedi mun leigumarkadurinn ekki breytast
en eftirspurn eftir eigin hisnaedi mun aukast. Ef margir leigjendur med haar tekjur eru i
mikilli samkeppni um husnzadi, mun leiga haekka og hatt verd hvetur félk frekar til ad
flytja i fjolbylishus. Hinn valkosturinn er sa ad ef mikid hefur verid byggt en hagvoxtur
litill mun leiga vera lag. Leiguverd raedst af peim fjolda sem vill leigja og pvi magni af

husnadi sem er i bodi (Leamer, 2009).

Kaupendamarkadur atti ad vera meira kndinn af vaentum adstaedum i framtidinni
heldur en hver stadan er i dag. Ef t.d. sveedi er pétt byggt og ymsar kvadir sem draga ur
moguleika a nybyggingum eda liklegt ad stadbundinn hagvoxtur verdi mikill i
framtidinni, mun verda samkeppni um kaup a eignum adur en leiguverd haekkar. Vid
bessar adstadur er liklegt ad fasteignaverd verdi hatt midad vid leiguverd & sama tima. |
megindrattum mun leigumarkadur mettast fyrst og i framhaldi af pvi munu
kaupendamarkadur taka vid sér og taka til greina hvert ndverandi og framtidar leiguverd
sé asamt pvi hvernig peir sja nanasta umhverfi préast til ad akveda hvada verd peir séu

tilbunir ad borga fyrir eignina (Leamer, 2009).

4.1 Leigumarkadur

Husaleigumarkadur & islandi hefur lengst af verid mjog takmarkadur og hefur almenni
markadurinn einkennst af timabundinni leigu. ibuafjoldi hefur aukist mikid 4
hofudborgarsvaedinu og er stadan nd ad um 2/3 mannfjdlda 4 islandi bua 3
hofudborgarsvaedinu. Merkilegt er ad pessi mikla aukning i eftirspurn @ hdsnaedi hafi
ekki skapad oOflugri leigumarkad @ hofudborgarsvaedinu. Séreignastefna stjornvalda

hefur pé spilad par inn i. Eins var skattalegt umhverfi hidsaleigumarkadar ekki sérlega
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hagstezett leigusala, husaleiga var skattlogd sem atvinnutekjur en pvi var svo breytt og er
i dag skattlogd sem fjarmagnstekjur. betta var til mikilla hagsbota fyrir leigusala og var
hvatning til fjarfestingar i hdsnadi til ad leigja ut. Liklegt verdur ad teljast pegar
husaleiga var skattlogd likt og um tekjur veeri ad raeda, hafi einungis hluti leigunnar verid
gefin upp til skatts og pvi hafi visitala greiddrar hdsaleigu verid vanmetin. Eignaskattur
var einnig vid lydi og dré hann Ur hvata til pess ad halda uti leiguhlisnadi
(Velferdarraduneyti, 2004). Eignaskattur var afnuminn 4rid 2005 (Fjarmala- og

efnahagsraduneyti, 2006).

Proun a ibudaverdi i fjolbyli samanborid vid
visital greiddrar husaleigu Hagstofunnar
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Mynd 5: Visitala greiddrar husaleigu og préun ibidaverds

Heimild : Hagstofa islands

Ef vid berum saman visitolu husnzedisverds og visitélu greiddrar husaleigu aftur i
timann, sést ad husnadisverd hefur haekkad mun meira en visitala greiddrar leigu. Fram
kemur seinna i ritgerdinni ad petta er i engu samraemi vid pa fylgni sem verdur & milli
fasteignaverds i fjolbyli & hofudborgarsvaedinu og hinnar nyju leiguverdsvisitolu sem
Pjodskra hof ad taka saman arid 2011. Visitala greiddrar husaleigu var reiknud at fra 6llu
landinu par sem stor hluti leiguhisnadis var félagslegt og nidurgreitt af riki og
sveitaféléogum og par af leidandi gaf ekki rétta mynd af markadsverdi. Nanar verdur

fjallad um petta i kafla 4.4.
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4.2 Aukin eftirspurn

St6dug fjdlgun var & hinum almenna leigumarkadi fra drinu 2007. Mest hefur pd ordid
fiolgun i aldursbilinu 25-34 ara hja tekjuldgum og einstaedum foreldrum. Grunnkenning
hagfraedinnar segir ad aukin eftirspurn heaekki markadsverd. Fjolgun heimila 3
leigumarkadi byr til pessa auknu eftirspurn og mogulega hakkun a verdi. Hlutfall
heimila i leiguhtisnadi haekkadi stodugt fra arinu 2007 en pad ar voru um 15,4% heimila

i leiguhtsnaedi en arid 2013 var hlutfallid komid i 24,9% (Hagstofa [slands — a, 2014).

Leigiendum er haegt ad skipta i tvo hdpa. Leigjendur & almennum leigumarkadi og
beim sem leigja i gegnum margvisleg leiguurraedi s.s. ndmsmannaibudir og félagsibudir
en slikt husnzdi er vanalega ddyrara en @ almennum markadi. Fjélgun hefur verid i

badum hépum, pé meiri 4 almennum markadi (Hagstofa islands — a, 2014).

betta samsvarar fjolgun um 13.000 heimilli & leigumarkadi & fimm drum. Mest var
fidlgunin 4 medal ungs foélks sem fér i auknum maeli & leigumarkad i kjolfar
bankahrunsins. A milli dranna 2012 og 2013 var pé faekkun & leigumarkadi en pad
minnkar um eitt prosentustig @ milli ara. Samhlida pessari miklu aukningu i eftirspurn
hefur litil aukning verid & frambodi s6kum st6dnunar 8 byggingarmarkadi (Regina

Bjarnadottir, 2015).

Fjoldi ibuda i byggingu

4000

3500 /\
3000 / \

[\

o =7 < 7= <~
N

1500

1000
NSO ANNTDN OO AN TFTNDONNNO A N®
XN XXDDDINAIDNIDANOOOROO000Q Q0 d o oo o
AR NN OSOS560656506860500000
Add-d 9 dddddddddddddadNANNNNdNNNNAA

Mynd 6: Fjoldi ibuda i byggingu

Heimild: Hagstofa islands
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Langtimamedaltal er um 2300 ibudir sem byrjad er ad byggja & hverju ari. Frd arinu 2004
verdur mikil fjdlgun i byggingu nyrra ibuda og naer hun hamarki arid 2008 pegar um
3.900 ibudir voru i byggingu. betta timabil fra arinu 2004 - 2008 er mikid penslutimabil 3
islandi og eins og hefur verid synt fram 4 med Tobin’s Q hlutfallinu var hagnadarvon

fyrir byggingarverktaka 4 pessum tima.

betta stéraukna frambod & pessum tima geeti hafa lyst sér sem frambodsskellur a
markadi og myndad pannig markad par sem hagstaedara veaeri ad leigja en ad kaupa.
Hafa ber pé i huga ad po bygging ibuda hafi verid hafin, er pd stér hluti pessara ibuda

ekki ibudarhefar, jafnvel fokheldar eda komnar skemmra 4 veg en pad.

4.3 Hratt gengid 4 umframbirgdir

Margt getur pvi bent til pess ad i umraedu um fjolda témra ibida hafi sa fjoldi verid
storlega ofmetinn og markadurinn hafi verid fljétur ad taka til sin paer ibudir sem voru
tébmar. Benda ma a ad Samtdk Idnadarins gerdu uttekt & stédu nybygginga &
hofudborgarsvaedinu i mars 2009 og téldu pa ad um 13.000 ibudir veeru témar og af
beim veeru einungis 22 fasteignir komnar a byggingarstig 7 eda pad sem telst fullgert (G.

