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Agrip

Markmid pessa verkefnis er ad ryna nokkud vel i verdtrygginguna og ségu hennar hér
a landi og addraganda hennar. Farid verdur yfir kosti og galla éverdtryggdra og
verdtryggdra lana og rynt i pad i hverju munurinn a peim felst. Umraedur er varda
verdtrygginguna hafa stigvaxi® og pa sérstaklega eftir hrun islenska fjarmalakerfisins
arid 2008. Misjafnar skodanir folks eru a pvi hvort eigi ad afnema verdtrygginguna eda
ekki og er hun mikid hitamal i pjédfélaginu i dag og sér madur reglulega pistla a
veraldarvefnum eda i frettum tengt verdtryggingu par sem félk segir sitt alit a henni.
Einnig verdur farid yfir ver8bolgu og préun hennar 4 islandi og verdtryggingu sidustu

ara, vaxtamal verda tekin fyrir og fari® verdur yfir peningamal & islandi.
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1. Inngangur

i pessari ritgerd er farid yfir peningamal & islandi og lanaframbod & fasteignamarkadi.
Proun verdbdlgu verdur farid yfir sem og verdtrygginguna par sem verda tekin fyrir
daemi um verdtryggd og éverdtryggd ibudalan og umfjéliun um misjofn lanaform. Farid
verdur yfir vexti, vaxtapréun og visitolur og i kjolfarid verdur reynt eftir bestu getu ad

svara rannsoknarspurningunni sem er:
,Hver er munurinn & verdtryggdum og éverdtryggdum lanum?”

Ad kaupa fasteign er gridarlega stér skuldbinding sem einstaklingar taka til
marga ara eda aratuga og passa parf upp a ad skuldbindingin sé ekki pad ha ad haegt
sé ad standa skil a greidslum. Lantakanda stendur til bo®a nokkrir valmdguleikar a
lanum i formi verdtryggdra eda overdtryggdra og hvort einstaklingur vilji [an i formi
jafngreidslna eda jafnrar afborgana. Pad er ekki svo langt sidan lanastofnanir foru ad
bjoda upp a overdtryggd ibudalan og i kjolfarid féru bankarnir ad bjéda upp a blondud

ibudalan sem fela i sér blondu af verdtryggdu og overdtryggdu lani.

Idulega koma upp umredur um verdtrygginguna i fjolmidlum og a
samfélagsmidlum par sem raett er um kosti og galla hennar og hvort og hvernig sé
haegt ad afnema verdtryggingu af lanum. Eru verdtryggd lan betri kostur eda
overdtryggd? Folk hefur mismunandi skodanir a pvi og i sjalfu sér hefur verdtryggingin
sina kosti sem og galla. Verdtrygging hefur toluverd ahrif a islenska lanpega par sem
beir greida af [anum sinum an pess ad sja hofudstol lana sinna leekka i langan tima.
Petta vekur gremju folks i gard stjornvalda og fjarmalakerfi okkar islendinga sem
kannski segir okkur ad eitthvad parf ad fara gera svo hagkerfi okkar geti farid ad

blémstra a ny.



1.2 Vidfangsefni

Vidfangsefni verkefnisins er ad ryna adeins i sdgu verdtryggingarinnar og
malefnaflokka tengdir henni. | ritgerdinni verdur farid yfir mismunandi visitolur, vexti,
verdbodlgu og verdbdlguproun, lanaframbod, lanastofnanir og lifeyrissjodi. Eins verdur
farid yfir muninn a verdtryggdum og éverdtryggdum lanum, skodadar allskonar tolur

og rit, farid yfir helstu bankastofnanir & islandi og lanaframbod peirra sem og islensku

Nidurstodur
kynntar

lifeyrissjodina sem einnig bjéda upp a verdtryggd og overdtryggd lan.

Mynd 1. Sex prepa likanid

1.3 Rannsoknarspurning

Vid vinnslu a pessari lokaritgerd var hofd til hlidsjonar eftirfarandi spurning:

.Hver er munurinn a verdtryggdum og overdtryggéum lanum?”

1.4 Rannsdknaradferd

| byrjun var farid i pad ad velja rannséknarefni og pad skilgreint nanar. bar & eftir var
rannsoknaraaetlun Utbuin par sem farid var yfir tilgang og markmid verkefnisins og grof
drog gerd ad uppbyggingu pess. bPvi naest var lagt mat a pau gogn sem fyrir lagu og

hafist var handa vid ad afla peirra ganga sem upp a vantadi.

Vid vinnslu a verkefninu var studst vid pa adferdarfraedi sem byggir a sex prepa
likani peirra Philips Kotler og Kevin Lane Keller. Likani peirra var fylgt eftir alveg fra pvi

ad vinnsla vid verkefni®d hofst og par til komist var ad nidurstédum.

Vid 6flun heimilda var studst vid afleiddar heimildir (e. secondary data). Heimildir

eru skilgreindar a tvenna vegu. Pad eru annarsvegar afleiddar heimildir (e. secondary
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data) sem notud var vid urvinnslu a fraedilegum koflum i verkefninu (Sekaran og Bougie,
2010). Slikar heimildir eru gégn sem adrir rannsakendur hafa fundid og skrad. Og
hinsvegar eru pad frumheimildir (e. primary data) sem eru paer heimildir sem skapast
vid rannsdknina sjalfa og hafa ekki adur komid fram. Afleiddar heimildir sem notadar
voru vid urvinnslu & freedilegum koflum verkefnisins voru notadar ur fraeedilegum

greinum, fraedibokum og einnig var notast vid rafreen gogn af veraldarvefnum.

2. Peningar

Sedlabanki islands var stofnadur 4rid 1961 og er hann sjalfstaed stofnun i eigu rikisins.
Meginmarkmid bankans er ad studla ad fjarmalastdédugleika og stédugu verdlagi og
hefur bankinn einkarétt til pess ad gefa Ut sedla og mynt. Sedlabankinn starfar

samkvaemt I6gum nr. 36/2001 (Sedlabanki islands, e.d.).

Peningastefnunefnd Sedlabankans ber samkvaemt l6gum um Sedlabanka
islands ad halda fundir minnst tta sinnum yfir &rid og gefa Alpingi skyrslu um sin storf
tvisvar & ari. Asamt pvi ad studla ad stodugu verdlagi og ad halda verdbodlgumarkmidinu
i 2 172 % skal sedlabanki einnig studla ad fjarmalastodugleika og fylgjast naid med
malum rikisstjornar i efnahagsmalum og framgangi peirra. Pad er i verkahring
peningastefnunefndar ad taka akvardanir um medhodndlun bankans i peningamalum
sem eru vextir bankans, vidskipti vi® adrar lanastofnanir, vidskipti & gjaldeyrismarkadi
og bindiskylda sem hafa pau &hrif i for med sér & gengi krénunnar (Sedlabanki islands,
2015). bad eru margir sem telja ad peningastefna & Islandi sé veikara vopn gegn
verdbolgu heldur en gegn verdtryggingu. betta er byggt & peim rokum ad litid
samband sé a milli styrivaxta Sedlabankans og verdtryggdra vaxta af langtimalanum.
Petta er ekki sérislenskt daemi og bendir ekkert til pess ad pad tengist verdtryggingu
fjarskuldbindinga. Adgerdir Sedlabankans hafa akvedin ahrif a langtimavexti i gegnum

framtidar verdbdlgu og ahrif 4 veentingar félks um raunvexti (Asgeir Danielsson, 2009).

Sedlabanki islands reynir ad hafa &hrif & vaxtamyndun & fjarmalamarkadnum

med pvi ad breyta voxtum sinum i vidskiptum vid adrar fjarmalastofnanir. Pessar
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akvardanir sem Sedlabankinn sidan gerir vardandi vexti munu hafa ahrif & gengi
gjaldmidla, verd annarra fjareigna, peningamagn i umferd, bankautlan, laust fé og
skammtima- og langtimavexti. Allir peettirnir hafa sidan ahrif a neyslu- og
fjarfestingaakvardanir, heildareftirspurn og ad lokum ahrif a verdbolgu (Pérarinn G.

Pétursson, 2001).

2.1 Taylor - reglan

| peningamalum Sedlabankans er minnst & svokolludu Taylor regluna, en han lysir pvi
ad styrivextir radist af premur staerdum: jafnveegisvoxtum, fraviki framleidslu fra getu
hagkerfisins og fraviki verdbolgu fra markmidinu. Samkveemt Taylor reglunni eiga
styrivextir ad horfa fra jafnvaegisvoxtum og styrivextir purfa ad haekka meira en
verdbolga til ad raunstyrivextir haekki og ad aukning verdi & adhaldi
(Fjarmalaraduneytid, 2011). Eftir ad John Taylor syndi fram a ad vaxtaakvardanir
Sedlabanka Bandarikjanna (1987 — 1992) matti skyra med samtimagildi verdbdlgu og
framleidsluspennu hafa vinseeldir Taylor-reglunnar aukist er kemur ad stjorn i
peningamalum. Algengasta form Taylor — reglunnar byggist & pvi ad styrivextir
sedlabanka dragi Ur jafnveegisvoxtum eftir pvi hvad verdbdlga dregur Ur
verdbolgumarkmidi og eftirspurn dregur Ur framleidslugetu. Setja ma Taylor — regluna

upp a pennan hatt:

ip=0"+ )+ B, — ) + yx,
Par sem: 1t = styrivextir sedlabankans
Tt* = verdbodlgumarkmid sedlabankans
T = verdbodlga
X; = framleidsluspenna hagkerfisins

Sedlabankar aettu ad geta nytt sér Taylor regluna sem teeki til ad skerpa a umraedu um
stjorn peningamala og fraeeda pannig stjornvold og almenning um vidfangsefni er varda
stjorn peningamala og koma peim betur i skilning um hvad vaxtaakvordunarferli

gengur Ut a (Peningamal, 2002).



— Marka8svextir —

Innlend
eftirspurn
- Eignaverd
| Heildar- | Framleidslu- |
Styrivextir || | Peningamagn | | eftirspum spenna/slaki
sedlabanka og utan
Veentingar og Verdbdlga
7 triverdugleiki |
! Inn- og
o ‘| utflutningur
Gengi innlends .
1 gjaldmisils | | Innflutnings- |
verdlag

Mynd 2. Midlunarferli peningastefnunnar (Pérarinn G. Pétursson, 2001)

Peningar geta verid allt i senn gjaldmidill, reiknieining og geymslugagn sem mezela
mismunandi pjonustu og verd. Pad er audvelt ad breyta peningum i pjénustu, verd eda
adrar tilheyrandi eignir og geta peir virkad sem meaelieining (Mankiw, 2006). Peningar
eru skiptimynt sem hafa pann eiginleika ad losa okkur undan voéruskiptaverslun og
einnig eru peningar bokhaldseining sem audveldar Utreikninga og verdmat. Peningar
burfa ad vera traustir og endingargddir eigi peir ad pjona einhverjum tilgangi
(Ferguson, 2009). Peningar eru i rauninni verdlausir en samt mjog eftirséknarverdir. Pad
sem myndar ver8bolgu er aukid magn peninga umfram aukningu a pjonustu og vorum
0g séu peningar lanadir ma likja pvi vid leigugjald sem skilgreindir eru sem vextir (Mar

Wolfgang Mixa, 2011).

2.2 Yfirlysing peningastefnunefndar febrdar 2016

Peningastefnunefnd Sedlabanka Islands ték pa akvérdun i febriar 2016 ad halda
voxtum bankans obreyttum en peir eru i dag 5,75% vextir a sjo daga innbundnum
lanum. Hagvoxtur arsins 2015 var 4,1% og eru horfur a svipudum hagvexti i ar eda 4,2%.
Horfur eru a meiri vexti einkaneyslu, laun eiga eftir ad haekka meira, atvinna kemur til
med ad vaxa hradar og verdbdlga verdur minni. Einnig eru horfur & vaxandi spennu.
Haekkun launa umfram verdbdlgumarkmids eykur verdbolguprysting en préoun
hravoru- og orkuverds og proun gengis kronunnar vega upp a moti. Spar segja til um
ad verdbdlga verdi komin yfir 3% i lok arsins 2016 og verdi ordin 4% ari sidar

(Sedlabanki islands, 2016).



3. Verobolga

Verdbdlga (e. inflation) er hugtak sem kemur vida fram i fréttum og heyrist manna a
milli i heitum rokreedum um verdlag hér a landi og launapréun. Verdbodlguskeidid hér
4 Islandi byrjadi i kringum sidari heimsstyrjoldina. Mikil verdhaekkun & Gtflutningi & fiski
sprengdi upp laun verkafolks allt & sama tima og stjérnvoldum var meinad ad heekka
gengi krénunnar. Arid 1940 - 1944 vard verdbdlgan haest 29%. Orsdk harra verdbdélgu
a pessum arum ma rekja til pess ad pjonusta og framleidsla hér a landi stod ekki undir
peim kauphaekkunum sem hoféu ordid. Pegar stridinu sidan lauk nadist ad hemja
verdbolgu nidur i 2,1% - 7,6% & arunum 1944 - 1949, Arin eftir 1950 vard verdbolgan
mjog rykkjott. Hun vard ad medaltali 12% & arunum 1962 - 1972 og nadi heest 21,7%
ari® 1969 en par adur vard hun naest haest arid 1964 eda 19,5%. Medalverdbolga arin
1973 - 1983 vard 6,5%, laeegst var hin 31% arid 1976 og haest 84,3% arid 1983 (Bjarni

Bragi Jonsson, 1998).

Verdbolga og verdbdlgumarkmid
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Mynd 3. Verdbélga og verdbolgumarkmid (Hagstofa islands).

Haegt er ad auka skilning a pvi hvad verdbdlga er med pvi ad horfa a verdbdlgu
sem aukningu a magni peninga sem er i umferd umfram virdi a voru og pjonustu a
akvednu timabili. Pad hafa margar kenningar verid settar fram um samspil verdbdlgu

og verdtryggingar og er verdtryggingin mun algengari par sem verdbdlgan er mjog ha.



Verdbdlga er reiknud Ut fra visitdlu neysluverds og er hun skilgreind sem vidvarandi
haekkun a verdlagi og er hin meeld yfir tolf manada timabili & visitdlu neysluverds.
Pegar verdbodlga er vidvarandi er haegt ad fullyrda ad verdgildi peninga fer minnkandi,
bad er, laegra verdgildi veldur pvi ad minna magn af pjonustu og voru faest fyrir hverja

og eina krénu (Sedlabanki islands, e.d.).

