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Skýrsluna má finna á heimasíðu World 
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Öflugur markaður fyrir fyrirtækjaskuldabréf er og verður mikilvægur fyrir fyrirtæki um allan heim að mati World 
Economic Forum.  Breyttar aðstæður fjármálafyrirtækja þar sem geta og vilji þeirra til lánveitinga hefur 
minnkað gerir þörfina enn meiri að mati stofnunarinnar.  Ef vel tekst til þá getur það, að þeirra mati, leitt til 
aukins hagvaxtar og fjármálastöðugleika. 

Þessi samantekt þeirra er um margt áhugaverð.  Auk hvatningarinnar er bent á leiðir til úrbóta og sett fram á 
einfaldan hátt.  Í flestum þróaðri ríkjum er fyrirtækjaskuldabréfamarkaður mun lengra á veg kominn en hér 
heima.  Fram kemur í samantektinni að margt sé hægt að gera til að auðvelda fyrirtækjum aðgengi að 

skuldabréfamarkaðnum ásamt því að auka seljanleika bréfanna.   

Lánshæfismöt gegna mikilvægu hlutverki að þeirra mati og eru ein af grunnstoðum innviða 
fyrirtækjaskuldabréfamarkaðar.   

Vonum að þér lítist vel á þessa samantekt WEF.  Við viljum senda hana út þó svo við nánast 
undantekningarlaust erum ekki að senda út samantektir og aðrar greinar annarra en það sem unnið er af 
Reitun. 
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• Þróun innlends 
skuldabréfamarkaðar afar 
mikilvæg. Breytt umhverfi 
banka takmarkar getu og 
vilja til lánveitinga frá því 
sem áður var. 

• Mikilvægt hagvexti og 
fjármálastöðugleika. Fleiri 
leiðir til fjármögnunar 
mikilvægt fyrirtækjum. 

• Fyrirtækjaskuldabréfa-
markaður á Íslandi er 
klárlega vanþróaður þó svo 
við teljumst ekki til 
þróunarríkja.  Íslensk fyrirtæki 
eiga almennt mjög erfitt 
með að fjármagna sig á 

alþjóðlegum markaði og 
treysta nær alfarið á banka 
til fjármögnunar. 
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• Góð yfirlitsmynd af þátttakendum á fyrirtækjaskuldabréfamarkaði. Rauði hringurinn 
sem Reitun setti inn sýnir mikilvægt hlutverk lánshæfismatsfyrirtækja og 
upplýsingaveitna.  Hlutverk sem Reitun og IFS eru að sinna. 
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• Munurinn á alþjóðlegum og 
innlendum 
lánshæfismatsfyrirtækjum 

rammaður inn í stuttu máli í 
rauða kassa Reitunar.   

• Fyrir þá sem eru á innlendum 
skuldabréfamarkaði þá hentar 
innlent lánshæfismat.  Oft eru 
útgefendur bæði með innlent 
og alþjóðlegt lánshæfismat.  
Þetta er sérstaklega gagnlegt ef 
innlendur markaður þarf að taka 

mið af landsbundnu mati, eins 
og á Íslandi, fyrir heimamynt 
sökum lágrar 
lánshæfiseinkunnar ríkissjóðs á 
alþjóðlegum markaði. 

• Aðstæður á Íslandi fyrir innlent 
lánshæfismatsfyrirtæki eru mjög 
góðar.  Traust regluumhverfi, 

endurskoðun, upplýsingagjöf og 
siðferði stjórnenda á að tryggja 
sem gagnsæjast lánshæfismat. 
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• „Stage 1“: Hér er talað um að kauphöll 
og lánshæfismatsfyrirtæki sé hluti að 
grunn innviðum 

fyrirtækjaskuldabréfamarkaðsins. 

• Kemur fram að mikilvægt sé að 
tryggja þessa innviði ásamt vaxtaferil 
áhættulausra vaxta (ríkissjóðs). 

• „Stage 3“: Passar við þróunina hér 
heima þar sem aðeins fáir stórir 
útgefendur og fjárfestar nýta sér 
fyrirtækjaskuldabréfamarkaðinn.  