Sverrir bér, 2011).

ibudir i byggingu vs. fullklaradar og Mannfjoldi
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Mynd 7: ibudir i byggingu samanborid vid fullkldradar ibudir og mannfjélda

Heimild: Hagstofa islands
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begar skodud eru gogn fyrir fullklaradar ibudir sést greinilega hver ahrif bankahrunsins
eru a byggingargeirann. Ekki er haegt ad lysa pvi 6druvisi en ad algert hrun verdi i

fullklarudum ibudum strax arid 2009.

A drunum 2005 - 2007 skilar byggingaridnadurinn um 2.000 ibidum & ari eda um
6.000 fullkldrudum ibudum & markad sem er um 68% hlutfall af ibadum i byggingu. A
arunum 2008 - 2010 eru svo fullklaradar ibudir um 1.600 sem er um 16% af peim
ibudum sem voru i byggingu 4 sama tima. Algeru lagmarki var svo nad arid 2011 pegar
einungis 347 ibudir voru skradar sem fullklaradar. Sidustu ar hefur fullklarudum ibudum
bo fjolgad en ekki magn nybygginga sem bendir til pess ad byggingaridnadurinn sé ad
kldra peer byggingar sem ,,brunnu inni” i hruninu. Eins sést ad mannfjoldi er ad aukast oll
arin nema arié 2009. Arin 2010 — 2014 er mikid meiri aukning & mannfjélda heldur en
fullgerdum ibudum. betta stydur vid pa kenningu um ad petta umframframbod
hiasnaedis hafi verid storlega ofmetid eda ad minnsta kosti hafi markadurinn gengid

hratt 8 petta umfram magn og pvi hafi petta eingdngu verid timabundid astand.

4.4 broun leiguverds yfir skemmri tima

Pjodskra byrjadi ad birta upplysingar um greidda hudsaleigu, eftir staerd og stadsetningu
fasteigna i febrdar 2012. P& hoéfu peir einnig ad birta visitolu leiguverds &
hofudborgarsvaedinu. Visitalan er reiknud utfra vegnu medaltali fermetraverds a

hofudborgarsvaedinu (Sedlabanki fslands, 2012).

Adur fyrr var notast vid visitdlu greiddrar husaleigu sem Hagstofa islands notar
vid utreikning a visitolu neysluverds. bessi visitala er byggd a upplysingum fyrir landid
allt par sem félagsbustadir, studentar og oryrkjabandalagid mynda steersta hluta af
leigiendum. Husaleigubdtakerfid veitir svo upplysingar um almenna markadinn. bessi
visitala litast pvi af samningum par sem riki og sveitarfélog nidurgreida hiusnzedi og gefa
ekki endilega géda syn & markadsverd leiguibida. Vid utreikning a leiguverdsvisitolu
sem bjodskra tekur saman eru samningar sem eru eldri en 60 daga, félagslegar ibudir og
ibadir par sem herbergjafjoldi er ekki uppgefinn, ekki tekinn med i utreikning
visitélunnar. Vissir annmarkar eru po a pessari visitélu par sem ekki er skylt ad pinglysa
samningum og pvi liklegt ad marga samninga vanti i upplysingasafnid (Sedlabanki

[slands, 2012).
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begar midad er vid visitolu ibudaverds og leiguverdsvisitolu er ekki tekid tillit til pess ad
innan leiguverdsvisitolunnar er ekki mikid um sérbyli, baedi af peirri asteedu ad feerri
hafa burdi til ad leigja steerri eignir og eins peir sem pad geta, eiga ekki rétt 3
husaleigubétum og pvi mogulega baedi hagur leigjenda og leigusala ad pinglysa ekki
samningi. bvi munum vid notast vid visitolu ibudaverds i fjolbyli til samanburdar vid

leiguverdsvisitolu.

Eftir miklar laekkanir @ raunverdi fasteigna 2009 og 2010 virdist sem botninum hafi
verid ndd. Ef vid skodum gogn fyrir markadsverd ibuda i fjolbyli, leiguverdsvisitolu,

launavisitolu, byggingarvisitélu og almennt verdlag ma sja mikla fylgni fra jandar 2011.

Midad er vid jandar 2011=100
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Mynd 8: broun leiguverds 4 hofudborgarsvaedinu fra 2011

Heimild: Hagstofa islands og Pj6dskra

bpegar eingdngu er litid til préunar a ibudaverdi i fjolbyli kemur i ljés ad préun leiguverds
og ibudaverds hefur fylgst ndnast alveg ad sidustu ar og hefur ibudaverd samkvaemt
bessu haekkad litid eitt umfram leiguverd. Baedi fasteignaverd og leiguverd hefur po
haekkad umfram almennt verdlag og laun. Athyglisvert er hversu mikid kostnadur vid
husnadi hefur haekkad umfram almennt verdlag. Moguleg asteeda pess getur verid

uppsofnud raunlaekkun hidsnaedis, samkveemt mynd 9 um 47%.
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4.5 Ahugifjarfesta og fjolgun ferdamanna.

Fjarmalafyrirtaekid Gamma var fyrsta fyrirtaekid sem for gagngert ad fjarfesta &
fasteignamarkadnum til ad leigja ut eignir. Fyrirtaekid vann skyrslu arid 2011 par sem
farid var yfir markadinn og komst fyrirtaekid ad peirri nidurstédu ad litid sem ekkert vaeri
af lausum ibudum a hofudborgarsvedinu pratt fyrir ad fyrirsjdanlegt veeri ad mikil
eftirspurn myndi verda. Telja peir stéra kynslé6 vera ventanlega 4 ibudamarkadinn
asamt pvi ad mikil fjdlgun fer6amanna stydji vid pessa eftirspurn. Leigufélagid & nuna
um 350 ibudir og langflestar peirra eru 2-3 herbergja. Litid hafi verid byggt af peim
siGustu ar en & sama tima sé stodugt vaxandi porf & minni ibudum. bratt fyrir ad
leigufélagid eigi 350 ibudir sem peir leigja Ut eru peir pé litlir adilar midad vid markadinn
i heild (Gamma, 2014).

Ferdamenn hafa einnig haft mikil ahrif @ leiguverd og pa sérstaklega i
midbaenum. Mikil fjdlgun ferdamanna hefur haft par mikid ad segja. Fjoldi ferdamanna
sem koma til landsins hefur tvofaldast fra arinu 2010 til 2014 (Ferdamalastofa, 2015).
bar sem byggingarmagnid er tregbreytanlegt hefur frambod 4 hételherbergjum ekki nad
ad anna eftirspurninni. Vid pessar adsteedur hefur leiguverd haekkad mikid og faerst i
vOxt ad ibudareigendur i midbaenum leigi Ut eignir sinar til skemmri tima og einnig a
mun haerra verdi. Hafa vefsidur einsog AirBnB ordid mjog vinsaelar og pegar héfundur
gerdi stutta konnun 4 peim vef og leitadi a eignum til leigu i fjéra daga i juni ntna i
sumar, komu tzeplega 650 eignir til greina & hofudborgarsveedinu og langflestar i
midbaenum. Medalverd pessara eigna var €145 eda um 21.000 krénur a nétt samkvaemt

gengi Landsbankans pann 14. april 2015.

Mikil aukning er pé veentanleg & frambodi a hotelherbergjum og gera azetlanir
rad fyrir ad arin 2015 og 2016 muni hdételherbergjum fjolga um 1.000 i Reykjavik
(Landsbankinn, 2015 - a).