Pad eru margir peettir sem geta haft ahrif a verdbodlgu. Verdbdlguprystingur
eykst ef voxtur eftirspurnar verdur meiri en voxtur frambods. Ef launafélk til ad mynda
krefst haerri launa pegar buist er vid aukinni verdbdlgu, pa haekka fyrirtaekin laun félks

sem leidir til pess ad verdlag fer haekkandi (Sedlabanki islands, e.d.).

Adalmarkmid Sedlabankans er ad halda verdbolgu i lagmarki en hin getur haft
margvislegar neikveedar afleidingar. Verdskyn til ad mynda getur sljovgad almenning
og fyrirtaeki sem hefur pau ahrif ad erfitt er fyrir almenning eda fyrirtaeki ad greina a
milli breytinga i verdi vorutegunda. Lan haekka upp ar 6llu valdi sem segir okkur pad
ad pad dregur ur fjarfestingum. Haettan er einnig su ad i mikilli verdbdlgu faerast tekjur
fra almennum sparifjareigendum til fagfjarfesta, tekjur fra lagtekjuhdpum feerast yfir til
hatekjuhopa og fra leigjendum yfir til hdseigenda. Pessu geta fylgt atok a milli

tekjuhdpa sem draga myndi ar pjodfélagslegri samstddu (Sedlabanki islands, e.d.).

Samkveemt peningamalum arsins 2016 kemur fram ad verdbolga hefur verid
undir verdbolgumarkmidinu sidustu tvo ar. Medalverdbdlga arsins 2015 var pvi 1,6%
fra pvi ad vera 2% arid 2014. A fjorda fjérdungi arsins 2015 laekkadi verd & innfluttri og
innlendrar véru sem og oliuverd laekkadi. Pessir peettir attu stéran patt i pvi ad
verdbolgan reyndist minni en buist var vid (Peningamal, 2016). Mikil og 6st6dug
verdbdlga kann ad vera meginasteda fyrir verdtryggingu & islandi. A medan
verdbodlgan er 6stodug og sveiflukennd koma nafnvextir til med ad verda hair og pvi

byrfti ad koma jafnveegi a verdlag i landinu til ad sporna vid frekari vaxtahaekkunum.



Verdbdlga i nokkrum idnrikja 2015
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Mynd 4. Verdbélga i nokkrum idnrikjum (Pérarinn Pétursson, 2015).

A mynd 4 hér ad ofan ma sja arsverdbdlgu i nokkrum I6ndum &rid 2015. | kjolfar
fiarmalakreppunnar hér & islandi 4rid 2008 for verdbolgan upp i teplega 20%. Arid
2014 nadi Sedlabankinn verdbdlgunni nidur i 2,5% sem er markmid bankans. i febraar

2016 meeldist verdbolgan 2,2%, sem er undir 2,5% verdbdlgumarkmidi Sedlabankans.

3.1 Verdhjodnun

Verdhjédnun (e. deflation) er andstaedan vid verdbolgu en pa laekkar verdlag & pjonustu
og vorum og laekkun verdur a visitdlu neysluverds. Verdhjodnun er afleiding
umframframbods i pjodarbuskapnum. Alvarleg ver&hjodnun er liklegust til ad eiga sér
stad pegar sndggur samdrattur i eftirspurn myndar slaka sem orsakar pad ad laun og

verd laeekka. pvi getur verdhjodnun verid illkynja eda godkynja.

Pegar um illkynja verdhjodnun er ad reeda er att vid stodnun eda samdratt.
lllkynja verdhjodnunin veldur pa pvi ad raunvaxtabyrdi lana haekkar an pess ad
raunaukning eigna komi & maoti. Pad getur haft alvarleg ahrif & eignarstédu peirra sem
skulda i eignum sinum. Godkynja verdhjédnun hinsvegar orsakast af vaxandi framleidni,
baettum vidskiptakjorum og framleidslu. Pessi tegund verdhjédnunar er po ekki alveg

haettulaus pvi ef pad verda einhver ytri afoll getur pad valdid timabundinni laekkun a



launum og neikvaedum raunvoxtum sem leida til aukins atvinnuleysis (Peningamal,

2003).

Eftir setningu Olafslaga nr. 13 fra 10. april 1979, sem nefnd eru eftir fyrrverandi
forseetisraBherra, hefur einungis einu sinni komid til verdhjédnunar & islandi en hin
nadi yfir 12 manada timabil fra oktober 1993 til nGvember 1994 en pa laekkadi visitala
neysluverd um 0,06% (Gylfi Magnusson, 2008).

3.2 Verdbeaetur

Pegar einstaklingar taka lan purfa peir ad greida af pvi ver8beetur til peirra lanastofnana
sem veitir lanid. Ver&baetur reyna ad taka tillit til breytinga a verdlagi upphaeda hverju
sinni pannig ad einstaklingurinn sem veitti 1anid fai lansféd sitt tilbbaka med tilliti til
verdlagsbreytinga. Su stofnun sem sampykkir 1anid a ad geta verslad sému hlutina fyrir
peningana med verdbotunum og sem hann hefdi getad keypt fyrir peningana an
verdbota fyrir lantdku. Tékum fyrir deemi um mann sem leggur inn 1.000 krénur a
bankabdk sina og ber hun 4% vexti auk verdtryggingar. Gerum rad fyrir pvi ad
verdlagsvisitalan sé i 200 stigum pegar madurinn leggur inn & bdkina og ad visitalan sé
210 stig einu ari seinna. Pannig & inneign mannsins ad haekka um 5% vegna verdbdta
0og 4% vegna vaxta. Sja ma ad pd ad 5% + 4% séu slétt 9% pa vex innistaeedan ekki um
heil 9% ad nafnverdi heldur um 9,2%. Astaedan fyrir pessu er si ad haekkun vegna

verdbota og haekkun vegna raunvaxta margfaldast saman (Gylfi Magnusson, 2003).

1.000 x 210/200 x (1+4%) = 1.000 x 1,05 x 1,04 = 1.092
Samkvaemt reglum Sedlabanka Islands um verdtryggingu sparifjar og lansfjar nr.
492/2001 segir i 3. gr. um verdtryggda innlansreikninga ad verdbaetur innisteedna a
verdtryggdum reikningum eru reiknadar a tvennan hatt. Laegsta innistaeda i
almanaksmanudi breytist samkvaemt visitdlu neysluverds en inn- og Utborganir eru
verdbaettar innan manadar med verdbotum i formi vaxta. | byrjun hvers manadar &
hofudstoll sem hefur verid dhreyfdur sidastlidinn manud ad taka hlutfallslegri breytingu

og verdur a visitdlu neysluverds. Peningur sem kemur inn ber sérstakar verdbaetur fra
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innborgun til naestu manadarmota og eftir pad leggjast verdbaeturnar vid hofudstolinn
eftir visitdlufeerslu. Pad sama a vid med Utborgad fé. Pad ber sérstakar verdbaetur fra
sidustu manadarmotum fram ad Utborgunardegi sem leggst sidan vid hofudstdl naestu

manadarméta (Sedlabanki islands, 2001).

4. Verdtrygging

Saga verdtryggingarinnar naer ad minnsta kosti aftur til arsins 1780 pegar Massachusset
fylki i Bandarikjunum for ad gefa Ut skuldabréf tengd véruversi. | stridshrjadu riki gafust
stjornendur upp a verdstodvun, vidskiptahoftum og 68rum efnahagsadgerdum og vard
upptaka verdtryggingarinnar neydarurraedi stjornenda til ad bjarga malunum (Helgi

Témasson, 2011).

Bjarni Bragi Jonsson(1998) telur fram i riti sinu Verdtrygging ldnsfjarmagns og
vaxtastefna d Islandi prjar helstu efnahagslegu forsendur verdtryggingar lansfjars &
islandi:

Verdbdlga ur hofi fram og langtum meiri en med 68rum préoudum pjédum.
2. Opinber styring eda ihlutun i fjdrmagnskjor, sem veitti lansfjarmarkadi ekki
svigrum til ad laga sig ad og bregdast vid verdbolgunni

3. Skerding og allt ad pvi hrun innlends lansfjar, sem af pessu leiddi, og samhlida
henni 6héfleg skuldaséfnun Gt & vid.

i byrjun verdbolguskeidsins vard verdbolgan haest 29% &rid 1944. b6 var hun komin
nidur i 2,1 —7,6% arin 1944 — 1949. Um aramétin 1960 rikti mikil spenna a milli frjalsra
vidskipta og félagslegra vidhorfa sem reyndu mikid & samskipti adila vinnumarkadarins
og stjornvalda sem leiddi til pess ad arid 1965 var logbann afnumid fra arinu 1960 vid
visitdlubaetur & laun. A pessum arum var émdgulegt ad treysta & stédvun verdbdlgu
eda haegingu hennar svo bjarga maetti sparifé pjédarinnar. bvi var farid i pad ad knyja
fram fullar verdbaetur fésins. Pegar verdbodlgan var ad na hamarki var verdtryggingu
fjarskuldbindinga arid 1979 ad komast til fullrar framkveemda. HUn var sidan asteeda
pess sem fékk stjornmalamenn til ad binda enda a launa- og verdhaekkana arid 1983.
Med pessari akvordun stjornvalda leekkadi verdbolga Ur 55% nidur i 29%. Verdbodlgan

nadi svo ari® 1991 ad fara nidur i eins stafa tolu (Bjarni Bragi Jonsson, 1998).
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Bjarni Bragi (1998) bendir einnig a annan punkt er vardar opinbera ihlutun vaxta
og kemur par inn a ad vextir sidustu aldar fylgdi akvaedi um hamarksvexti lana gegn
vedi i fasteign. Arid 1957 var pad komid i hendur stjornvalda ad leida vaxtadkvardanir
og stjérnmalamenn foru ad hlifa heimilum og fyrirtaekjum vid vaxtaheekkunum.
Meginmarkmid peningastjornar i dag er ad halda verdbdlgunni i lagmarki og ad skapa
bestu skilyrdin fyrir hagvexti og var pvi pessi afstada heimilum og fyrirtaekjum ekki til
go0da ef mida a vid meginreglur peningastjornar i dag. Raunvextir lanakerfa voru lengi
vel neikvaedir, a bilinu 10 — 20% par til arid 1984 en pa urdu raunvextir almennt jakvaedir
og var peim komid a med almennu vaxtafrelsi arid 1986. Stjornvold voru abyrg fyrir

meginhluta vaxtaakvardana alveg fram til arsins 1984.

i pridja punkti Bjarna Braga (1998) um efnahagsforsendur verdtryggingar
lansfjar, er skerding eda afsteett hrun lanastofnsins. Pessi forsenda er i raun afleiding
beirra tveggja sem hér er & undan og kemur skerding fram i misjafnlega sterkri mynd
og pa hvad skyrast i neikvaedri raunavoxtun lanastofns. Arid 1972 — 1983 var ryrnun
raunvirdis 4% - 10% af landsframleidslu og var skerdingin lengi vel unnin upp med

sparnadi sem pvingadur var fram med skyldusparnadi (Bjarni Bragi Jonsson, 1998).

Verdtrygging er ekki einungis ad finna hér 4 islandi. Hun er i allmérgum londum
Ut um heim allann pannig ad verdtryggingin er ekki eitthvad sérislenskt fyrirbeeri. Fyrsta
skrefid i att ad verdtryggingunni var sparifjarséfnun skélabarna sem Landsbankinn st6d
fyrir arid 1955. Fyrsta skref 6ggjafar um verdtryggingu fjarmagns var sidan tekin 20.
mai 1955 med 16gum um hdsnaedismalastjorn, vedlan til ibidabygginga og Utrymingu
heilsuspillandi ibuda nr. 55. Pessi regla var vid gildi naestu 20 - 25 arin, par sem gilti ad
verdtryggingin veeri eingdngu a lengri lanum til ad fjarfesta. Verdtrygging kom fram i

morgum I6gum naestu arin a eftir. Ekki verda talin upp oll atridi en sem deemi eru:

Skyldusparnadur ungmenna arid 1957.

Orkuverdtenging arid 1959.

Verdtrygging spariskirteina rikissjods arid 1964.
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Lég um verdtryggingu fiarskuldbindinga arid 1966.
Verdtryggd happdreettisskuldabréf arid 1971.

Logheimild um verdtryggd bein lan lifeyrissjoda 1977 - 1978.

Verdtryggingin var sidan innleidd hér & landi 4rid 1979 med svokélludum Olafsldgum
nr. 13/1979 en verdtryggd lan voru sidan tekin upp arid 1955 (Bjarni Bragi Jonsson,

1998). Meginakvaedi laganna voru pessir:

1. Légin voru stefnumédtandi til sem almennastrar upptoku verdtryggingar sparifjar og
lansfjar, en ekki adeins heimildarldg eins og hin fyrri.

2. itrekadar voru helstu formkréfur fyrri laga um skriflega og nafnskrada gerninga,
midun vid opinbera, skradda visitdlu og pess hattar.

3. Komid var & tvenns konar formi verdtryggingar: a) Beinni visitdlutengingu hofudstdls,
afborgana og vaxta og b) verdbdtapaetti vaxta, sem legdist vid hofudstdl til deilingar
a eftirstandandi afborganir.

4. Stadfest var sU meginregla, ad verdtryggingarakvaedi i endurldanum staedust i
adalatridum & i badum hlidum.

5. Sedlabankinn hafdi eftir sem adur vidtaekt umbod til ad styra vidmidun og heimildum
til verdtryggingar, og kom i krafti pess a lanskjaravisitolu.

6. Ohadri Grskurdarnefnd var falid sem fyrr ad fjalla um breytingar visitélugrundvalla og
tengingu nyrra eda breyttra visitalna.

Verdtryggingin skiptir afskaplega miklu mali hér a landi par sem stér hluti skulda
heimila er verdtryggdur og bundnar raunvéxtum. HUn er i raun nalgun sem vinnur ad
pbvi ad halda vid fjareignum og raunverulegu gildi peninga a milli timabila.
Verdtryggingin var tekin upp i kjolfar siendurtekinna verdbolguskota sem herjudu a
islandi & sinum tima. Verdbdlga til a8 mynda & 4runum 1950 - 1952 var 22,4% ad
medaltali og a arunum 1962 - 1972 var medaltalid 12% (Mar Wolfgang Mixa, 2010).