• Það þarf að stækka hópinn að mati 
greinarhöfunda. 

• „Stage 4“: Skortur á seljanleika og 
dýpt er þekkt vandamál á íslenskum 
fyrirtækjaskuldabréfa-markaði sem 
hefur áhrif á vaxtaálag til hækkunar. 

• Mikilvægt að auka seljanleika og 
áhættustýringu að mati 
greinarhöfunda. 
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• Góð yfirlitsmynd frá greinarhöfundum um skref í uppbyggingu fyrirtækjaskuldabréfamarkaðar.   

• Líklegt að Íslenskur fyrirtækjaskuldabréfamarkaður sé uþb. í kringum skeið 2.  Á þessu skeiði mæla greinarhöfundar 
með að sett sé upp lánshæfismatskerfi fyrir markaðinn. 
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• Greinarhöfundar mæla með að byggður sé upp fyrirtækjaskuldabréfamarkaður fyrir sem breiðastan hóp 
lántakenda m.t.t. lánshæfiseinkunna. 
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• Í mörgum þróaðri löndum hefur verið sett 
upp sérstakt kerfi til að einfalda minni og 
meðalstórum fyrirtækjum aðgengi að 
skuldabréfamarkaðnum. 
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TILGANGUR LÁNSHÆFISMATS MA. 

 Mat á áhættu 

‒ Getur lántaki endurgreitt og hversu öruggar eru tímanlegar endurgreiðslur 

‒ Mat á tryggingum, lánaskilmálum og öðrum þáttum sem auka lánagæði skuldabréfs 

• Ef lánshæfismat er ekki til staðar þá eykst almennt óvissa og hækkar vaxtaálagið 

 Flokkun lántakenda 

‒ Einkunnarskali 

‒ Flokkun í hópa í stað huglægs mat hvers útgefanda 

• Veruleg einföldun á vinnulagi 

 Samanburður 

‒ Gæðamunur endurspeglast í flokkun   

• Réttlátari dreifing og verðlagning.  Verður hlutlægara 

 Lægri kostnaður og aukin gæði 

‒ Hagkvæmni og heildstætt kerfi 

• Dýrt og ófullkomið að hver og einn fjárfestir sé að vinna í sínu horni 

 

Lánshæfismat eru skilyrðislaust 

og án undantekninga 

framkvæmt í bönkum við 

lánveitingar þeirra sjálfra 

Lánshæfismatsfyrirtæki, óháður aðili, framkvæmir þetta 

mat fyrir skuldbréfamarkaðinn.  Ástæður m.a.: 

- Sérþekking sem fjárfestar búa oft ekki yfir 

- Flokkun í gæðahópa (einkunnir) og vinnusparnaður 

- Gagnsærra áhættumat og verðlagning 

- Aðgengi að upplýsingum.  Innherjatakmörkun 
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ÁHERSLUR LÁNSHÆFISMATS 

 Minni óvissa fjárfesta  

‒ Lægri krafa og betra aðgengi útgefenda 

• Ávinningur beggja 

 Sérhæfður og sjálfstæður aðili 

‒ Leggur mat á áhættu og gefur einkunn 

• Notuð við verðlagningu 

 Landsbundin vs. alþjóðleg möt 

‒ Landsbundin möt oft notuð við íslenskar aðstæður 

• Ríkissjóður besti lántakinn en aðrir með álag 

 Lánshæfismat frá Reitun 

‒ Miðar við landsbundið mat í krónum 

• Ríkissjóður sé besti útgefandinn 

‒ Gæti stutt við innleiðingu nýrra reglugerða frá Evrópu 

• Lánshæfismatsviðmið önnur hér á land v. ISK 

 Erlend aðferðafræði en innlend aðlögun 

‒ IFS tenging og innlendir fjármálasérfræðingar 

• Tenging við erlend viðmið 
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TAKK FYRIR! 

 

Vinsamlegast hafið samband ef 

einhverjar spurningar vakna. 

 

Bkv, Ólafur Ásgeirsson 

s. 860 4600 

olafur@ifs.is 

 