Ma minnast & ad fjoldi ibuda midsvaedis i Reykjavik hefur verid keyptur til Gtleigu
oft eingdngu til ferdamanna. Pessi préun dregur Ur frambodi atleigu & almennum

markadi og studlar ad verdhakkunum (Landsbankinn, 2015 - b).
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5 Fasteignamarkadur

Hasnaedi er aldrei algerlega einsleit vara. Alltaf er eitthvad sem adgreinir pau, til demis
staerd, stadsetning, Utsyni eda eitthvad pvi likt. Osamhverfar upplysingar eru vid lydi &
fasteignamarkadnum par sem eigendur hafa idulega meiri upplysingar um eign heldur
en veentanlegur kaupandi. Af pessum sokum fellur markadurinn ekki algerlega undir
skilgreiningu fullkomins samkeppnis markadar. Husnadi er pé mikilveegt og oftar en
ekki helsta neysluvara heimila og su einstaka vara sem heimili verja hvad mestum hluta

tekna sinna i (Rannséknarnefnd Alpingis, 2013 - a).

pratt fyrir ad fasteignamarkadurinn i heild sinni uppfylli ekki fullkomlega skilyrdi
um fullkominn samkeppnismarkad, er haegt ad hluta hann nidur og einblina & eingdongu
briggja herbergja ibudir i fjolbyli. P4 ma gera rad fyrir pvi ad margir kaupendur séu um
hverja eign. Pegar margir kaupendur eru um eignina eru likur @ ad einhver leiti
upplysinga um raunverulegt astand eignar og ad verdid muni rddast af greidsluvilja

kaupenda.

5.1 ibadaldn til fasteignakaupa

Réttur til husneaedislana er mjog sterkur hér a landi. Hefur pdlitisk stefna i gegnum tidina
verid hvetjandi fyrir almenning til ad eignast sitt eigid husnadi. Lanakerfid hefur verid
xtlad 6llum og jafnvel talid vera sjalfsogd mannréttindi ad hafa adgang ad ibidalanum

(J6n Ranar Sveinsson, e.d. - a).

Adkoma rikisins ad husnadislanakerfinu hefur att rikan patt i pvi ad
sjalfseignahlutfall hefur verid hatt & medal islenskra fjolskyldna. Hagstaed [an til
ibudakaupa hafa stadid lagtekjuhdépum til boda. Einnig hefur verid hvati til ibudakaupa
til eigin nota i gegnum skattkerfid i formi vaxtabdta sem aukast med laekkandi tekjum

lantakenda (Jon Runar Sveinsson, e.d. - b).

Fyrstu eiginlegu husnadislanin voru veitt um aldmétin 1900 og morkudu upphaf
séreignarstefnu stjornvalda i hdsnaedismdalum. Strax var byrjad ad lana til 25-40 dara likt
og enn er gert i dag. Veddeild Landsbankans veitti fyrstu lanin og gegndi veigamiklu
hlutverki i lanveitingum til husnaedismala allt til arsins 1955 (Jén Runar Sveinsson, e.d. -

c).
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Miklar breytingar urdu a husnadislanakerfinu & niunda aratug sidustu aldar. Nytt
lanakerfi var tekid i notkun, svokallad husbréfakerfi var tekid upp. Heett var ad notast vid
nidurgreidslur a lanakjorum og pess i stad var farid ad notast vid tekjutengdar
nidurgreidslur i gegnum vaxtabaetur. Haegt var ad fa haerra lanshlutfall en adur eda allt
ad 70% i stad 49%. Vaxtakjor bréfanna rédust a markadi og vid mikil affoll haekkudu
vextir peirra. Arid 1990 eru breytingar gerdar & Idgum um félagslegt husnzedi og i
kjolfarid verdur mikil aukning i lanveitingum til byggingar félagslegra ibuda. Eftir
setningu laganna jokst krafa hja leigiendum um ad komid yrdi a hdsaleigubdtum en arid
1991 lagdi Olafur Ragnar Grimsson fram frumvarp um ad husaleigubaetur yrdu greiddar i
gegnum skattkerfid med svipudum haetti og vaxtabaetur. Pad mal nddi po ekki i gegn a
beim tima. L6g um hdsnaedismal voru svo sampykkt & Alpingi arid 1998 sem téku gildi
pbann 1ljantar 1999 og markadi endalok huasnaedismalakerfisins og upphaf

ibudaldnasjods (Jon Rinar Sveinsson, 2013).

5.1.1 ibudalanasjédur

[ 16gum um husnaedismal nr.44 sem sampykkt voru arid 1998, segir ad tilgangur laganna

sé a0 studla ad oryggi og jafnrétti i husnaedismalum. betta skal gert med pvi ad koma ad

skipulagi i hisnaedismalum sem og lanveitingum (Alpingi islands, 2015).

Enn fremur segir 4 sidu [budalanasjéds um starfsemi og hlutverk sjédsins:
Ibudaldnasjédur er sjdlfstaed stofnum [ eigu rikisins sem veitir einstaklingum, sveitarfélégum og

félagasamtokum husnaedisién til ibudarkaupa og byggingarframkvaemda. [budaldnasjédur er
fidrhagslega sjdlfstaedur og stendur undir Idnveitingum og rekstri med eigin tekjum.”

,Tilgangur sjodsins er ad studla ad pvi med ldnveitingum og skipulagi hiusnaedismdla ad landsmenn
geti buid vid 6ryggi og jafnrétti i husnaedismdlum og ad fiaGrmunum verid sérstaklega varid til pess ad
auka méguleika folks til ad eignast og leigja husnaedi a vidradanlegum kjérum. “

(ibudalanasjédur e.d.).

Vid stofnun (budaldnasjéds var vidbotarlanakerfi tekid upp i stad hins félagslega pattar
husnadisstefnunnar. bessi vidbdtarlan veittu moguleika 4 ad fa allt ad 90%
hisnaedislan. fbudaldnasjédur haetti ad notast vid vidboétarlanakerfid arid 2004 og stéd
nG 6llum til boda ad fa 90% husnaedislan. NU er ibudaldnasjédur haettur ad gegna
félagslegu hlutverki og er verid ad nota rikisabyrgd til ad veita 6llum 1an @ sem laegstum

voxtum (Rannsodknarnefnd Alpingis, 2013 - b).
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Upphaf 90% lananna svokolludu ma rekja til alyktunar sem sampykkt var a flokkspingi
Framsoknarflokksins stuttu fyrir kosningar &rid 2003. Sedlabanki fislands og
Hagfraedistofnun bentu @ ad pensluskeid veeri i islensku efnahagslifi og vaeri timasetning
breytinganna pvi ekki géd og ad fara pyrfti varlega til ad ekki keemi til of mikillar
skuldsetningar heimila. Pbegar islenskir bankar féru ad koma inn 4
husnaedisldnamarkadinn 4 svipudum tima, hefdi verid edlilegast ad ibudalanasjédur
hefdi haldid sig til hlés og einbeitt sér ad peim hopi sem bankarnir voru ekki ad lana.
betta gerdi sjédurinn ekki, heldur fér i fulla samkeppni vid bankanna med ymsum radum

(Rannsodknarnefnd Alpingis, 2013 - c).