Verdtrygging er almennt ekki notud vid atlan lanastofnana i rikjum OECD

(Organisation for Economic Co-operation and Development). Verdtrygging er
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eingdngu notud a rikisskuldabréf og pekkist pad til ad mynda i atta rikjum innan OECD.
bessi riki eru: Astralia, Bretland, Danmérk, island, irland, Kanada, Nyja - Sjaland og
Svipjéd. Arid 2004 var hlutfall verdtryggingarinnar i pessum I6ndum haest 4 islandi eda
um 86%. | Bretlandi var talan 18%, i Svipj6d 7% og Astraliu um 4% (Tryggvi Pér
Herbertsson, 2004).

Verdtrygging er hugsud til pess ad draga ur peim neikveedu ahrifum sem
verdbolga hefur a hagkerfid og ad tryggja einstaklinga og fyrirtaeki fyrir ahaettu vegna
ovissu um framtidarpréun verdlags. Einnig er verdtryggingunni aetlad ad eyda ovissu
um raunavoxtun og ad leekka fjarmagnskostnad (Fjarmalaraduneytid, 2011). |
efnahagsumhverfi par sem miki® er um d6veentar verdsveiflur og 6stodugleika i verdi
hefur verdtryggingin reynst vel til ad draga ur sveiflum i greidslubyrdi. Vextir
overdtryggdra lana verda hair vegna verdbdlguvaentinga og alag vegna évissu um
verdbolgupréun (Esther Finnbogadéttir, Gudrun |. Ingélfsdottir og Yngvi Hardarson,
2010). Verdtryggingin er trygging lanveitanda fyrir pvi ad peningarnir haldi sinu
hlutverki yfir allan lanstimann (Mar Wolfgang Mixa, 2010).

i grein Helga Témassonar (2004), Verdtryggdir samningar - saga peirra og
eiginleikar, telur hann fram nokkrar stadreyndir um verdtrygginguna sem teknar voru

saman ur daglegum umraedum foélks:

.Skuldari ber alla verobélguahcettu i verotryggdoum samningi”

Petta er rétt. Sa sem skuldar faer laegri vexti og par med lengri lanstima vegna pess ad
samningurinn minnkar ahaettu sokum verdprounar. Verdtryggingunni er eetlad ad

draga Ur pessari ahaettu.

.Framfeersluvisitalan ofmetur verohcekkanir, vanmetur leekkanir og ofmetur pvi

verdtal til lengri tima”
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Petta er ad einhverjum hluta til rétt. Sumar formalur hafa pann eiginleika i sér ad
vanmeta laekkanir og ofmeta haekkanir. Sidan eru pad adrar sem hafa pann eiginleika

ad ofmeta leekkanir og vanmeta haekkanir.

.Paod eru meeliskekkjur i verdvisitolunni og pvi er visitalan ekki ad meela

verobolgu”

Petta er rétt. Maeliskekkja i verdvisitélu er i raun dvissa. Oll dvissa er verdlégd med
ahaettualagi a vexti og myndi meeliskekkja i visitolu par af leidandi valda pvi ad
ahaettualag beetist ofan a leegstu vextina. bvi er mikilvaegt ad notast vid visitdlu sem

hefur laga meeliskekkju burt séd fra pvi hvort hdn tryggi ekki pad sem parf ad tryggja.

VZi

.Fikt stjornmdalamanna vid verdvisitolu skapar 6lgu og ovissu sem haekkar vexti

Petta er rétt. Fikt stjérnmalamanna er Oviss staerd og pd svo ad peir myndu ekki hafa
ahrif & visitéluna til lengri tima pa getur fikt peirra skapad 6vissu sem veldur varanlegu
ahaettualagi. Pad er pvi mikilvaegt ad peir adilar sem reikna Ut verdvisitdlur njoti trausts

0g séu sjalfstaedir.
. Verotrygging er sérislensk”

Petta er rangt. Verdtrygging a sér aldargamla ségu og er pekkt i flestum myntkerfum
heims. HUn er meira notud a sveedum pad sem mikil verdbodlguahaetta getur verid.

Hagfraedingar lysa kostum hennar tengt vidskiptum.
.Laun og verd proast ekki i takt"”

Petta er rétt. Pad er vel pekkt og kemur i raun verdtryggingunni ekkert vid. Laun hafa
haekkad toluvert meira en verd i langan tima. Vextir hakka og geta par med
einstaklingar, pjodir og fyrirtaeki ordid fyrir afdllum sem gera 6flun tekna erfidari (Helgi

Témasson, 2004).

Til ad fa orlitinn meiri skilning a pvi hver munurinn er a overdtryggdu og
verdtryggdi lani eru hér fyrir nedan tvd daemi sem syna vel kosti og galla

verdtryggingarinnar. Hér erum vid med daemi um afborgun & lanum med jafnhaum
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raunvoxtum. Lanstimi lananna er 25 ar. Upphadin er 10.000.000 kréna og
Gtlansvextirnir eru dverdtryggdir og eru 10%. Azetlud verdbdlga i pessu deemi er 5%,

raunvextir verdtryggdu lananna er 4,76% og eru pvi nafnvextir i badum tilfellum 10%.

A t6flu 1 er fyrsta 4rid dregid svona saman:

Ar 1 Eftirstodvar Vextir Afborgun  Greidsla alls

Overdtryggt lan - jafnar afborganir  10.000.000  1.000.000  400.000 1.400.000
Overdtryggt lan - jafnargreidslur
(annuitet)

Verdtryggt lan - jafnar afborganir 10.000.000 476.000  400.000 876.000
Verdtryggt lan - jafngreidslur
(annuitet)

10.000.000 1.000.000 101.681 1.101.681

10.000.000 476.000 216.554 692.554

Tafla 1. Samantekt & afborgunum lana (Mar Wolfgang Mixa, 2010).

A prettanda ri eru eftirstddvar af laninu, vextir, afborganir og greidsla alls eftirfarandi:

Ar 13 Eftirstodvar  Vextir  Afborgun  Greidsla alls
Overdtryggt lan - jafnar afborganir  5.200.000  520.000  400.000 920.000
Overdtryggt lan - jafnargreidslur
(annuitet)
Verdtryggt lan - jafnar afborganir 9338453 444510 718343 1.162.853
Verdtryggt lan - jafngreidslur
(annuitet)

7.825.631 782.563 319.118 1.101.681

11.873.075 564.236 679.491 1.243.728

Tafla 2. Samantekt 4 afborgunum lana (Mar Wolfgang Mixa, 2010).

Af pessu deemi ma sja ad med pvi ad greida heerri upphaedir af laninu i byrjun
endurspeglast mjog skyrt i eftirstodvum lansins pegar lanstiminn er halfnadur.
Heildargreidslan er ordin mun haerri a verdtryggda laninu (annuitet) eda 11.873.075.-
kronur og eftirstddvar pess upp & 1.243.728.- eru haestar. A 6verdtryggda laninu med
jafngreidslum (annuitet) er heildargreidslan ordin a prettanda ari 1.101.681.- krénur og
er greidslan ekkert svo miki® minni en a pvi verdtryggda. En pegar litid er a eftirstodvar
lansins ma sja téluverdan mun a par sem paer eru 7.825.631.- kronur. Par med munar

4.047.444.- kronum a milli ver&tryggda og éverdtryggda lansins.



A toéflunum hér ad nedan er dregin upp orlitid betri mynd af vaxtagreidslum,
afborgunum, greidslu alls yfir arid, greidslu sem greidd er a manudi og svo ndvirding a

greidslu. Syndar eru greidslur a priggja ara fresti.

Overdtryggt lan til 25 dra med jofnum afborgunum og 10% véxtum.

OVERDTRYGGT LAN
HefuBstall Vextir Afborgun af  Samtals  Nuvirdi greidslu Greidsla alls &

héfudstol greidsla (NPV) manudi

1 10.000.000 1.000.000 400.000 1.400.000 1.296.296 116.667
4 8.800.000 880.000 400.000 1.280.000 1.185.185 106.667
7 7.600.000 760.000 400.000 1.160.000 1.074.074 96.667
10 6.400.000 640.000 400.000 1.040.000 962.963 86.667
13 5.200.000 520.000 400.000 920.000 851.852 76.667
16 4.000.000 400.000 400.000 800.000 740.741 66.667
19 2.800.000 280.000 400.000 680.000 629.630 56.667
22 1.600.000 160.000 400.000 560.000 518.519 46.667
25 400.000 40.000 400.000 440.000 407.407 36.667

Tafla 3. Afborganir a 6verdtryggdu lani (Mar Wolfgang Mixa, 2010)

Samtals greidsla & dverdtryggdu lani til 25 ara er 23.000.00.- krona. Pegar su tala er
navirt par sem notud eru vextir upp a 8% verdur hin 11.432.522.- kronur. Vextir eru
heerri a overdtryggdum lanum og pvi vextir og greidsla sem borgud er manadarlega
haerri en & verdtryggdum lanum. A fyrsta ari & dverdtryggda laninu er samtals greidslan
1.400.000 kronur og pvi medalgreidsla sem greidd er @ manudi yfir allt arid 116.667.-
kronur. A fjorda ari er samtals greidslan 1.280.000.- kronur og medalgreidsla 4 manudi
ba 106.667.- krénur. A pvi sjpunda er samtals greidslan 1.160.000.- krénur og
medalgreidsla & manudi komin nidur i 96.667.- kronur. A sidasta arinu, ari 25, er sidan
samtals greidsla 440.000.- kronur og greidsla @ manudi einungis 36.667.- krénur. Til ad
bera saman somu greidslur a sama ari a verdtryggdu lani er samtals greidsla a fyrsta
arinu 876.000.- krénur og greidsla alls & manudi yfir arid 73.000.- krénur. A fjérda ari er
samtals greidsla 818.880.- krénur og greidslan 4 manudi 68.240.- krénur. A pvi sjdunda

er samtals greidslan 761.760.- kronur og greidslan & manudi 63.480.- kronur. A 25. &rinu
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eru samtals greidslur heldur minni eda 419.040.- krénur og greidsla @ manudi einungis

34.920.- kronur.

Verdtryggt lan til 25 ara med jofnum afborgunum og 4,76% voxtum.

VERDTRYGGT LAN
HofuBstol] Vextir Afborgun Samtals Nuvirdi greidslu Greié*{sla aI-Is a

greidsla (NPV) manudi
1 10.000.000 476.000 400.000 876.000 811.111 73.000
4 8.800.000 418.880 400.000 818.880 758.222 68.240
7 7.600.000 361.760 400.000 761.760 705.333 63.480
10 6.400.000 304.640 400.000 704.640 652.444 58.720
13 5.200.000 247.520 400.000 647.520 599.556 53.960
16 4.000.000 190.400 400.000 590.400 546.667 49.200
19 2.800.000 133.280 400.000 533.280 493.778 44.440
22 1.600.000 76.160 400.000 476.160 440.889 39.680
25 400.000 19.040 400.000 419.040 388.000 34.920

Tafla 4. Afborganir a verdtryggdu lani (Mar Wolfgang Mixa, 2010).

Samtals greidsla & verdtryggdu lani er 16.188.000 krona. bPegar greidslurnar 25 eru
nuvirtar upp a 8% vexti verdur upphaedin 7.679.314.- kronur.

Nuvirtu greidslurnar eru mun minni a verdtryggd®a laninu heldur en & pvi éverdtryggda
og pad sama ma segja med greidsluna sem greidd er i hverjum manudi. baer eru

toluvert minni a verdtryggda laninu heldur en a pvi 6verdtryggda.
Nuvirdi - NPV

Med navirdingu er att vid verdmaeeti eigna, fjarstreymis eda skulda yfir akvedinn tima
sem sidan umreiknast yfir i verdmaeti pann daginn. Pad sem nuvirding segir okkur er
ad fjarhaed i dag er ekki haegt ad bera saman vid somu fjarhaed a einhverjum 68rum
tima. Orsok fyrir pvi ad fjarhaedirnar eru ekki sambeaerilegar eru vextirnir sem fjarmagni®
getur haft a sér (VIB.is, e.d.).

i skyrslu Samtaka fjarmalafyrirtaekja (SFF) sem pau létu vinna fyrir sig kemur i [jos

ad verdtryggd husnaedislan valda 6stodugleika i hagkerfinu og geta lanin ordid ad falli
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pess. | skyrslunni kemur medal annars fram ad veiting verdtryggdra jafngreidslulana
skapar hvata fyrir of miklar skuldir vegna pess hversu lag greidslubyrdin er pvi a
jafngreidslulanum er eiginlega ekkert greitt af hofudstol lansins fyrri hluta lanstimans.
Einnig er tekid fram ad fjarmdgnun lananna byggir a rikisabyrgd sem er nidurgreidsla
sem hvetur til skuldsetningar og ad 60% af fasteignalanum heimila eru me?d rikisabyrgd
sem gera 650 milljarda krona sem rikid er abyrgt fyrir. | skyrslunni kemur fram ad med
verdtryggdum lanum taka heimili landsins a sig of mikla ahaettu par sem ad Oveentir
verdbolguskellir faerast allir & heimilin. A3 lokum er pad dregid fram ad verdtryggingin
bveelist fyrir framgangi peningamalastefnu Sedlabankans og pa einkum pa i tengslum

vid styrivexti (Vilhjalmur Birgisson, 2014).

4. 1. Afneming verdtryggingar

Vilhjalmur Birgisson (2014) dregur fram i grein sinni nokkrar tilldogur sem gripid yrdi til

ef verdtrygging lana yrdi oheimil.

— AJ nyta skattaivilnun til borgunar & hofudstol lansins fyrstu arin @ medan
greidslubyrdin er ha sem gerir fleirum mogulegt ad fjarfesta i sinu eigin hdsnaedi.

— A3 bodid verdi upp a fjolbreytileg huasnaedislan og mikilveegt sé ad
afborgunarlaus 1an verdi i bodi. A slikum lanum er greidslubyrdin laegri en &
hefdbundnum afborgunarlanum og hentar pessi lan vel tekjulaegra folki.
Afborgunarleysid geeti par med verid timabundid, eda um 5-10 ar eda Ut
lanstimann, sem getur verid allt ad 30 ar.