5.1.2 Innkoma banka a lanamarkadinn

Eftir einkavaedingu bankanna foru peir ad leita meira inn a ibudaldnamarkad en adur
hafdi tidkast. KB banki hoéf ad veita ibudaldn til almennings i dgust 2004 og budu peir
upp a moguleikann & ad endurfjarmagna eldri lan eda taka ny lan med vedi i eigninni.
Hamarksvedhlutfall var sett vid 80% a hofudborgarsvaedinu. Einn helsti munur & pessum
lanum KB banka og ibuidaldnasjéds var sa ad ekkert fjarhaedartakmark var & lanum KB
banka og ennfemur ekki krafa um ad 1anid veeri notad til ibudarkaupa. bannig ad sd sem
var med naegt vedrymi & sinni eign gat tekid lan, greitt upp eldri lan og notad
mismuninn, ef einhver veeri, i pad sem peim lystir, hvort sem var til framkvaemda vid
hidsnadi, kaupa bil eda adra almenna neyslu. Adrir bankar komu einnig inn @ markadinn
og fjolbreyttari 1an en hafdi pekkst adur, stédu nu til boda fyrir fasteignaeigendur. Haegt
var ad velja um overdtryggd eda verdtryggd lan. bad er svo i byrjun ars 2004 ad
islandsbanki hof ad veita husnaedislan i erlendri mynt med 80% hamarksvedhlutfalli.
bessi erlendu 1an nddu po ekki fotfestu par sem fair tdku pessi l1dan. Gengislanin attu po

eftir ad na miklum haedum hér a landi seinna meir (Rannséknarnefnd Alpingis, 2013 - d).
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6 Verdmyndun 3 fasteignamarkadi

Mikil husnaedisverdbdla hefur verid &berandi i heiminum fra &rinu 2000. |
hdsnadisverdbdlu haekkar husnaedisverd mjog mikid, jafnvel um tveggja stafa prdésentu

tolu og hefur félk trd 4 4framhaldandi haekkunum (André, 2010).

Radstofunartekjur heimila styra pvi hvers konar husnaedi félk hefur efni a.
Heildartekjur pjodfélags reedst af medaltekjum pegna og atvinnupatttdku. | sidustu
benslu jukust tekjur og atvinnuleysi minnkadi en badar pessar steerdir auka eftirspurn
eftir hdsnaedi sem aftur leidir til ver6haekkana. Almennt voru pessar steerdir po ekki
naegar til ad réttlata alla pa haekkun sem gekk yfir hisnaedismarkadinn (André, 2010).

A mynd 9 ma sja préun husnaedisverds ad raunvirdi fyrir ibudir i fjdlbyli (Ph/P) &
arunum 2000 til 2015. Gégn fyrir mynd 9 voru fengin hja bjédskra islands fyrir visitolu
ibudaverds i fjolbyli 8 hofudborgarsvaedinu @ arunum 2000 til 2015. Visitala neysluverds
fyrir hisnaediskostnad er fengin fra Hagstofu islands og présentu breytingar 4 pessum

visitélum og mismunur peirra er notadur til grundvallar a eftirfarandi mynd.

Raunverd ibuda i fjolbyli
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Mynd 9: Proun hisnaedisverds ad raunvirdi fra 2000 til 2015

Heimildir: Hagstofa islands, bjédskra islands
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A myndinni sjdum vid ad ibudaverd er ad haekka umfram almennt verdlag flest peirra
ara sem litid ert til en pad sjdum vid a fraviki frd null présent markinu. Haekkar
hdsnadisverd mikid a skommum tima og eru haekkanir @ arunum 2005 og 2006 yfir 20%

a ari umfram almennt verdlag.

6.1 Hlutfoll til ad0 meta astand hisnaedismarkadar

Fasteignaverd gegn tekjum og fasteignaverd gegn leigu eru mikid notud hlutfoll til ad
meta hvert dstand er & husnaedismarkadi. Badi pessi hlutfoll hafa tilhneigingu til ad leita
i langtima medaltal sitt aftur. Mikid fravik fra langtimamedaltali eru pvi visbendingar um

yfir- eda undirverdlagdan markad.

Hlutfallid fasteignverd/tekjum er haegt ad tulka sem hversu vidradanlegt er fyrir
folk ad kaupa sér fasteign. pegar raunverd husnaedis haekkar, verdur erfidara ad kaupa

eign sem mun draga ur eftirspurn og par af leidandi leekka verd.

Hlutfallid fasteignaverd/leiga er horft til nafnverds a hisnaedi gegn leiguverdi, ef
verd haekkar umfram leigu verdi til hvati fyrir félk ad fara a leigumarkad sem mun leida

til haekkunar a leigu og laekkunar & fasteignaverdi (André, 2010).

6.1.1 Fasteignaverd gegn leigu

begar fjarfest er i hlutabréfum eru tekjur fyrirtaekis skodadar og vaentar tekjur pess i
framtidinni navirtar og er pad notad til ad verdleggja fyrirtaeki. SOmu rok settu ad vera til
hlidsjonar pegar verd & fasteign er Aakvedid, pvi eetti ad horfa til
husnadisverds/leigutekjum hlutfallsins. Taka eetti verd husnadis og deila i pad aaetladri
arlegri leigu, ad fradregnu vidhaldi og fasteignagjoldum. Fasteignaverd atti pvi ad

endurspegla nuvirt tekjuflaedi eignar (Leamer, 2009).

Eftir ad Pjodskra for ad taka saman itarlegar upplysingar um leigumarkadinn og
flokka eftir steerd og hverfum, er haegt ad beita pessum hlutfallsreikningi sem getur

gefid visbendingu um hvort borgi sig ad leigja eda kaupa fasteign.

Til ad reyna fad sem ndkveemasta mynd af hlutfallinu mun héfundur eingéngu
horfa til priggja herbergja ibuda, baedi par sem paer eru liklegastar til ad vera i fjolbyli og
liklegar leiguibudir. Likt og sja ma a mynd 8 i kafla 4.4 hefur hlutfallsleg préun a

leiguverdi og fasteignaverdi ibuda i fjolbyli nanast verid su sama fra pvi ad pjodskra hof
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ad taka saman goégn um leigumarkadinn og pvi mun héfundur skoda hvernig stadan er i

mars 2015.

Eftir ad hafa séd pessa miklu samfylgni a milli leiguverds og fasteignaverds i
fiolbyli, akvad hofundur ad beita peirri adferd ad fengnar voru upplysingar hja bjodskra
um leiguibudir i febrdar 2015. bar eru gefnar upplysingar um medalsteerd ibuda og svo
medalfermetraverd. bessar upplysingar voru svo notadar til pess ad prengja leitina ad

sambaerilegum fasteignum til s6lu a fasteignavef Mbl.is.

Hlutfallid veitir samanburd & milli pess ad kaupa ibud og leigja. Tekid er medal

umbedid verd & markadi og pad deilt med medalleiguverdi yfir arid fyrir sambaerilega

eign.

Samkveemt fjarmalavefnum Investopedia.com er markadur skilgreindur pannig
adl.
Ef hlutfall er:

Tafla 1: Skilgreining a hlutfalli fasteigna- og leiguverds.

<15 Borgar sig ad kaupa fasteign. Markadur undirverdlagdur

16 — 20 | Borgar sig venjulega ad leigja fasteign. Markadur yfirverdlagdur.

> 20 Borgar sig ad leigja fasteign. Markadur yfirverdlagdur.

Heimild: Investopedia

Tafla 2: Utreiknad hlutfall fasteigna- og leiguverds.