— AJ i bodi verdi fyrir folk ad nyta séreignarsparnad sinn til ad greida nidur
hofudstdl af lani sinu.

— Ad vaxtabeetur verdi notadar til ad |étta a greidslubyrdi peirra sem lanid tekur og
gera pannig folki mogulegt ad eignast husnaedi an pess ad skuldsetja sig i kaf.
Pannig veeri haegt ad nyta pann kost ad setja vaxtabeetur manadarlega inn a
lanid i stad pess ad greida paer Ut einu sinni yfir arid i peningum.

— Ad taka upp danska husnadislanakerfid og pad nytt til ad fjarmagna

hidsnaedislan en pad bidur fjarfestum upp a 6ryggi, leegri vexti og aukinn

19



sveigjanleika. Husnaedislan sem byggt er a danska kerfinu bidur upp a
lanaumhverfi eins og pad best pekkist i heiminum.

— Ad adstaedur verdi skapadar a leigumarkadnum sem tryggir folki busetu til lengri
tima. Par sem pad hentar ekki 6llum ad fjarmagna eigid husnaedi er mikilvaegt
ad préa leigumarkad sem framtidarlausn samhlida séreignamarkadnum.

— AJ strangari reglur verdi gerdar og aukid eftirlit taki gildi um vexti a
husnaedislanum pannig ad vaxtaakvardanir yrdu ekki alfarid i hdndum bankanna.

— AJ rikid haldi afram ad gefa Ut verdtryggd skuldabréf sem gefst fjarfestum til
boda sem og verdtryggdar eignir pé svo ad verdtryggd neytenda- og
husnaedislan hverfi alfarid af markadnum. Pannig hefur rikid hagsmuni af pvi og

verdlag helst stédugt i landinu.

Ennfremur tekur Vilhjalmur pad fram ad bdndum purfi ad koma a vexti og
verdtryggingu eldri verdtryggdra lana, ad rannsaka hver visitdlubjaginn er vid
Utreikning a ver®bdlgu og ad stjornvold skuli lata gera 6hada rannsokn a islenska

lifeyrisskerfinu (Vilhjalmur Birgisson, 2014).

4.2 Verdtrygging ut i heimi

Verdtryggingin er ekki, eins og adur hefur komid fram, sérislenskt fyrirbeeri. Hana er ad
finna Gt um heim allan. | peim I6ndum sem verdtryggingu er ad finna er um ad raeda

land eda riki par sem verdbolga hefur verid vandamal og verdbdlgualag verid hatt.

4.2.1 Mexikd

Fasteignalan i Mexiké eru flest til 30 ara og med fostum voxtum. Heegt er ad greida
lanin upp ad fullu 4n uppgreidslugjalds og eru pau oftast visitdlutengd. |
fijarmalakreppunni foru geedi pessara visitolutengdra lana i Mexiké ad hraka sokum
vaxandi verdbolgu sem hafdi leitt til neikvaedrar eignamyndunar. Arid 2011 haetti
mexikdski ibldalanasjédurinn ad veita visitdlutengd lan. A sama tima var nytt lanaform

tekid til notkunar sem var veitt i innlendum gjaldmidli og haf&i laegri vexti i byrjun sem
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svo haekkudu pegar leid a lanstimann. Atlunin med pessari breytingu var ad draga Ur

vanskilum & fasteignamarkadnum (Asgeir Jonsson o fl., e.d.).

4.2.2 Sile

Verdtryggd skuldabréf hafa verid gefin at i Sile fra arinu 1966. bar i landi hefur
verdbolga leitt til visitélutengingar & neytendalanum og rikisskuldabréfum og i meira
en 50 ar hefur meirihluti fasteignalana verid visitélutengdur. | Sile eru fasteignalan
fjarmdgnum af staerstum hluta til af bonkum og eru um 90% af 6llum fasteignaldanum
visitdlutengd og stendur lantakendum til boda pegar kemur ad manadarlegum
afborgunum par sem val er & milli mismunandi raunvaxtastigs og a lengd lanstimans.
Stjornvold i Sile hafa stutt vid fasteignamarkadinn sidustu arin med pvi ad nidurgreida
vexti hja tekjuldgum einstaklingum og veita abyrgdir ad hluta fasteignalana (Asgeir

Jonsson o fl., e.d.).

4.2.3 Tyrkland

A tiunda aratugnum, i kjélfar mikillar verdbodlgu, foru tyrknesk stjornvold ad bjoda upp
a lan sem tengd voru vid launavisitolu. Lanin voru til 10 — 15 ara og hamarksvedhlutfall
var 75%. Haegt er ad greida lanin upp og lantakendur standa ekki eftir berskjaldadir

gagnvart 4féllum par sem pau eru tengd vid launavisitdlu (Asgeir Jonsson o.fl., e.d.).

4.2.4 Danmork

Lantakendum par i landi stendur til boda fasteignalan til 30 ara par sem vextir eru fastir.
| dag eru 1an i Danmérku 6verdtryggd og eru pau fjarmdgnud med Gtgafu af sérvordum
skuldabréfum. Ekkert tap hefur verid a sérvordum skuldabréfum i tveer aldir i Danmorku

og fjarmagna pau danska markadinn ad storum hluta (Asgeir Jonsson o.fl, e.d.).

21



5. Vextir

Fyrstu vaxtaldg & islandi voru sett hinn 7. febrGar 1890 undir nafninu l6g um vexti. Vi®
setningu laganna voru einungis tveer greinar. Su fyrri var til eydufyllingar ef samid var
um haed peirra og skyldu peir pa vera 4%. Seinni greinin var um sérstok tilfelli vaxta
gegn vedi i fasteign og vard ur ad heimild til peirra var haekkud upp i 6% (Bjarni Bragi
Jonsson, 1998). Landsbanki islands og adrar lanastofnanir voru & pessum timapunkti ad
verda ad veruleika og par med stutt i pad ad opinberar vaxtaakvardanir yrdu teknar.
L6ég um bann vid okri og drattarvexti var endursamin arid 1933. Oumsamin vaxtahaed
matti vera samkvaemt I6gunum 5% og vextir af vedskuld 6%. Arid 1952 voru almennir
vextir tengdir vid vexti Landsbankans og verdtryggingin ein og sér dugdi ekki til pess
ad koma a jakveedum raunvoxtum og mynda par med jafnveegi a lansmarkadi.
Stjornvold voru treg ad lata vexti fylgja verdbdlgu med alagi fyrir raunvoxtum. Ad
endingu urdu l6g um Sedlabanka islands nr. 36/1986 ad veruleika og gatu lanastofnanir
bar med tekid vaxtadkvardanir. Arid 2001 voru sidan sett 16g um vexti og verdtryggingu

nr. 38/2001, med breytingu i ldgum nr. 51/2007 (Bjarni Bragi Jonsson, 1998).

Vextir eru i raun og veru leiga a peningum og haegt er ad tulka pa sem verd a
tima og trausti eda péknun fyrir afnot af peningum sem vid faum ad lani fra lanveitanda.
Par sem vextir eru af mérgum gerdum og eru mismunandi getur verid erfitt ad atta sig
a muninum & peim. Frambod og eftirspurn er pad sem raedur vaxtastiginu hvern tima
fyrir sig sem gerir pad ad verkum ad eftirspurn eykst med lagum voxtum og dregst
saman med haum voxtum. Nafnvextir a lanum eru vextir sem eru til stadar og eru peir
teknir med engu tilliti til verdbdlgu. Raunvextir eru sidan peir vextir sem greida parf
umfram verdbolgu. Segjum ad lan sé med 8% nafnvoxtum og verdbodlgan sé 6%.
Raunvextir lansins eru pa 2% (Fjarmalaraduneytid, 2011). Best er ad skilja tilgang vaxta

bannig ad peir tengjast frekar tekjum heldur en fjarmagni (Birgir P6r Rundlfsson, 2013).
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Meginvextir Sedlabanka nokkurra idnrikja 2015

%

island Nyja- Noregur Bretland Kanada Bandarikin Japan  Evrusvaedid Svipjod
Sjaland

Mynd 5. Meginvextir Sedlabanka nokkurra idnrikja (Pérarinn Pétursson, 2015).

A mynd 5 hér ad ofan mé sja vexti nokkurra sedlabanka vid & dreif um heiminn. island
er par med yfirburda haedstu vexti en peir voru 5,5% &rid 2015. | april 2016 pegar pessi
ritgerd er ritud eru vextir sedlabankans 5,75%. A mynd 5 er Nyja — Sjaland i saeti fyrir

nedan okkur med rima 3% vexti og Noregur svo med 1% vexti.

5.1 Nafnvextir

Myndun vaxta styrist af akvednum staerdum eins og til a® mynda vaxtaakvordun
sedlabanka og efnahagslegum adsteedum. Pegar nafnvextir eru akvednir & milli
lanveitanda og lantaka er samid um akvedna raunvexti. Par sem évissa getur ordid um
verdbolgu til framtidar er verdbolguvaenting ekki fost og beett er upp fyrir ahaettuna
med pvi ad baeta ahaettualagi vid vextina. Eftir pvi sem &6vissa um proun verdbolgu
verdur meiri pvi haerra verdur ahaettualagid par sem haegt er ad sja fyrir um verdbolgu
til skemmri tima en ekki lengri tima. Ef Orar breytingar yrdu gerdar a voxtum feeru
haekkandi vextir ad hafa ahrif a greidslubyrdi neytendalana og faeru pvi ad valda

greidsluerfidleikum (Forsaetisraduneytid, 2014).
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Fastir nafnvextir

Okosturinn vid fasta nafnvexti er ad peir hafa yfirleitt haerri vexti en lan sem er med
breytilegum voxtum sdékum alags. Kostirnir eru sidan peir ad raungildi afborgana af

lanum er mun stédugri en a lanum par sem eru breytilegir vextir.

Breytilegir nafnvextir

Okosturinn vid breytilega nafnvexti er s4 ad raungildi afborgana getur haekkad hratt ef
langtimavextir fara haekkandi og pa er pad a abyrgd lantakandans ad taka ahaettuna
sem fylgir sveiflum raunvaxta. Kostirnir vid breytilega nafnvexti eru ad sambeerileg lan
bera laga vexti og verdgildi lana er meira i takt vid verdgildi undirliggjandi husnaedis

(Mar Wolfgang Mixa, 2010).

5.2 Raunvextir

Raunvextir eru peir vextir par sem buid er ad taka tillit til verdbolgu. bvi eru raunvextir
munurinn a nafnvoxtum og verdbolgu. Pannig getur verdbolgan stjornad hversu hair
vextirnir verda par sem mikil verdbolga getur ryrt hlut lanveitenda og upp a méti eykur

litil verdbdlga hlut hans (Forseaetisraduneytid, 2014).

Folk parf ad hafa varann a pegar kemur ad peningalegu verdmaeti hluta a timum
verdbolgunnar og horfa frekar a raunveruleg verdmeeti peirra. Ef verdbolga er 10% er
launahaekkun upp a 5% ekki svo mikil haekkun. Ef verdbdlga er 2% eru 10% vextir hair

en sé verdbolga 9% eru vextirnir lagir (Asgeir Danielsson, 2009).

Vantingar um verdbdlgu hefur ahrif & nafnvexti lana ef pau eru ekki verdtryggd.
Nafnvextir (v) eru samsettir Ur raunvoxtum (r), ver8bdlguveentingum (dp*) og

ahaettualagi sokum 6vissu um verdbodlgu (c).

v=r+dp*+c
Keemu verdbdlguveentingar sidan til med ad haekka, pa edli malsins samkvaemt myndu

nafnvextir haekka. Ef framtidarpréun vaxta og verdbdlgu vex munu nafnvextir haekka
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og ahaettualag pa i kjolfarid haekka. Ef 1an er verdtryggt breytist formdlan & pann veg

ad nafnvextir verda:

v=r+dp

(Asgeir Danielsson, 2009).

.Fischer-effect” er nalgun nefnt eftir hagfraedingnum Irving Fischer (e. Fisher
identity) en hann er asamt fleiri freegum hagfreedingum einn af talsménnum

verdtryggingarinnar.

Irving Fisher setti fram eftirfarandi jofnu til ad skoda synileg tengsl & milli raun- og
nafnvaxta par sem verdbolga eda vaent verdbdlga sker & milli peirra steerda sem nemur
verdlagsbreytingunni. Ovaent verdbolga leidir par af leidandi til pess ad raunvextir verda

adrir en buist var vid pannig ad munur verdur a raunverdbdlgu og vaentri verdbdlgu:
(=r+m,

par sem i stendur fyrir nafnvexti, r fyrir raunvexti og T fyrir verdbdlgu. Pad sem sidan
rekur fleyg a milli vaxtanna og nemur verdlagsbreytingunni er verdbdlga (Birgir Por

Runolfsson, 2013).

Hvad erum vid tilbuin til pess ad borga fyrir akvedna hluti i dag til pess ad njota
beirra, frekar en ad bida orlitid og versla seinna pegar vid hofum efni & pvi. Ef
einstaklingur tekur pa akvordun ad versla akvedna hluti og eiga ekki efni & pvi fyrr en
sidar meir felur pad i sér akvedid ahaettualag eda poknun par sem heetta er a ad hluti
skuldarinnar tapist. Einnig ma buast vid enn haerri voxtum ef 6polinmaedi rikir hja folki

og ef litid traust er fyrir hendi ma budast vid ennpa haerri voxtum (Helgi Tomasson, 2011).