Medalverd skv. | Mogulegt

Fasteignavef leiguverd Hlutfall fasteigna-
Péstnumer Mbl.is m.v. medalleiguverd og leiguverd
101-105-107- 170 30.864.286 167.650 15,3
103-104-108 29.000.000 160.797 15,0
109-111 23.600.000 151.763 13,0
110-112-113 25.535.714 156.992 13,6
116,270,271,276 26.900.000 125.730 17,8
200-201-203 33.535.000 179.817 15,5
210-225-220-221 28.120.000 152.349 15,4
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Pessir utreikningar eru einungis viomid en gefa enga sidur visbendingu um hvernig
markadur litur at fyrir einhvern sem er ad velta fyrir sér hvort eigi ad leigja eda kaupa
eign. Allar eignir & pessum lista eru eins sambarilegar og medal priggja herbergja
leiguibud i viokomandi hverfum. Hafa ber pé i huga ad hvati til ad kaupa ibud i formi
vaxtabodta laekkar petta hlutfall og er bara til stadar hja peim sem kaupir og byr i
ibudinni. A méti kemur ad leigutekjur eru skattlagdar sem fjarmagnstekjur og leggjast 4
leigusala og haekkar petta hlutfall. betta er pvi liklega nokkud naerri lagi til ad meta stédu

a markadi.

6.1.2 Fasteignaverd gegn tekjum
i gegnum tidina hefur félk gert rad fyrir ad akvedinn hluti tekna sinna fari i htisnaedi. bar
sem magn hunadis i bodi er fast til skamms tima, munu haerri tekjur einungis leida til

bess ad folk mun bjéda haerra verd i ibudir (Asgeir Jonsson, 2003).

Med pvi ad horfa til langtimasambands launa og fasteignaverds er haegt ad meta
langtimajafnvaegi 4 husnaedismarkadi. Er pad haegt ad sja hvort hisnadisverd sé yfir eda
undir pessu langtimajafnvaegi. Hlutfall launa og fasteignaverds sé pvi fast hlutfall pegar
horft er til lengri tima. | hvert skipti sem markadur hefur feerst fra pessu langtimagildi
lidur ekki langur timi par til hann naer langtimamedaltali sinu aftur. Samkvaemt skyrslu
Hagfraedistofnunar var markadur nalaegt sinu langtimajafnvaegi @ arunum 2000 - 2003

(Axel Hall, Asgeir Jonsson, Sigurdur Jéhannesson og Tryggvi bér Herbertsson, 2003).

Hofundur mun pvi skoda hvernig petta hlutfall hefur préast fra sidustu aldamotum.
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Proun fasteignaverds sem hlutfall af launum
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Mynd 10: Préun fasteignaverds sem hlutfall af launum.

Heimild Hagstofa islands

A mynd 10 ma sja hversu mikid markadurinn faerist fra pessu jafnvaegi 4 &runum 2003 -
2008. Markadurinn leidrétti sig snégglega fra hamarki sinu i byrjun ars 2008 og var hréd
leekkun & markadnum allt til arsins 2011. Eftir nokkurra dra st6dugt astand 3
markadnum hefur verid hakkun sidustu misseri. Ma vel greina merkjanlegar breytingar
a markadnum arid 2003 vid upphaf bélunnar. A pessum tima eru hlutir eins og 90%
hiasnaedislan, aukinn kaupmattur, laegri vextir og audveldari adgangur ad fjarmagni allt
mikilvaegir pattir sem skipta mali pegar skammtimahakkun a fasteignamarkadi er til

stadar.

Ferillinn i dag er ekki jafnbrattur upp a@ vid og hann var arid 2004. bar spilar inn i
ad laekkun & kaupmeetti hefur haldist ad miklu leyti sidan i gengisfallinu arid 2008. Eins

eru meiri takmarkanir a hdmarkslanshlutfalli til ibidakaupa.

6.2 Getur fasteignaverd verid of hatt

Eign & stad sem nu pegar er ordinn mettur eins og til deemis vid strandlengju og ekki eru
frekari daetlanir eda moguleikar & ad byggja meira a peim stad, er haegt ad hugsa sem
svo a0 verd muni stefna upp 34 vid i framtidinni. Pessi tiltekna tegund af eign hefur leitt
marga til ad hugsa eins um staerri svaedi. Pa er hugsad sem svo ad porf eftir hisnaedi sé

til stadar i borginni og verd akvardist i samhengi vid frambod og eftirspurn og pvi sé
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haettan a fasteignaverdbdlu litil sem engin. bvi er haettulegt ad lita algerlega framhja
ahrifum leiguverds vid dkvordun a fasteignaverdi. Vid verdmat a hlutabréfi er litid til
tekna sem fyrirtaekid er ad skila i dag og hverjar séu raunheefar tekjur i framtidinni. Sé
verd 4 hlutabréfi hatt yfir pessum vaentu tekjum, getur verid um hlutabréfabdlu ad
raeda. Sama ezetti ad eiga vid pegar fasteignaverd er metid. Fasteignaverdbdla verdur til
begar kaupverd a fasteign er haerra en vaent greidsluflaedi af leigutekjum eignarinnar.
bpad sem er po o6likt vid hlutabréfabdlu og fasteignabdlu er su ad bdla a fasteignamarkadi
springur venjulega ekki. Nafnverd husnadis leekkar sjaldnast mikid, po ad peer
hremmingar sem hudsnaedismarkadurinn lenti i @ arunum 2007 - 2009 hafi i einhverjum

tilvikum laekkad nafnverd a husnezedi (Leamer, 2009).

Vid peer adsteedur par sem fasteignaverd haekkar yfir langan tima eda mikid 3
stuttum tima, vakna upp spurningar hvort fasteignaverd sé of hatt eda hvort pad geti
haldist svona hatt. Er pa haegt ad horfa til hlutfalls tekna og fasteignaverds. betta hlutfall
hefur sveiflast & prongu bili i kringum langtimagildi og ef markadur hefur faerst langt fra
bvi, hefur hann leidrétt sig i 4tt ad pessu gildi stuttu seinna. bvi er haegt ad gera rad fyrir
ad pad hlutfall tekna sem tekid er fra i hisnaedi sé fast til lengri tima (Asgeir Jonsson,

2003).

6.3 Byrdi husnadiskostnadar

Husnaedi er stér og mikilveegur hluti af lifsgaeedum félks. Eiginleikar husnadisins skipta
pbar mali, til deemis stzerd og gaedi en einnig hversu stéru hlutfalli af radstéfunartekjum
sinum folk er tilbdid i ad verja i husnaedi. Pegar meta a ahrif husnsediskostnadar 3
lifskjor er naudsynlegt ad horfa & hann i samhengi vid radstéfunartekjur. Arid 2013 var
byrdi medal einstaklings vegna husneaediskostnadar 19,8% og hafdi haldist nokkud
stodug fra arinu 2006. Ef tekid er til mismunandi stodu folks & fasteignamarkadi ma
greina poénokkrar breytingar. pegar byrdi folks sem bjd i eigin hisnaedi laekkadi, haekkadi

byrdi peirra sem voru & leigumarkadi (Hagstofa islands, 2014 - b).

Pad eru adallega tveir paettir er dkvarda breytingar a byrdi husneaediskostnadar en
pbad eru tekjur og husnaediskostnadur. bPad ad byrdi leigjenda & almennum markadi
hakki, parf ekki ad koma til vegna heerri husnaediskostnadar heldur getur verid um
tekjudhrif ad raeda eda heerra hlutfall lagtekjuhdpa a leigumarkadi (Hagstofa islands,

2014 - b).
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Mynd 11: Byrdi husnadiskostnadar.