Ef vid litum a samanburd a raunvoxtum midad vid tolur i mars 2016, pa eru
toluvert haerri raunvextir & overdtryggdum lanum heldur en a verdtryggdum lanum
samanber toflu 3 (Arion banki, e.d., islandsbanki, e.d., Landsbankinn, e.d., Hagstofa

islands, 2016).
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Verdtryggo lan

Arion banki Islandsbanki Landsbankinn

Nafnvextir 3,75% 3,95% 3,85%
Raunvextir 1,6% 1.8% 1.7%
Verdbol

eroboiga 2,2% 2,2% 2,2%
( mars 2016)

Overdtryggd lan Arion banki Islandsbanki Landsbankinn

Nafnvextir 6,58% 7.25% 7.45%
Raunvextir 4,4% 5,1% 5.3%
Verdbolga 2,2% 2,2% 2,2%
( mars 2016)

Tafla 5. Arion banki, islandsbanki, Landsbankinn, Hagstofa islands, 2016

5.3 Styrivextir

Sedlabanki islands akvedur vexti fjarmalafyrirtaekja med visun til 10. gr. laga nr. 36/2001
um Sedlabanka islands. Til ad hafa ahrif & markadsvexti notar Sedlabankinn til pess
styrivexti. Pegar styrivextir Sedlabanka haekka getur pad ordid til pess ad efnahagslifid
haegir a sér, gengi gjaldmidla haekkar og haegt veeri ad berjast gegn verdbdlgu.
Innlendum fjarmalafyrirtaekjum stendur til boda af hendi Sedlabankans ad taka lan til
eins dags eda innlan en vextir i framangreindum vidskiptum taka nai® mid af
styrivoxtum. Krefjist Sedlabankinn haerri vaxta til peirra fyrirtaekja sem lanad er til pa er
minni ahugi af hendi fyrirtaekisins fyrir pvi ad taka lan af pessu tagi pvi minna fé yrdi a
milli handa til ad lana 68rum sem hefdi i for med sér vaxtahaekkanir. Faeri Sedlabankinn
hinsvegar i pad ad krefjast laegri vaxta fengju fyrirtaeki adgengi ad betri kjorum sem
myndi leida af sér laegri vexti (Gylfi MagnUsson, 2008). A mynd 6 hér ad nedan ma sja

télur fra &runum 2015 og mars 2016 sem syna vexti Sedlabanka islands.
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Vextir Sedlabanka islands 2015 (%)

Vidskipta- Bundin innldn

Dags reikn til 7 daga Vedlan  Daglan
9. desember 5,50 5,75 6,50 7,50
4. nébvember 5,50 5,75 6,50 7,50
30. september 5,25 5,50 6,25 7,25
19. agust 5,25 5,50 6,25 7,25
Mars 2016 5,50 5,75 6,50 7.50

Mynd 6. Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis, 2015

Akvardanir Sedlabankans um vexti geta haft ahrif 4 langtima- og skammtimavexti,
peningamagn i umferd, laust fé i fjarmalakerfinu og gengi gjaldmidla. Pessir paettir hafa
sidan ahrif & fjarfestinga- og neysluakvardanir fyrirtaekja sem og einstaklinga,
heildareftirspurn og ahrif & verdbolgu. Faeri Sedlabankinn i pad ad breyta voxtum sinum
hefdi pad i for med sér vidtek ahrif & pjodarbuskapinn. Haekkun & voxtum veldur
haekkun a voxtum sparnadar og skammtimaskuldum sem og langtimaskuldum. Haerri
vextir hafa ahrif & lanakerfid og draga par af leidindum Ur lansfjareftirspurn.
Vaxtahaekkun studlar einnig ad haekkun gengis krénunnar sem studlar ad leegra

innflutningsverdi sem leidir til laegri verdbolgu (Sedlabanki islands, e.d.).
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Mynd 7. islenskir raunvextir (Sedlabanki islands, 2010 og Hagstofa islands, 2010).

27



5.4 Raunstyrivextir

Hvort er betra ad skulda i verdtryggdu eda overdtryggdu lani? Med samanburdi a
styrivoxtum og verdbolgu er haegt ad mynda sér akvedid alit a pvi hvor tegund lans
eigi vid. Raunstyrivextir eru pvi styrivextir ad teknu tilliti til verdbolgu. Mynd 7 hér ad
ofan synir samanburd a verdbdlgu og styrivoxtum fra arinu 2001 — 2010. Fram til arsins
2004 voru raunvextir ibadarlana yfir 5%. Toluverd laekkun vard a peim arid 2004 og féru
beir laegst nidur i 4,15% hja ibudarlanasjédi. Hagstaedara var pa ad taka verdtryggt 1an
heldur en 6verdtryggt mida vid fasta raunstyrivexti sem voru pa 4,15% arin 2004 - 2005
(Mar Wolfgang Mixa, 2010).

A mynd 8 hér fyrir nedan mé sja hvernig vextir Sedlabankans rokka upp og nidur
fra ari til ars. Peir nd hamarki i kringum hrunid 2008, eda nema haest 18% arid 20009.
GOdaerid sem var hér a arunum 2004 - 2007 olli pvi ad bladran sprakk sem vid
islendingar vorum buin ad blasa i med 6llum ibudarlanunum, yfirdrattum og kaupum a
bilum og fellihysum og allt par a eftir for a nidurleid. Verdhaekkanir, gjaldprot og
atvinnuleysi var pad sem ték vid. Arid 2011 eru vextir aftur komin nidur i ram 4% eins
og hun var 4rid 2004 en pa var hin um 4,5%. i dag liggja vextirnir i 6%, og p6 er
voruverd og bensin til ad mynda, himinhatt og litlar likur eru & pvi ad pad komi nokkurn

timan med ad leekka nidur um pad sem pad var.

Vextir Sedlabankans

20,0%
18,0%
16,0%
14,0%
12,0%
10,0%
8,0%
6,0%
4,0%
2,0%
0,0%

4.1.2000
3.1.2001
3.1.2002
3.1.2003
5.1.2004
4.1.2005
3.1.2006
3.1.2007
3.1.2008
2.1.2009
4.1.2010
3.1.2011
3.1.2012
3.4.2013
3.1.2014
1.1.2015
1.1.2016

Mynd 8. Vextir Sedlabanka islands (Sedlabanki islands, 2016).
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6. Visitala

6.1 Visitoluformulur

Tveer adferdir eru notadar til ad reikna Ut visitdlu. Pad eru fastgrunnvisitdlur og
framfaersluvisitolur. Algengt er ad pessar visitolur séu svo til gerdar Lowe- visitolur a
eftirfarandi formi (Rosmundur Gudnason, 2004).

p, = Zu P4,

"X Pl

Hér er gefid ad i = vorur, 1., n, pi = verd voru (, gi = magn voru (. Visitalan ber saman
verdin sem fram koma & timabili t vid fyrri timabil og midar vid par til akvedid magn.
Visitalan er kennd vid Lowe sem manna fyrstur lagdi til arid 1823 ad slikar visitolur yrdu

notadar. Visitdlur sem hér koma fram eru tilvik af Lowe-visitolu:

Pegar q; = qf feest Laspeyres visitala
Pegar q; = q§ feest Paasche visitala

Ef visitala Lowe er midud vid lidna tima pa er hin kennd vid Laspeyres. Breytist visitalan
a milli timabila pa nefnist hun Paasche visitala. Fastgrunnvisitdlur eru oft nefndar
hreinar verdvisitolur (e. pure price indices) ef paer meela einungis breytingar a verdlagi
midad vid fast magn. Ekki er haegt ad sja fyrir um pad ad neytendur breyti véruurvali
bratt fyrir ad breytingar verdi a hlutféllum verda. Algengast er ad nota visitolu a
Laspeyresformi pvi einungis parf ad finna Ut verd a vorum. Ef Paasche-visitalan er notud
parf ad safna upplysingum um nyjar vogir sem er fyrirhafnarmeira og vandasamara.

Helstu afburdarvisitolurnar eru:

Fisher visitalan: er nefnd edalvisitala (e. ideal index). Visitalan er kennd vid

hagfraedinginn Irving Fisher.

Wals-visitalan: vogirnar i visitélunni eru margfeldismedaltal af magni a tveimur

timabilum.
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Torngvist-visitalan: er skilgreind sem margfeldismedaltal verdhlutfalla vegid med

medalltgjoldum beggja timabila (Résmundur Gudnason, 2004).

6.2 Visitala neysluverds

Visitala neysluverds er notud til pess ad meela breytingar a verdlagi einkaneyslu og
einnig til ad maela verdbolgu. Visitalan eru eins konar medaltal og er fengin med pvi ad
leggja saman mismunandi staerdir til ad fa heila tdlu (Gylfi Magnusson, 2001).
Samkvaemt 16gum um visitdlu neysluverds nr. 12/1995, med breytingu i I6gum nr.

27/2007, er pad i héndum Hagstofu islands ad reikna og birta visitdlur sem syna

Vil mey e breytingu a verdlagi einkaneyslu. Visitalan hefur verid

Ar Visitala reiknud fra arinu 1914 og er grunnur hennar
2008 282,3 endurskodadur i mars & hverju ari. bad sem visitalan
2909 Sl lir adall dbol inni h tud til
2010 356.8 meelir adallega er verdbdlga en einnig er hun notud ti
2011 3634 verdtryggingar samkveemt I6gum um vexti og
2012 387,1 . . A

. verdtryggingu nr. 38/2001, med breytingu i I6gum nr.
2013 403,3 yaging yHng d
2014 415,9 51/2007. Visitala neysluverd og undirvisitdlur hennar
2015 419,3

eru mikilveeg fyrir Sedlabanka islands par sem hann

2016 428,3

Mynd 9. Visitala neysluverds
(Hagstofa Islands). er i umferd. Onnur hlutverk visitélunnar eru til daemis

notar visitdlurnar til ad stjérna pvi peningamagni sem

fyrir efnahagsspar, vid mat a kaupheetti, verdtryggingu husaleigu, Utreikning, vid

samanburd a verdbolgu milli rikja og framreikning a jafnvirdisgildum (Hagstofa, 2013).

Fram kemur i peningamalum Sedlabanka islands ad visitala neysluverds laekkadi
um 0,6% milli manada i jandar 2016 eftir orlitla haekkun fra pvi i desember 2015 um
0,3%. bpad sem vard til leekkunar visitélunnar i jandar um 0,9% voru vetrarutsolur en ad

auki laekkadi verd 4 bensini (Sedlabanki islands, 2016).

A fimm 4ra fresti gerir Hagstofan kénnun sem er athugun & heimilisitgjéldum
og er gerd an tillits til starfa, fjolskyldugerdar, busetu eda atvinnugreinar. bPegar

Hagstofan sidan lykur Urvinnslu kdnnunarinnar breytir hdn grunni visitdlu neysluverds
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{ samraemi vi® nidurstddur hennar (Alpingi, e.d.). A mynd 9 hér ad ofan maé sja breytingu
4 visitdlu neysluverds fra arinu 2008 til dagsins i dag. A 8 &rum hefur hin haekkad um

146 stig.

A t6flu 6 hér ad nedan mé sja deemi um Utreikning visitélu neysluverds. Midad
er vid ad venjuleg fjdlskylda & islandi versli eftirfarandi vorur sem fram koma i toéflu 6
hverjum manudi. Algengast er ad visitala sé 100 stig vegna pess ad pa er einfalt ad
reikna Ut fra visitdlunni sidar. Til ad reikna Ut visitdlu & vissu timabili er notud eftirfarandi
formula: Visitala a timabili 2 = (kostnadur a timabili 2 / kostnadur a timabili 1) « visitala
a timabili 1. Ef vid setjum tolurnar sem koma samtals Ut a toflu 1 inn i pessa formulu

faum vid: 100 « 15.150 / 15.000 = 101 (Gylfi Magnusson, 2001).

Vorukarfa Heildarkostnadur timabil 1 Heildarkostnadur timabil 2
20 | af mjolk: 20| * 75 kr./I = 1.500 kr. 201 * 80 kr./I = 1.600 kr.

50| af bensin: 501 * 100 kr./l = 5.000 kr. 501 * 89 kr./l = 4.450 kr.

4 kg af lambakjoti: 4 kg * 1,000 kr./kg = 4.000 kr. 4 kg * 900 kr./kg = 3.600 kr.

5 kg af fisk: 5 kg * 500 kr./kg = 2.500 kr. 5 kg * 700 kr./kg = 3.500 kr.
Dagblad 1 man: 1 man * 2,000 kr./man. =2.000kr. 1 man * 2.000 kr./man = 2.000 kr.
Samtals: 15.000 15.150

Tafla 6. Vorukarfa fyrir visitélu neysluverds (Gylfi Magnisson, 2001).

Visitala neysluverds er notud til pess ad meela verdbreytingar & utgjoldum heimila i
landinu. Pad sem visitalan maelir ekki eru til ad mynda tekjur, beinir skattar, sektir,
afborganir, félagsgjéld og hvernig greitt er fyrir pjénustu og vérur. Arlega er gerd
Urtakskdnnun hja um 1.200 heimilum og pau fengin til pess ad halda békhald yfir 6ll
Gtgjold sin. | vorukérfunni eru arsmedalltgjold heimilisins og meelir verdbreytingar &
neyslultgjdldum heimila hér 4 landi. Utgjold eru sidan maeld med virdisaukaskatti og
63rum 6beinum gjéldum og skattum. | pessari vorukérfu eru um 16.000 verd & 3.500
vérum (Gudran Ragnheidur Jénsdéttir, 2001). A mynd 10 hér ad nedan ma sja helstu

voruflokkana par sem medalneysla heimila er meeld.
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Medalneysla heimila og skipting utgjalda i milljonum kréna

Flokkur 2011 2012 2013 2014
Matur og drykkir 13,5 13,9 14 14,5
Afengi, tobak og eiturlyf 4,7 4,6 4,5 4,5
Fot og skor 3,9 3,7 3,7 3,6
Husnaedi, hiti og rafmagn 22,1 21,6 21,5 21,9
Husgogn, heimilisbinadur o.fl 6,4 6,5 6,9 6,8
Heilsugaesla 3,0 2,9 3,0 2,9
Ferdir og flutningar 13,7 14,8 14,7 14,8
Postur og simi 2,1 2,3 2,3 2,4
Tomstundir 9,8 9,9 10,0 10,7
Hoétel og veitingastadir 7.9 8,2 9,2 10
Adrar vorur og pjénusta 8,1 7.9 7.5 7.3
Menntun 1,2 1,2 1,3 1,3

Mynd 10. Skipting Gtgjalda (Hagstofa islands).

6.3 Visitoluskekkja

Nokkrar astaedur eru fyrir pvi ad visitala neysluverds ofmetur verdlagshaekkanir. Ofmat
i verdbolgumaelingum eru vel pekktar en virdast maelingar pd ekki na naegilega vel til
a0 kauphegdun neytenda breytist og pa med tid og tima og vid mismunandi adstaedur.

Visitoluskekkjur er talin samansett Ur fjérum tegundum svokalladra bjaga:

— Stadgodngubjagi (e. substition bias) felur i sér mismunandi haekkanir 8 vorum sem
leida til breytinga a verdi peirra sem sidan styrir neytendum i attina ad odyrari

vorum og par med fra peim dyrari.