Heimild: Hagstofa islands

Mynd 11 hér ad ofan synir byrdi husnaediskostnadar a medal priggja hdpa pjodfélagsins.
A pvi ma sja ad medalbyrdi peirra sem er & almennum leigumarkadi hefur haekkadi
nokkud hratt en hefur haldist st6dug sidustu tvo ar. Medalgreidslubyrdi peirra sem hafa
husnadislan hefur laekkad og einnig haldist nokkud st6dug sidustu ar. Peir sem eiga sitt
hdsnadi skuldlaust purfa ekki ad greida leigu né afborganir af lanum og er su préun til

marks um almennan rekstrarkostnadar hdsnadis.

Samkvaemt skyrslu Hagstofu islands, par sem byrdi husnaediskostnadar & islandi
var borin saman vid adrar Evrépupjédir, var [sland arid 2012 stadsett nokkurn veginn
fyrir midju med 16,5% af radstofunartekjum heimilis i husnaedi. En pad sem er kannski
frédlegt vid pennan samanburd, er ad einungis Finnland er med lzegri byrdi
husnaediskostnadar af peim pjodum sem vid berum okkur oftast saman vid (Hagstofa

islands, 2014 - b).
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Hlutfall husnaediskostnadar af
radstofunartekjum 2012
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Mynd 12: Hlutfall husnaediskostnadar af radstofunartekjum 2012.

Heimild: Hagstofa islands

Verulega ipyngjandi byrdi hdsnaediskostnadar er skilgreint pegar hlutfall fer yfir 40% af
radstofunartekjum heimilis. Fra drinu 2007 hefur fjolgad i pessum hop a leigumarkadi ar
hvert pé ad lekkun hafi verid seinustu ar. En arid 2013 var 6,8% eigenda med
fasteignalan med ipyngjandi husnaediskostnad 4 medan 17,9% leigjenda @ almennum
markadi var i peim adsteedum. Pad sem mér finnst merkilegt, er ad peir sem eru med
husnadislan og verulega ipyngjandi greidslubyrdi eru flestir arid 2006 og gddaerisarid
2007 eru peir fleiri en arid 2009 rétt eftir bankahrun. Arin 2006 og 2007 var ekkert
byrjad ad tala um 110% leid og hvorki sértaeka né almenna skuldaleidréttingu fyrir
hdsnadiseigendur.

Ef félk greidir meira en 40% af radstéfunartekjum sinum i husnzedi er pad talid
bua vid verulega ipyngjandi husnaediskostnad. Ef ad litid er til pess hdps, ma greina
heildarfaekkun p6 ad fjolgun hafi verid i hépi leigjenda. Hlutfall félks med ipyngjandi

hidsnaediskostnad var i medallagi midad vid dnnur Evrépu l16nd arid 2012.
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Verulega ipyngjandi husnaediskostnadur
M Leigjendur sem greida markadsverd B Eigendur med fasteignaldan
2013 6. 8% 17,9%
2012 Wi/ 18,1%
2011 ¥ 21,9%
2010 019 16,5%
2009 500, 15,7%
2008 et 17,3%
2007 Rl 11,8%
2006 : 17,2%
2005 415 [00%
2004 11 3%2%

Mynd 13: Verulega ipyngjandi hisnzediskostnadur.

Heimild: Hagstofa islands

pegar allt island var skodad kom i ljés ad um 9% landsmanna bjé vid verulega ipyngjandi
hisnaediskostnad sem var rétt undir medaltali Evrépusambandsins. | samanburdi vid hin

Nordurlondin pa voru Finnland (4,5%) og Svipjéd (7,6%) med laegra hlutfall, Noregur
(9,9%) og Danmoérk (18,2%) med haesta hlutfallid (Hagstofa islands, 2014 - b).

38



7 Stadan i dag og horfur a fasteignamarkadi

Stodug aukning hefur verid med vidskipti med ibudarhisnaedi sidustu misseri og arid
2014 hafdi fjoldi peirra prefaldast fra arinu 2009. Fyrstu manudi arsins 2015 hefur
dregid ur fjolda kaupsamninga en pad parf ekki endilega ad vera visbending um pa

bréoun sem eftir lifir ars (Hagfraedideild Landsbankans, 2015 - b).

Onnur astada fyrir pessari stédnun i fidlda vidskipta og verdhaekkana & fasteignum
geeti verid litid frambod a husnaedi. Vilji til ad kaupa er naegur en skortur er a8 hdsnaedi
og getur pad skyrt ad einhverju leyti pa verdhakkun sem & sér stad i dag. Hagfraedideild
Landsbankans spadi pvi ad eftirspurn eftir hdsnaedi myndi aukast eftir lsekkun
verdtryggda husnaedislana og heimili fengju pa meiri vissu um skuldastédu sina. Eins
hefur ungt félk ekki verid virkt a fasteignamarkad sidustu ar en leitar na i auknum meeli

a pann markad (Hagfraedideild Landbankans, 2015 - c).

Eins og fram kemur i skyrslu Hagfraedideild Landbankans (2015 - b) hefur
fasteignaverd a hofudborgarsvaedinu hakkad um 1,8% milli manada i febrdar. bessar
haekkanir koma i kjolfar fyrri haekkana sem attu sér stad i desember 2014 og januar
2015. Arshaekkun fidlbylis er pvi 11,6% og arshaekkun sérbylis er 8,1% og hefur pvi
fasteignaverd haekkad um 10,8% sidustu 12 manudi (Hagfraedideild Landsbankans, 2015
-b).

Samkvaemt fyrrnefndri skyrslu Hagfraedideild Landsbankans (2015 - b) ma draga pa
alyktun ad eftirspurn a fasteignamarkadi hefur aukist. Haeekkun fasteignaverds ma oftast
rekja til hef6bundna ahrifapatta eins og préun kaupmattar, tekna og atvinnustigs.
Kaupmattur launa jokst toluvert arid 2014 og getur slik préun haft ahrif a fasteignaverad.
Eins og 40ur hefur komid fram er margt sem bendir til pess ad frambod ibidarhlsnaedis
muni ekki anna eftirspurn og par af leidandi myndast aukinn prystingur & verdlag

(Hagfraedideild Landsbankans, 2015 - b).

Pess ma geta ad Hagfraedideild Landsbankans spair 9,5% haekkun fyrir arié 2015,
6,5% hakkun fyrir arid 2016 og 6,2% haekkun fyrir arid 2017 (Hagfreedideild
Landsbankans, 2015 - d).
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Leekkun & hofudstdli verdtryggdra ibudalana geta aukid vidskipti & fasteignamarkadi.
Ovissa um kjarasamninga og afleidingar peirra dregur ur peirri aukningu. Adalkraftur i
bréun fasteignaverds kemur i gegnum kaupmatt, tekjur og atvinnustig i landinu. bessar
og fleiri hagsteerdir hafa verid jakvaedar & sidasta ari. Telur Hagfreedideild Landsbankans
ad pratt fyrir toluverda haekkun fasteignverds a sidasta ari sé su haekkun ekki draunhzef
midad vid proun kaupmdttar og tengdra hagstaerda. bvi telur Hagfraedideild
Landsbankans ad ekki sé um bdélumynd ad raeda enn sem komid er (Hagfraedideild

Landsbankans, 2015 - c).

Arid 2003 var eitt helsta kosningamal Framsdknaflokksins ad auka adgang ad
lansfé til ibudakaupa. Lanshlutfall var aukid i 90% af kaupverdi eignar (Bjorn Runar

Gudmundsson og Edda Ros Karlsdottir, 2005).

Hagfraedistofnun gaf Ut skyrslu & peim tima par sem farid var yfir mogulegar
utferslur og hvada ahrif breytingarnar geetu haft & hdsnaedismarkadinn. Helsta
nidurstada peirra var su ad til langs tima veaeri hdsnadisverd 6had lanafyrirkomulagi &
hverjum tima. Fyrirkomulagid geeti pd haft ahrif til haekkunar a verdi til skamms tima par
sem frambod & husnaedi veeri tregbreytanlegt. bvi myndu adsteedur i efnahagslifinu hafa
mikil dhrif og naudsynlegt veeri ad breytingarnar veeru vel timasettar og keemu fram i
nokkrum skrefum. Arid 2004 var mikid penslutimabil yfirvofandi i efnahagslifinu og
varadi Hagfradistofnun vié ad farid yrdi i breytingar & pessum tima. Eins var varad vid
mogulegri fasteignaverdbdlu og peim miklu og vidtaeku ahrifum sem gaetu ordid ef su
béla myndi springa (Axel Hall, Asgeir Jénsson, Sigurdur Jéhannesson og Tryggvi Por

Herbertsson, 2003).

Fyrir kosningar arid 2013 var eitt af kosningalofordum Framsdknarflokkins
samkveemt stefnuskra flokksins ,,...a0 leidrétta stokkbreyttBverdtryggd husnaedislan”.

(Framsodknarflokkurinn, 2015).

Hagfraedistofnun vann skyrslu sem fjalladi um ahrif pess ad leekka hiusnadislan
almennt. Medal pess sem par kemur fram er ad riki og sveitarfélog eigi stéran hluta i
bonkunum og muni pess vegna bera stdran hluta pess kostnadur sem muni falla til vid
adgerdirnar. bessar adgerdir eru po6 taldar geta haft nokkur ahrif a heildareftirspurn i
bjodfélaginu. Ma nefna jakvaed audsahrif par sem skuldarar telja sig vera rikari vegna

lekkunar & skuldum en einnig eru jakvaed tekjuahrif par sem greidslubyrdi mun laekka a
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beim lanum sem laekka. Petta mun pyda ad heimili hafi meira fé i adra neyslu en eins er
bent 4 ad ekki sé talid dliklegt ad einhverjir muni nyta aukid vedrymi og saekjast eftir
nyjum lanum. Ef riki og sveitarféloég bera stéran hluta pess kostnadar sem fellur til vid
leekkunar & husnaedisskuldum, munu vera veentingar til pess ad skattar haekki i
framtidinni. Pessar veentingar geta ytt undir vinnuframlag. Allir pessir hvatar geta aukid
eftirspurn eftir hisnadi og haekkad verd @ markadi. Afleidingar pessara leidréttingar til
framtidar geta verid medal annars paer ad riki muni i auknum meeli purfa ad sakja lansfé
a innlendan markad sem veldur vaxtahakkun en ad sama skapi mun Sedlabankinn
haekka styrivexti ef hann telur ad penslumerki séu til stadar. Hvort tveggja mun draga ur
hvata til huasbygginga (Benedikt Johannesson, Sigurdur Jéhannesson og Sveinn

Agnarsson, 2012).

Asgeir J6nsson (2013) benti & ad ekki pyrfti nema litill hluti heimila ad nyta sér
aukid vedrymi til nyrrar lantoku til ad hafa mikil ahrif @ eftirspurnarhlid markadarins.
Gera meetti rad fyrir peim moguleika ad nokkurs konar kedjuverkun gaeti att sér stad.
Haerra fasteignaverd eykur eigid fé sem hvetur svo til nyrra fasteignakaupa og svo
framvegis. Haetta sé a ad eftir stodvun sem rikt hefur a byggingarmarkadnum sidustu ar
muni eftirspurn fara vel fram ar frambodi a ibudum med tilheyrandi ver6haekkunum

(Asgeir Jonsson, 2013).
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8 Umreeda og Nidurstodur

Mikill uppgangur var i nybyggingum & drunum 2003 — 2008. A pessum arum er mikil
eftirspurn og hvati til nybygginga er einnig mikill. bessi mikla eftirspurn hverfur og
framkvaemdir stodvast allsnogglega vid fall vidskiptabankanna um haustid 2008. Bentu
margir 4 ad badi fyrir og eftir tilkomu 90% husnaedislana myndi eftirspurn vaxa
gridarlega mikid i pjodfélaginu. ibudalanasjédur fér i beina samkeppni vid pa nylega
einkavaeddu banka, sem eftir & hefdi mogulega ekki att ad gera. Bankarnir héfu ad veita
lan med vedi i fasteign upp ad hamarksvedhlutfalli midad vid markadsverd og engar
kvadir voru um ad fjarmagn pyrfti ad vera bundid i hisnaedi. bessi valmdguleiki heimila
ad endurfjarmagna ibudalan sin og fa pa heerri lansupphaed sem heimili gatu eytt i pad

sem peim lystir, ytti svo undir heildareftirspurn i pjodfélaginu.

Stédnun verdur i byggingaridnadi strax i kjolfar falls bankanna og litid hefur verid
byggt sidan. Folksfjolgun hefur pd verid flest ar frd 2008 og pad dsamt faum sem engum
nybyggingum 4 ibudarhidsnadi, hefur leitt til pess ad hratt hefur gengid a pad umfram
magn sem penslutiminn skildi eftir sig. Morg heimili lentu i greidsluerfidleikum arin eftir
hrun en pessir greidsluerfidleikar asamt erfidleikum til ad fjarmagna ibdidakaup sin,
hefur gert leigumarkadinn hagstaedan valkost &4 pessum tima og sifellt fleiri sott a
leigumarkadinn. bPessi aukna eftirspurn a leigumarkadnum hefur ad miklu leyti farid i
bad husnaedi sem stéd autt. Gamma fjarfestingarsjodur gerir uttekt arid 2011 par sem
beir sja fram @ ad mikil vontun muni verda eftir ibidarhlsnadi, pa sérstaklega eftir
minni eignum. [ framhaldi af peirri skyrslugerd sja peir hagnadarmoguleika 3
markadnum og fjarfesta i minni ibudum sem peir svo leigja ut. Fjoldi ferdamanna sem
kemur til landsins hefur vaxié ar fra ari og tvofaldadist fjoldi peirra yfir fjogurra ara
timabil fra arinu 2010 til 2014. borfin eftir hotelrymum var pvi mikil og hafdi
byggingaridnadurinn ekki undan i peim efnum og fdéru eigendur iblida ad leigja
erlendum fer6amonnum ibudir sinar millilidalaust i gegnum netid. Miklar
hotelframkvaemdir eru po i gangi nuna og gera aaetlanir rad fyrir ad 4 pessu ari og pvi
naesta verdi 1000 gistirymi tekin i notkun. Leiguverd hefur pvi haekkad mikid fra arinu

2011 og reyndar fylgt fasteignaverdi i fjolbyli alveg ad. Farid er pé ad bera a pvi ad
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leigumarkadurinn sé haettur ad vaxa. Byrdi leigjenda hefur aukist med hverju ari en
hefur verid sambaerilegur milli sidustu tveggja ara. Byrdi leigjenda hefur po hakkad
toluvert umfram peirra sem eru med husnaedislan. Mikid hefur pvi verid reett um ad
koma verdi til méts vid leigjendur og er pad yfirleitt i formi einhverskonar nidurgreidsina
a husaleigu. Ef samkeppni heldur afram & leigumarkadi eru pé likur & ad aukin
nidurgreidsla a leigu muni skila sér i tekjuahrifum til leigjenda og mogulega haekka bod
beirra i leiguibudir. Byggingarkostnadur vid ibudir var eftir bankahrun undir ibadaveradi
og pvi engin hvati til bygginga. ibudaverd hefur pé haekkad og hefur kosningaloford
Framsdknar um leidréttingu verdtryggda husnaedislana hleypt einhveriju lifi i markadinn.
Ut fra pessu tulkar héfundur ad nidurstddur ritgerdarinnar sé ad fasteignamarkadurinn
hefur ekki verid yfirverdlagdur sidustu misseri samanborid vid leigumarkadinn ad
minnsta kosti. Ohaett er pvi ad segja ad bad sé margt sem bendir til pess ad

fasteignaverd muni haekka, medal annars vegna pess ad dliklegt sé ad leiguverd laekki.