— Kauphattabjagi (e. outlet bias) felur i sér ad verslunarhaettir muni breytast pannig
ad neytendur fari ad versla vorur i 6drum budum.

— Nyjungabjagi felur pad i sér ad med timanum komi fram nyjar vérutegundir sem
neytendur velja frekar en paer eldri.

— Gaedabjagi (e. quality bias) felur pad i sér ad varan verdur geedabetri.
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Margar rannsoknir hafa veri® gerdar um visitélubjaga og benda paer til pess ad
visitlubjaginn leidi til ofmetnunar a verdbolgu sem segir okkur ad islenskir lantakendur

eru rukkadir um milljarda a ari hverju ef ekki tugi milljarda (Vilhjalmur Birgisson, 2014).

6.4 Byggingarvisitala

Byggingarvisitala meelir breytingar & byggingarkostnadi fjolbylishiss og er hdn reiknud
manadarlega af Hagstofu islands i samraemi vid 16g nr. 42/1987, med breytingu i 16gum
nr. 75/2007. [ 1dgunum er greint fra pvi ad & fimm &ra fresti skuli Hagstofan lata athuga
grundvoll  visitdlunnar med hlidsjon af breytingum a byggingarhattum,

byggingarefnum, launagreidslum og verdskraningum (Alpingi, e.d.).

Verdlag a byggingarefnum og launakostnadur er idulega notad til pess ad meela
breytingar a visitdlunni og er hin alloft notud til verdtryggingar a verksamningum (Gylfi
Magnusson, 2005). Byggingarvisitalan taldist ekki négu goédur meelikvardi ein og sér
par sem hun ték eingdngu mid vid eina akvedna husagerd. Byggingarvisitalan var
reiknud sem adfangavisitala ad stérum hluta sem gerdi pad ad verkum ad
byggingarefni, laun og fleira reiknudust an pess ad vita um hvada ahrif pessir paettir

geetu haft a markadsverd til neytenda (Bjarni Bragi Jonsson, 1998).
Visitala byggingarkostnadar var sidan birt a nyjum grunni 21. jantar 2010.

i Iogum um visitdlu byggingarkostnadar er kvedid &4 um ad visitoluhusid skuli vera
fjolbylishus a héfudborgarsvaedinu. Husid er priggja haeda svalagangshus med lyftu
og sérinngangi i hverja ibid. Atjan ibadir eru i hasinu, sex priggja herbergja og tolf
fijdgurra herbergja og er flatarmal peirra 4 bilinu 96 m? upp i 120 m?. Birtir fermetrar
hussins eru 1950 m2 en botnflotur pess er 3.700 m2. Heildarrimmal er
8.600 m® | kjallara eru sérgeymslur ibGda, hjéla- og vagnageymsla asamt
teeknirymi. HUsid er stadsteypt i grunn en reist Gr forsteyptum einingum. Utveggir
eru med steiningaraferd. Svalagangar 2. og 3. hadar eru med glerskermum.
Bilageymsla er undir hdsinu ad hluta en par er eitt bilastaedi fyrir hverja ibud.

Einnig eru bilastaedi & paki bilageymslunnar (Hagtidindi, 2010).
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A myndinni hér fyrir nedan ma sja breytingu & byggingarvisitélunni & arunum 2012 -

2016 par sem han fer ar 112,3 stigum arid 2012 i 128,2 stig arid 2016.

Byggingarvisitala

Ar Visitala
2012 112,3
2013 115,8
2014 119,0
2015 120,9
2016 128,2

Mynd 11. Byggingarvisitala (Hagstofa islands, e.d.).

6.5 Lanskjaravisitala

Pegar verdtryggingin var formlega tekin upp arid 1979, purfti i kjolfarid ad velja visitdlu
og akveda itarlega timatengingu og utreikning & henni. Lanskjaravisitalan var gerd
pannig ad hudn var samansett ad tveimur pridju hluta framfaersluvisitdlu og einn pridji
hluti byggingarvisitala. Allajafna eru visitélur maeldar manadarlega en galli var a
Utreikningum lanskjaravisitélunnar pegar hdn var tekin i notkun. baer visitdlur sem
myndudu grunn lanskjaravisitélunnar voru reiknadar a priggja manada fresti en aldrei i
sama manudi sem gerdi pad ad verkum ad fjora manudi af arinu voru engar maelingar
gerdar. Arid 1983 for Hagstofan ad reikna visitdlurnar manadarlega eftir ad rikisstjornin
Oskadi eftir pvi ad visitalan yrdi ,yngd upp”, par til pvi yrdi skipad med l6gum. Gagnryni
a lanskjaravisitdluna komu fram arid 1987 pegar verdlag for haekkandi og lifskjor folks
versnadi og ekki droé Ur gagnrynisroddum pegar raunvextir urdu mjog hair i kjolfar
vaxtafrelsis arid 1986. Nyr grunnur ad lanskjaravisitolu tok sidan gildi i jandar 1989 par
sem launavisitala beettist vid visitolu framfeerslukostnadar og  visitolu
byggingarkostnadar (Bjarni Bragi Jonsson, 1998). Lanskjaravisitalan var svo hinsvegar

1693 nidur &rid 1995 og neysluverdsvisitalan komid & i hennar stad. A myndinni hér fyrir
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nedan ma sja lanskjaravisitolur fyrir arin 2012 — 2016 sem teknar voru af Hagstofu

islands.

6.6 Launavisitala

Ar Visitala
2012  7.594,00
2013 7.937,00
2014  8.228,00
2015  8.313,00
2016  8.479,00

Mynd 12. Lanskjaravisitala (Hagstofa islands, e.d.).

Launavisitala er reiknud og birt manadarlega af Hagstofu islands i samraemi vid l6g nr.

89/1989. Visitalan skal samkvaemt I6gum syna breytingar a heildarlaunum allra

launpega fyrir fastan vinnutima (Alpingi, e.d.).

Ymsar leidir eru til ad meta breytingar & launum en hafa ber i huga ad

vinnustundafjoldi getur sveiflast og pvi skiptar skodanir sem geta komid upp i tengslum

vid hin ymsu mal. bPegar launavisitala er reiknud Ut er einfaldasta leidin ad skoda

breytingar a fostum manadarlaunum. Pa er Urtak tekid af launpegum og kannad er

itarlega hvernig fost laun breytast & milli manada. Tillit er tekid til launpega i einstokum

starfsstéttum sem til a® mynda eru i vaktavinnu eda hlutastarfi. Ef folk sidan fer ur

Launavisitala

Visitala

Ar
2012
2013
2014
2015
2016

Mynd 13. Launavisitala
(Hagstofa islands, e.d.).

418,2
439,2
468,5
498,1
545,0

hlutastarfi yfir i fullt starf eda 6fugt, er pad leidrétt svo pad hafi
ekki ahrif 4 visitluna (Gylfi Magnudsson, 2000). |
peningamalum  Sedlabanka islands kemur fram ad
launavisitalan haekkadi um 9,7% i desember 2015 fra fyrra ari
2014. | heild haekkadi visitalan ad medaltali um 7,2% og
raunlaun um 5,5% sem er mesta aukning a einu ari fra arinu

1998 (Sedlabanki islands, 2016).
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A mynd 13 hér ad ofan ma sja launavisitélur & arunum 2012 - 2016. Han hefur

farid haekkandi a sidustu 5 arum eda haekkad um 126,8 stig.

7. Lanaframbod

Fjolbreytni @ hdsnaedismarkadnum er af hinu géda og hafa lanaframbod hér a landi
verid afar takmorkud til ibudarkaupa. Lan eru af mismunandi tegundum og hafa hver
sina skilmala. Langtimalan eru lan til lengri tima en 5 ar og alveg upp i 40 ar.
Skammtimalan eru hinsvegar lan til skemmri tima en 5 ar og ma par sem dami nefna
yfirdrattalan. Verdtryggd og overdtryggd lanaframbod eru lan sem islensku bankarnir
hafa veri® ad koma sterkir inn med sidustu ar og eru ad bjoda upp a verdtryggd og

overdtryggd lan med baedi breytilegum og féstum voxtum.

Hdsnaedismalastofnun rikisins var stofnud arid 1957 og var pad hlutverk hennar
ad Utvega peim sem hofdu i huga ad byggja eda kaupa sér hus fjarmagn til pess.
ibudalanasjodur var sidan stofnadur &rid 1999 pegar byggingarsjodur rikisins,
Husnaedisstofnun og Byggingarsjédur verkamanna sameinudust (Arnar |. Jonsson,

2011). Samkvaemt 1. gr. laga nr. 44/1998 er hlutverk ibudalanasjods ad:

Studla ad pvi med lanveitingum og skipulagi husnaedismala ad landsmenn
geti buid vid 6ryggi og jafnrétti i husnaedismalum og ad fjarmunum verdi
sérstaklega varid til pess ad auka moguleika folks a ad eignast eda leigja

husnaedi a vidradanlegum kjorum (Log nr. 44/1998).

Fra pvi ad sjodurinn var stofnadur arid 2004 var hann nanast einradur a
husnaedismarkadnum og lifeyrissjodir og bankar voru litlir & markadnum. Eftir ad
islensku bankarnir komu inn @ markadinn arid 2004 og féru ad bjéda upp a verdtryggd
lan hefur hlutdeild ibudalanasjéds minnkad ar 100% nidur i 42% af lanum & islandi
(Arnar 1. Jonsson, 2001). Med tilkomu islensku bankanna inn & markadinn jokst
samkeppnin a hudsnaedislanamarkadi sem gerdi pad ad verkum ad vextir laekkudu og

lanahlutfall haekkadi.
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Pad var i oktéber arid 2010 sem fyrrverandi félags- og tryggingarmalaradherra,
Gudbjartur Hannesson, meelti fyrir pvi ad ibudalanasjodi yrdi heimilt ad veita
6verdtryggd 1an en ibudalanasjodur hefur enn pann dag i dag ekki tekid pau upp
(Velferdarraduneytid, 2011). islensku bankarnir féru ad taka upp 6verdtryggd lan &rid

2011 med fostum og breytilegum voxtum.

7.1 Verdtryggd lan

Verdtryggd lan komu fyrst upp & yfirbordid & islandi arid 1955. | kjolfarid hofst arid 1964
full framkveemd med spariskirteinum og arid 1966 vard almenn lagasetning um
verdtryggingu fjarskuldbindinga. Tekin voru upp sérstok vaxtaaukainnlan- og utlan arid
1976 og i kjolfarid sett 16g um verdtrygginguna arid 1979, eda svokéllud Olafslég eins

og adur hefur komid hér fram (Bjarni Bragi Jonsson, 1998).

Verdtryggd lan er tlad ad tryggja lantakendum og lanveitendum fyrir
neikveedum ahrifum af verdbolgu og o6stoduleika i greidslubyrdi. Pessi tegund lana er
alveg laus vid ahaettualag par sem vextirnir eru 6ruggir i framtidinni par sem peir

tengjast visitolu neysluverds (Forsaetisraduneytid, 2014).

Verdtryggd lan eru algengasta form husnaedislana a fjarmalamarkadnum i dag.
| bodi er ad velja um jafnar afborganir eda jafnar greidslur (annuitet) af hofudstdli
verdtryggdra lana. Ef tekid er lan med j6fnum afborgunum sem fara i ad greida af
hofudstoli pa fer vaxtagreidslum laekkandi eftir pvi sem lengra lidur a lanid. Afborganir
af jafngreidslulanum eru haerri i byrjun en minnka sidan pegar lida fer a lanstimann.
Jafngreidslulanin hafa verid algengari hér a landi par sem greidslubyrdi peirra er svona
lag i upphafi. Pad er lantakandinn sem ber alla verdbdlguahaettuna a verdtryggdu lani
pbar sem verdtryggd lan eru an ovissualags vegna verdbolgu. Nafnvextir verdtryggdra

lana eru: (Mar Wolfgang Mixa, 2010).

Nafnvextir = raunvextir + verdbolga

v =r+dp2*
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7.2 Overdtryggd lan

Pad getur fylgt pvi viss ahaetta ad veita dverdtryggd lan par sem raunvextir geta verid
sibreytilegir. Overdtryggd lan eru heldur algengari erlendis en hér 4 islandi. A arunum
2003 - 2008 voru vextir af éverdtryggdum lanum verulega hair og voru lanin pvi ekki
mjog vinsael hja lantakendum. Peir sem lana taka pa a sig akvedna verdbdlguahaettu
bar sem éverdtryggdu lanin hafa heaerri nafnvexti en pau verdtryggdu sékum ovissu um

verdbdlgu (Asgeir Danielsson, 2009; Helgi Témasson, 2011).

Overdtryggd lan purfa ad standa undir verdbolguvaentingum, nafnvéxtum og
ahaettualagi sem orsakast af évissu um haekkun a visitolu neysluverds. Lanin eru blanda
af lanum sem bjoda upp a breytilega og fasta vexti. Pegar vextir af lanum eru fastir eru

peir pad til deemis i 5 ar og ad peim tima loknum er pad sidan endurskodad aftur.

Nafnvextir (v) a oOverdtryggdum lanum eru settir saman Ur raunvéxtum (r),

verdbolguvaentingum (dp1) og ahaettualagi vegna 6vissu um verdbolgu ( ¢ ):
Nafnvextir = raunvextir + verdbdlguveentingar + ovisssualag

v=r+dpl+c
(Mar Wolfgang Mixa, 2010)
Nokkur atridi meetti skoda til ad koma i framkvaemd til ad draga ur greidslubyrdi
verdtryggdra lana. A8 nota skattalaekkanir til ad greida inn a hofudstol lansins og vexti
og ad lantakendum staedi til boda ad nyta séreignarsparnad sinn til ad greida nidur
hofudstol lansins. Einnig maetti breyta vaxtabotakerfinu pannig ad vaxtabaetur myndu
renna beint inn a lan vidkomandi i hverjum manudi i stad pess ad fa hann greiddan ut
einu sinni a ari. Ad endingu veeri haegt ad skapa pannig adstaedur a leigumarkadi sem
myndu tryggja folki 6éruggt husaskjdl til lengri tima litid & sem hagstaedustu kjorum

(Vilhjalmur Birgisson, 2014).
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8. Samanburdur a lanum

Lanaform sem eru i bodi i dag a verdtryggdum og Ooverdtryggdum lanum fyrir
einstaklinga hafa sina kosti og galla. Prjar helstu lanastofnanirnar hér a landi, Arion
banki, islandsbanki og Landsbankinn, bjéda allir upp & verdtryggd og 6verdtryggd lan

(Arion banki, e.d., islandsbanki, e.d., Landsbankinn, e.d.).

A toflunum tveimur sem hér eru syndar ma sja samanburd & lanunum sem
bankarnir hafa upp & ad bjoda. Allir bankarnir bjéda upp a 40 ara verdtryggd og
overdtryggd lan. Vedhlutfall er haest hja Arion banka en peir bjéda 80% ved & medan
islandsbanki og Landsbanki bjoda 70% vedhlutfall. A 6verdtryggdum lanum stofnanana
eisn og kemur fram & toflu 7 eru fastir vextir i 5 ar fra 7,25%-7,45%, fastir vextir i 3 ar
fra 7,15%-7,30% og svo breytilegir vextir fra 7,05%-7,25%. Einnig bjoda peir upp a

blondud lanaform sem fela i sér jafngreidslulan eda lan med jofnum afborgunum.

OVERPTRYGGP LAN

Arion banki  [slandsbanki Landsbanki

Lanstimi 40 ar 40 ar 40 ar
Vedhlutfall 80% 70% 70%
Vextir:

fastir - - -

fastir i 5 ar 7,25% 7.35% 7,45%

fastir i 3 ar 7,15% 7.25% 7,30%

breytilegir 7,05% 7.25% 7,25%
Lanaform Baedi Bae0i Baedi

Tafla 7. Lanakjor & 6verdtryggdum lanum i mars 2016
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A verdtryggdum lanum bankanna er Arion banki einungis med fasta vexti upp a 4,30%
eins og fram kemur a t6flu 8. Allar bankastofnanir eru med fasta vexti i 5 ar fra 3,80%-
3,95% og enginn peirra fasta vexti i 3 ar. Arion banki og Landsbanki eru sidan paer
stofnanir sem bjoda upp a breytilega vexti upp a 3,65% a sinum verdtryggdu lanum.
Einnig er i bodi blondud lanaform a verdtryggdum lanum sem felur i sér jafngreidslulan

eda lan med jofnum afborgunum.

VERDTRYGGPH LAN
Arion banki islandsbanki Landsbanki

Lanstimi 40 ar 40 ar 40 ar
Vedhlutfall 80% 70% 70%
Vextir:
fastir 4,30% - -
fastir i 5 ar 3,80% 3,95% 3,85%
fastir i 3 ar - - -
breytilegir 3,65% - 3,65%
Lanaform Baedi Baedi Baedi

Tafla 8. Lanakjor a verdtryggdum lanum i mars 2016

Verdtryggo lan:
— Leegri greidslubyrdi
— Haeg eignamyndun vegna uppséfnunar verdbota & hofudstol
— St6dug greidslubyrdi

— Leegri vextir

Overdtryggd lan:
— Heerri greidslubyrdi i upphafi
— Stodug greidslubyrdi
— Hradari endurgreidsla — hr6d eignamyndun

— Heerri vextir

(Landsbankinn.is, e.d.).
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8.1 Lanaform

i bodi eru tvo lanaform pegar kemur ad verdtryggdum og éverdtryggdum lanum.
Lantakendum bydst ad velja um jafnar afborganir eda jafngreidslulan (e. annuitet) af
hofudstol. Endurgreidslutimi af pessum lanategundum getur veri® mismunandi eda fra
5arum og upp i 40 ar. Kostir jafngreidslulana er ad a peim er lag greidslubyrdi en gallinn
er sa ad pad myndast haeg eignamyndun. Kostir vid jafnar afborganir er ad par er

eignamyndunin hrod en gallinn er ad a peim liggur ha greidslubyrdi.

8.1.1 Jafngreidslulan

Jafngreidslulan eda jafnar greidslur er lanaform par sem lantakandi borgar alltaf sému
fijarhaed i hverjum manudi Ut lanstimann til lanveitanda en & vissum timapunkti yfir
lanstimann breytist hlutfall & milli vaxtagreidsina og afborgana & hofudstél. | upphafi
lans og fyrstu afborgana er hlutfall vaxtagreidsina hatt og afborganir af hofudstoél lagt.
Eftir pvi sem a lanstimann lidur breytist petta par sem haerra hlutfall fer i afborgun af
hofudstol pess og leegri greidslur fara i vexti. Uppgreidsla & hofudstol lansins verdur
hradari eftir pvi sem lidur a lanstimann. Kosturinn vid pessa tegund lanaforms er ad
manadarleg greidsla er lag en 6kosturinn er ad nidurgreidsla af hofudstol er haeg (Gylfi

Magnusson, 2005; neytendastofa, 2015).

8.1.2 Jafnar afborganir

Jafnar afborgarnir er lanaform sem virkar pannig ad manadarleg greidsla er breytileg
yfir lanstimann. Afborgunin af héfudstdinum er hinsvegar fost fjarhaed og greidist pvi
alltaf jafnt af hofudstol lansins en vaxtagreidslan er misha og laekkar yfir lanstimann.
Undir lok lans, pegar hofudstoll pess er litill og vaxtagreidslurnar ordnar lagar, er greitt
minnst af laninu. Okosturinn vid petta lanaform er sa ad ha manadarleg greidsla er i
upphafi lanstima. Kosturinn hinsvegar vid petta lanaform er ad nidurgreidsla af
hofudstdl og manadarleg greidsla gengur hratt fyrir sig (Gylfi Magnusson, 2005;
Neytendastofa, 2015).
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Jafnar greidslur Jafnar afborganir

Kostir Lag greidslubyrdi Hréd eignamyndun
Gallar | Haeg eighamyndun  Ha greidslubyrdi

Mynd 14. Kostir og gallar lanaforma

A 6verdtryggdu lani med jéfnum afborgunum eru afborganirnar fastar af laninu
og vaxtagreidslurnar leekka orar eftir pvi sem a lanstimann lidur. Greidslubyrdin af

laninu er mest i upphafi timabilsins en fer eftir pad leekkandi pegar lida fer a lanstimann.

Overdtryggd jafngreidslulan eru reiknud pannig Ut ad sama upphaedin er greidd
ar eftir &r. A jafngreidslulanum eru greidslurnar jafnar Gt allan lanstimann en i upphafi
lans fer mestur hluti manadargreidslunnar i ad greida nidur vexti af laninu og litill hluti
fer i greidslu a afborgunum. Jafngreidslulan er algengasta lanategund sem islendingar
eru med og ma rekja asteeduna til pess ad greidslubyrdin & peim eru lag i upphafi

lanstimans (Mar Wolfgang Mixa, 2010).

A mynd 15 og 16 eru daemi um 10 milljon kréna lan sem ber 4% raunvexti. Borid
er saman 25 ara og 40 ara lan, verdtryggt lan, 6verdtryggt lan, jafnar greidslur og jafnar
afborganir. Haegt er ad bera saman breytingu & manadarlegum greidslum vid pad ad
breyta veentri verdbolgu eda arsverdbdlgu ur 2,50% upp i 5%. Manadarleg greidsla
haekkar toluvert meira a 6verdtryggdu lanunum samanborid vid verdtryggdu lanin. Eins
ma sja ut ad greidslur af jofnum afborgunum lanunum eru ivid heerri en a
jafngreidslulanunum sem endurspeglar hradari afborgun hofudstols  peirra

(Neytendastofa, 2015).

OVERDTRYGGT JAFNGREIDSLULAN OVERDTRYGGT JAFNAR AFBORGANIR
\{aEI:lt Nafnvextir 25 ar 40 ar Véer?t Nafnvextir 25 ar
verdbdlga verdbolga

2,50% 6,50% 67.521 58.546 2,50% 6,50% 88.333 75.833
3,00% 7,00% 70.678 62.143 3,00% 7,00% 92.667 80.167
3,50% 7,50% 73.899 65.807 3,50% 7,50% 97.000 84.500
4,00% 8,00% 77.182 69.531 4,00% 8,00% 101.333  88.833
4,50% 8,50% 80.523 73.309 4,50% 8,50% 105.667  93.167
5,00% 9,00% 83.920 77.136 5,00% 9,00% 110.000  97.500

Mynd 15. Ahrif mismikillar verdbélgu 4 manadarlegar greidslur (Neytendastofa, 2015).
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A 6verdtryggdu lanunum hér ad ofan er veaent verdbolga sett sem daemi og nafnvextir
eru a lanunum. Greidslubyrdin er heerri & overdtryggdu lanunum en leegri a peim
verdtryggdu. Og einnig munar meira a greidslubyrdi midad vid mismunandi verdbdlgu
og nafnvexti. Tokum sem daemi greidslu af 25 ara jafngreidslulani og par er 2,50% vaent
verdbdlga og nafnvextir eru 6,50%. Greidsla & manudi er 67.521 krénur. A sama lani en
nd med 5,00% veentri verdbolgu og 9,00% nafnvoxtum er greidslan & manudi ordin
83.920. Hér munar 16.399 krénum. Tokum svo deemi af overdtryggdu lani til 25 ara med
jofnum afborgunum. Par er greidsla med 2,50% verdbolgu og 6,50% nafnvoxtum
toluvert haerri en a lani med jofnum greidslum eda 88.333 kronur. Pegar verdbodlga er
komin upp i 5,00% og nafnvextir standa i 9,00% er greidslan & manudi 110.000 krénur.

Hér munar 21.667 krénum.

VERDTRYGGT JAFNGREIDSLULAN VERDTRYGGT JAFNAR AFBORGANIR
Arsverdbdlga Raunvextir 25 &r 40 ar ArsverBbdlga Raunvextir 25 ar 40 ar
2,50% 4,00% 52.892 41.880 2,50% 4,00% 66.804 54.278
3,00% 4,00% 52.914 41.897 3,00% 4,00% 66.831 54.300
3,50% 4,00% 52935 41914 3,50% 4,00% 66.858  54.322
4,00% 4,00% 52.956  41.931 4,00% 4,00% 66.885  54.344
4,50% 4,00% 52978  41.947 4,50% 4,00% 66.912 54366
5,00% 4,00% 52999  41.964 5,00% 4,00% 66.938  54.387

Mynd 16. Ahrif mismikillar verdbélgu a verdtryggdar manadarlegar greidslur (Neytendastofa, 2015).

A verdtryggdum jafngreidslum eda jofnum afborgunum & mynd 16 er ekki mikinn mun
ad sja & manadarlegum greidslum midad vid ad raunvextir haldast alltaf 4% og
arsverdbolgan rokkar fra 2,50% upp i 5,00%. A verdtryggdu jafngreidslulani er greidsla
a manudi midad vid 2,50% arsverdbolgu og 4% raunvexti 52.892 kronur a 25 ara lani.
Sé verdbolgan i 5% og midar vid 4% raunvexti er manadarleg greidsla 52.999 kronur.
Einungis munar 107 kronum. Pad sama er a lanum med jofnum afborgunum. Greidsla
a manudi, midad vid 2,50% arsverdbolgu og 4% raunvexti, er 66.804 kronur a 25 ara
lani. Sé verdbdlga i 5% og midad er vid 4% raunvexti er manadarleg greidsla par 66.938

kronur. A pessum greidslum munar 134 krénum. Pad sama & vid pegar tekid er mid af
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40 ara lanum. Pad munar einungis nokkrum krénum a greidslum & manudi hvort sem

um raedir 2,50% verdbolgu eda 5,00% verdbolgu.

9. Lanastofnanir

9.1 Arion banki

Arion banki vard fyrstur banka & islandi til ad bjéda upp & 6verdtryggd ibudalan
samhlida verdtryggdum lanum og einnig vard bankinn fyrstur lanastofnana til ad bjéda
upp a svokollud bléndud ibudalan sem er blanda af verdtryggdum og éverdtryggdum
lanum. Vidskiptavinurinn hefur par med Ur 5 mismunandi lanamoguleikum ad velja og

samsetningu lansins og greidslubyrdi pess.

A 6verdtryggdu lanum hja Arion banka er haegt ad velja um breytilega vexti Gt
lanstimann eda fasta vexti i 3-5 ar. Verdtryggd lan hja Arion banka hinsvegar bera fasta

vexti Ut allan l[anstimann hvort sem um er ad raeda 5 ar eda 40 ar.

Blondudu lanin sem Arion banki bydur upp a eru med mismunandi hlutfoll og
vaxtastig. Blondud lan sameina kosti og galla 6verdtryggdra og verdtryggdra lana.
Greidslubyrdi lanaformanna tveggja er 6lik og med pvi ad blanda lanunum saman

myndu sveiflur i greidslubyrdi jafnast Ut (Arion.is, e.d.).

9.2 Landsbankinn

Landsbankinn gekk i fotspor Arion banka og for stuttu sidar einnig ad bjéda upp a
overdtryggd ibudalan. Vidskiptavinum Landsbankans stendur til boda overdtryggd
ibudalan med breytilegum voxtum eda fostum voxtum i 36 eda 60 manudi i senn,
vidboétarlan med fostum eda breytilegum voxtum og svo verdtryggd ibudalan med

breytilegum eda fostum voxtum i 5 ar i senn.

Landsbankinn bydur einnig upp a blondud ibudalan, sem sameinar kosti og galla
verdtryggdra og overdtryggdra lana og haegt er ad velja um hlutfall sem hentar hverjum

og einum. A lanum landsbankans eru gerdar kréfur um 1. vedrétt og ad fasteign sé i
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eigu lantaka. Avallt parf ad gangast undir og standast greidslumat (Landsbankinn.is,

e.d.).

9.3 islandsbanki

islandsbanki bydur vidskiptavinum sinum upp & tveer tegundir overdtryggdra
ibudalana. Annars vegar eru pad lan med breytilegum voxtum par sem vextir taka mid
af vaxtatoflu bankans hverju sinni og hins vegar med fostum voxtum fyrstu 3-5 ar

lanstimans. Verdtryggdu lanin hja islandsbanka eru & féstum voxtum i fimm é&r,

Vidskiptavinir hafa val um blandad husnaedislan en par gefst peim kostur a ad
skipta lansfjarhaedinni upp i tvo eda fleiri lanaform. Pannig rada lantakendur hlutfallinu
a milli ver&tryggda lansins og pess 6verdtryggda. Haegt er ad hafa hluta lansins a
breytilegum voxtum og hluta med féstum voxtum fyrstu ar lanstimans (islandsbanki,

e.d.).