Haegt er ad faera rok fyrir pvi ad hlutfallid fasteignaverd/laun til lengri tima litid
sé vanmetid. Astaedan fyrir pvi er ad hér adur fyrr var algengara ad félk sa ad stérum
hluta um framkvaemdir sjalft og flutti inn i halfklarud hus sem tidkast sidur i dag. Su
stadreynd ad félk flytur inn i fullklaradar eignir i dag, dsamt pvi ad |6daverd sé ordid stor
hluti af byggingakostnadi, gefur sterklega til kynna ad langtimajafnveegi hafi hlidrast upp
avid.

bratt fyrir mikinn samdratt i nybyggingum og neer enga eftirspurn eftir [6dum
hefur [68averd po haldid sér. betta stydur pa kenningu ad haekkun a 16daverdi sé komid
til ad vera en bendir einnig til pess ad langtimamedaltal launa og fasteignaverds sé
vanmetid ad einhverju leyti og haegt sé ad réttleeta ad pad eigi mogulega ad vera
eitthvad haerra. betta medaltal er ekki fjarri sinu langtimamedaltali en hefur po fjarleegst
bad sidustu misseri, po i engri likingu vid pad sem var arid 2003 og nadi hamarki arid
2008. bpad fjarmagn sem hefur verid til byggingarframkvaemda hefur farid ad steerstum
hluta til framkvaemda tengdum ferdapjonustu og pa adallega til bygginga hotela.
Nokkud liklegt verdur ad teljast ad nu sé farid ad dragast saman med peirri eftirspurn
eftir gistingu fyrir ferdamenn og frambodi a gistirymi hotela og pa sérstaklega i midbae
Reykjavikur. Med aukinni eftirspurn eftir ibddarhisnaedi eru miklar likur 8 ad

nybyggingarhrina muni hefjast @ ny. Mikil kaupmattarryrnun sem vard i kjolfar falls
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gengis kronunnar eftir bankahrun, mun poé ad einhverju leyti draga ur moguleikum &
ver6haekkunum. begar petta er skrifad eru adildarfélog ad BHM i verkfalli og
kjarabarattu og eru morg fleiri félog i hardri kjarabarattu. Ljost ma vera midad vid pa
umraedu i samfélaginu og peim kjarasamningum sem & undan hafa verid gerdir, ad
miklar launahakkanir eru nd i kortunum. Hvort inneign sé fyrir svo miklum
launhaekkunum verdur ekki farid Ut i hér en ljést ma vera ad haerri laun munu skila sér
ad miklu leyti i aukinni eftirspurn eftir hisnadi og draga laun/fasteignaverd hlutfallid
nar sinu langtimamedaltali. Sé rétt metid hja hofundi, ad mogulega sé
langtimamedaltalid vanmetid ad einhverju leyti muni pad skila sér i haekkunum 3&
hdsnadisverdi. Eins er vert ad minnast a ad byggingarkostnadur er ad einhverjum hluta

samsettur Ur launum og munu haerri laun pvi skila sér i haerri byggingarkostnadi.

begar litid var til hlutfallsins fasteignaverd/arlegri leigu, eins og hofundur metur
bad i ritgerd, var einungis horft til minni ibdda. Notast var vié upplysingar fra Pjédskra
um gerd leiguibida og medalverds peirra. Pessar upplysingar voru svo notadar til ad
brengja leit a fasteignavef Mbl.is til ad fa sem sambzerilegustu eignir eftir stadsetningu.
begar petta hlutfall er skodad er fatt sem bendir til pess ad leigumarkadur sé
yfirverdlagdur, pvert & méti peirri almennri umraedu sem 3 sér stad i pjédfélaginu um
bessar mundir. Eftir pad stodugu fjolgun leigjenda eftir hrun og sifellt haekkandi byrdi
husnadiskostnadar peirra, virdist vera farid ad faekka i hdpi leigjenda og byrdi haldist
stodug. Ut fra pessu ma draga ba alyktun ad leigumarkadurinn sé budinn ad nd dkvednu

hamarki og visbendingar um ad félk sé ad faera sig Ur leiguhlsnadi i eigid hdsnazedi.
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9 Lokaord

Miklar umreedur hafa verid i pjodfélaginu um leiguverd og fasteignaverd 2
hofudborgarsvaedinu. Eins og fram kemur i pessari ritgerd hafa miklar breytingar att sér
stad 4 husnadismarkadi. begar mikid er byggt og hagvoxtur mikill, kemur pad fram i
haerra fasteignaverdi en eins pegar mikid er af tdmu husnadi eins og eftir penslutimabil,
ba getur leigumarkadur verid hagstaedari. Samkvaemt peim hlutféllum sem fjallad hefur
verid um i pessari ritgerd, er pad tulkun héfundar ad fasteignamarkadurinn hefur verid
undirverdlagdur sidustu misseri en litid6 sem bendir til pess ad leigumarkadur sé
yfirverdlagdur, eda i gddu jafnvaegi midad vid fasteignaverd. Husnaediskostnadur byggist
baedi a leiguverdi og tekjum. Pad ad byrdi leigjenda sé harri en peirra sem eru med
hiasnaedislan er ekki eingdngu tilkomid vegna haekkandi leiguverds, heldur einnig ad
tekjuleegri hépar séu a leigumarkadi.

Hofundi fannst merkilegt ad kynna sér skyrslur Hagfreedistofnunnar par sem
farid var yfir moguleg ahrif & innleidingu 90% hudsnadisldana. bau mogulegu ahrif sem
skyrslan tok fyrir og Hagfraedistofnun varadi vid, attu sinn hlut i peirri husnaediverdbdlu
sem myndadist og seinna meir sprakk. Aratug sidar gefur Hagfreedistofnun Ut adra
skyrslu par sem moguleg ahrif peirra almennu skuldaleekkunar & hdsnadislanum voru til
umfjollunar. Midad vid hvad fyrri skyrslan var sannspa er ekki haegt ad lita fram hja peim

ahrifum sem Hagfreedistofnum fjallar um i seinni skyrslu.

Samkvaemt peim fredum sem farid er i ritgerdinni er gert rad fyrir ad 16daverd
sé hin eina raunverulega haekkun pegar til lengri tima er litid. Samkvaemt peim gégnum
sem skodud voru, kom pad hoéfundi & dvart hversu lagt |I66averd var adur en hefur i
seinni tid haekkad mikid og haldist pratt fyrir ad engin eftirspurn hafi verid til 160a vegna
nybygginga. betta stydur pa kenningu ad haerra I68averd sé komid til ad vera. Fylgni
milli leigumarkadar og verds & ibud i fjolbyli hefur verid algerlega samstiga fra arinu
2011. Leigumarkadur hefur pvi vaentanlega styrt ver8proun fasteigna yfir petta timabil.
Leigumarkadur hefur einkennst af opinberum rekstri leiguibida par sem leiguverd hefur
verid nidurgreitt af riki og sveitarfélogum. Almennur leigumarkadur hefur verid
vanproadur hingad til en er farid ad bera a einkareknum leigufélogum par sem haegt er

ad leigja til lengri tima.
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