9.4 Lifeyrissjodirnir

Fjoldi lifeyrissjoda er starfandi 4 islandi og er hlutverk peirra ad ad tryggja sjédfélogum,
bdrnum og eftirlifandi mokum lifeyri samkvaemt sampykktum sjédanna. Lifeyrissjodir
starfa samkveemt I6gum um skyldutryggingu lifeyrissréttinda og starfsemi lifeyrissj6da
nr. 129/1997 (Landssamtok lifeyrissjoda, 2012). Helstu lifeyrissjédirnir & islandi eru
Almenni lifeyrissjédurinn,  Eftirlaunasjédur  FIA, Festa lifeyrissjodur,  Frjalsi
lifeyrissjédurinn, Gildi lifeyrissjédur og Islenski lifeyrissjodurinn  (Landssamték
lifeyrissjoda, 2010). Pad er misjafnt hvada lanakosti lifeyrissjodir bjoda félagsmonnum
sinum sem er mismunandi eftir sj6dum. Sumir lifeyrissjodir bjoda upp a baedi
verdtryggd og overdtryggd lan, adrir bjéda upp a blondud lan og svo eru sumir hverjir
sem bjoda eingdbngu upp a verdtryggd lan. Pad virdist vera skilyrdi hja peim
lifeyrissjodum sem teknir eru fyrir hér ad nedan, ad lan séu eingdngu veitt gegn vedi i

ibudarhusnaedi og tilgreina peir ad ved skuli vera ad hamarki 65% af fasteignamati.
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9.4.1 Festa lifeyrissjodur

FESTA lifeyrissjodur bydur sjédsféldgum sinum upp a verdtryggd og overdtryggd lan til
5-40 &ra. Lanin bera 3,50% breytilega vexti og 3,80% fasta vexti. A lanunum er haegt ad
hafa jafnar greidslur og jafnar afborganir og til ad eiga rétt a lani hja sjodnum parf
umsaekjandi ad hafa greitt til sjodsins i sex manudi af sidustu tolf manudum.
Hamarksupphaed lana er 20 milljonir kréna og er lan einungis veitt gegn fasteignavedi.
Lantaka er heimilt ad greida upp lan sitt hvenaer sem er og er fasteignaved skilyrdi par

sem umsaekjandi ma eingdngu verda skradur fyrir pvi (Festa Lifeyrissjodur, e.d.).

9.4.2 Frjalsi lifeyrissjodurinn

Frialsi lifeyrissjodurinn bydur sjodfélogum sinum upp & verdtryggd lan sem bera
breytilega vexti upp a 3,18% sem eru sidan endurskodadir a priggja manada fresti og a
verdtryggdu lanunum eru einnig fastir vextir upp a 3,75%. Einnig bydst sjodfélogum ad
taka overdtryggd lan sem bera fasta vexti til priggja ara upp a 6,58%. Af lanunum bydst
lantakendum ad velja um jafngreidslulan (annuitet) eda lan med j6fnum afborgunum.
Likt og hja FESTA lifeyrissjéd parf umsaekjandi ad hafa greitt idgjold i sjédinn i sex
manudi fyrir lantoku. Lansfjarhaed sem er i bodi er fra 1- 40 milljonir og lanstiminn er
5-40 ar og er lantaka heimilt ad greida upp lanid hvenaer sem er a lanstimanum. Ekki
er skilyrdi hja sjodnum ad fasteignaved skuli vera i hans nafni, heldur ma maki
sjodfélaga vera skradur fyrir vedi i fasteign svo fremur sem sjédfélagi verdi medlantaki

ad laninu (Frjalsi lifeyrissjodurinn, e.d.).

9.4.3 Gildi lifeyrissjodur

Gildi lifeyrissjodur bydur einnig upp a verdtryggd og 6verdtryggd lan en einnig blondu
af hvoru tveggja. beir hafa pad umfram FESTA og Frjalsa lifeyrissjodinn. Verdtryggdu
lanin med féstum voxtum bera 3,55% vexti og med breytilegum voxtum eru peir 3,20%.
| bodi er fyrir lantaka ad borga af lani med joéfnum afborgunum eda jéfnum greidslum
(annuitet). Overdtryggdu lanin eru sidan med breytilegum voxtum og eru peir 6,75%.

Gildi bjéda einnig upp a vidbodtarlan og bera pau mun heerri vexti. Verdtryggdu
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vidboétarlanin med fostum voxtum upp a 4,30%, verdtryggd vidbotarlan med
breytilegum voxtum upp a 3,95% og overdtryggd vidbdtarlan med breytilegum voxtum
upp a 7,50% vexti. Verdtryggdu lanin hja Gildi eru verdtryggd mida vid visitdlu
neysluverds og a overdtryggdu lanunum er til deemis horft til styrivaxta Sedlabanka
islands, innlanavexti og sdgulegrar eda veentrar verdbolgu. Su lansupphaed sem
sjodurinn veitir tekur mid af vedrymi, mati a greidslugetu og lanshaefi umsaekjanda.
Lanstiminn er fra 5 — 40 ar og er lantaka heimilt ad greida upp lanid hvenzer sem er

(Gildi lifeyrissjédur, 2015).

9.4.4 LSR — Lifeyrissjodur starfsmanna rikisins

LSR er sa lifeyrissjodur sem einungis bydur sjodfélogum sinum upp a verdtryggd lan.
Verdtryggdu lanin peirra bera fasta vexti upp a 3,60% og breytilega vexti upp a 3,34%.
Breytilegir vextir sjodfélagalana breytast fjorum sinnum yfir arid og val er um jafnar
afborganir eda jafnar greidslur (annuitet) og lanstima fra 5 — 40 ar. Hamarks fjarhaed
lans er 40 milljénir og haegt er ad greida lani® upp hvenzer sem er a lanstimanum

(LSR.is, 2016).
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10. Nidurstodur
Verdtryggd lan hafa sina kosti og galla. Overdtryggd 1an hafa pad lika. Spurningin felst

i pvi hvort lantakandi er tilbuin ad taka a sig haa upphaed i greidslu afborgana af lani
sinu og sja hofudstol pess laekka hratt nidur eda ad borga laga upphaed i greidslu
afborgana & manudi og sja litlar breytingar & hofudstol lans. Pad er ad segja, sja
peningana fara i vexti og verdbaetur. Munurinn & pessum tveimur lanakostum sem
bankarnir og lifeyrissjodirnir bjéda upp a er sa ad a verdtryggdum lanum, sem er
algengasta form hdsnaedislana i dag, ber laga vexti (3,18% - 4,30%), greidslubyrdin er
lag og stédug og svo er eignamyndun lag. A 6verdtryggdu lanum eru vextirnir
svivirdilega hair (6,58% - 7,45%), greidslubyrdin er mjog ha i upphafi lanstimans en fer
laekkandi pegar lidur & lanstimann og eignamyndunin er mun hradari. Ef félk & ad lifa
vid god lifsskilyrdi pa eru verdtryggdu lanin betri kostur eigi folk ad geta lifad a launum

sinum eftir ad vera buin ad borga af lanum sinum.

Pad pyrfti ad huga ad morgum hlutum ef stefnan veeri ad afnema
verdtrygginguna og pad yrdi ekki audvelt verk. Pad yrdu an efa gridarlega morg atridi
sem pyrfti ad huga ad og fara itarlega i gegnum. Bankastofnanirnar og lifeyrissjodirnir
yrdu peir sem pyrftu ad taka breytingum og ad moérgu ad hyggja pegar kemur ad
islenskum  lifeyrispegum. Eins og kemur fram i 14. gr. laga um skyldutryggingu

lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda nr. 129/1997 segir:

LEllilifeyrir skal borgadur Ut manadarlega med j6fnum greidslum til eviloka.
Manadarlegur lifeyrir skal verdtryggdur og breytast til samreemis vid

breytingu a vistitdlu neysluverds”.

Pannig myndi afnam verdtryggingar auka a ovissu lifeyrispega hvad vardar kaupmatt
lifeyris (Tryggvi Por Herbertsson, 2004). Ef verdtrygging yrdi afnumin, hvernig myndu
greidslur i lifeyrissjod pa breytast? Myndi greidslan haekka eda leekka? En settum vid

islendingar ekki ad geta verid med verdtrygginguna an pess ad hafa svona haa vexti?
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11. Lokaoro

Paer eru otrulega skiptar skodanirnar sem folk hefur a verdtryggingunni. Pad heyrir
madur reglulega fra alpingisménnum sem sitja a pingi og taka peir reglulega upp petta
umraeduefni a peim vettvangi. Vilhjalmur Birgisson, verkalydsforingi, er nu ekki
alpingismadur en hann er madur sem berst fyrir réttindum verkalydsins og berst

sérstaklega fyrir pvi ad verdtryggingin verdi afnumin.

Vilhjalmur Birgisson er duglegur ad setja inn pistla og segja fra skodunum sinum
a veraldarvefnum og segir til deemis fra kjorum okkar islendinga og kjérum nordmanna
i pistlum sinum inn & pressan.is. Par kemur hann pvi a framfeeri ad verdtryggingin a
stéran patt i peim himinhadum voxtum sem vid erum ad borga af lanum okkar. i grein
sem hann setti inn 30. mars 2016 segir hann fra pvi ad islenskir neytendur séu ad borga
teeplega 300% haerri hisnaedisvexti en i Noregi. | Noregi eru hisnaedisvextir 1,9% &
medan hér a landi bjodast overdtryggdir husnaedisvextir 7,45%. Af 35 milljon krona lani
hér & islandi borga neytendur 2,6 milljonir i vexti & 4ri en i Noregi borga neytendur af
samskonar lani 665 pusund krénur a ari. Vaxtabyrdin af laninu er 216 pusund krénur
hér 4 landi en einungis 55 pusund i Noregi. | grein sinni kemur Vilhjalmur lika inn &
styrivexti i Noregi. bar eru peir 0,5% & medan peir eru 5,75% hér & islandi. Verdbolga i
Noregi a sidasta ari var i kringum 2,5% og i mars 2016 tilkynnti Hagstofan ad verdbdlga
4 Islandi veeri 1,5%. Pannig madur getur ekki annad en spurt sig ad pvi af hverju pad sé
svo hair vextir midad vid laga verdbolgu heér a landi en lagir vextir med haa verdbdlgu
i Noregi? Hvernig er haegt ad réttleeta petta? Og ef verdtrygging yrdi afnumin, myndi
betta breytast? Er malid ekki bara pad ad afnema parf sérstaklega verdtryggingu
hdsnaedislana? Myndi astandid batna hér a landi bara vid pad? betta hljoma frekar sem
rannsoknarspurningar fyrir annad lokaverkefni tengt verdtryggingu eda i masters

lokaritgerd og verdur pvi ekki farid nanar Ut i pad ad svara peim hér ad pessu sinni.

Folksflutningar urdu hér i kjolfar hrunsins 2008 par sem kjor og laun uti i [lGndum

eru an efa mun betri heldur en hér. Ma par nefna Noreg, Danmérk og Svipjéd, 16nd
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sem fjdlmargir islendingar hafa flutt buferlum til. Menn hafa haldid pvi fram ad orsék
bess, sem ad er & Islandi, sé islenska krénan og ad timabeert sé ad ihuga annan
gjaldmisil. islenska krénan fer ad verda ur sér gengin ad ég held og ég tel ad innan
einhverra ara verdi hér komin nyr gjaldmidill og hann komi til med ad vera EURO. Gangi
island i Evropusambandid komum vid i kjolfarid til med ad taka upp evruna en pad er
verkefni sem taeki einhver ar ad verda ad raunveruleika. Midad vid fjolda erlendra
ferdamanna sem eykst fra ari til ars, pa tel ég pad dumflyjanlegt. Og med upptoku
annars gjaldmidils myndu verdbdlga og vextir & islandi verda i likindum vi® pad sem i

gangi er a evrusvaedunum og par med vonandi binda endi & verdtryggingu hér a landi.

i heimildaleit minni fyrir pessari ritgerd rakst ég & kynningu Ludviks Eliassonar,
sem hélt malstofu i Sedlabanka islands &rid 2014. Par kemur hann med skemmtilegt
innskot af verdlagi sem var hér & landi 4rid 2003 og sidan verdlag & islandi &ri& 2013.
Kronan er natturulega fjarri pvi ad vera a verdlagi arsins 2003 af sému staerd og krona
4 verdlagi arsins 2013. Arid 2003 kostadi litlar 800 kr. i bié en &rid 2013 kostadi 1.300
kr. Gallabuxur arid 2003 kostudu 6.443 kr. en arid 2013 hofdu paer meira en tvofaldast
i verdi og kostudu 14.344 kr. betta gera 62% haekkun & biémidanum og 122% haekkun

a buxunum. Verdlag haekkadi pvi um 81,5% a pessum arum og kronan ryrnadi um 45%.

islendingum finnst pad afar éréttlatt ad borga himinhdar upphaedir af lanum
sinum og sja einungis nokkra pusund kalla fara nidur af hofudstélnum og meira en
helming greidslunnar fer i vexti. Hvar er réttlaetid i pvi? Ad sja voruverd haekka upp ur
Ollu valdi hér eftir hrunid 2008, og pa sérstaklega a innlendum vérum er sorglegt, og
sérstaklega i lj6si pess ad pegar fer ad birta til i efnahagslifinu, med lsekkandi verdbolgu,
bensinverd a nidurlei® og verkafdlk sér laun sin haekka med launahaekkunum pa sjaum
vid verd ekki fara laekkandi i pa att sem vorutegundir voru a fyrir hrun. Hvad veldur pvi?
Er petta greedgi hja fyrirtaekjum? Madur vill bara ekki trda pvi ad pad skuli vera fl6kid
verk ad snua verdlagi vid og fara vinna markvisst ad pvi hér a okkar litla landi ad finna

leid til pess ad laekka voruverd a ny.
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Orodskyringar

Nuvirdi — NPV : begar talad er um nuvirdingu er verdmeeti eigna, skulda eda
fjarstreymis a akvednum tima umreiknad i verdmaeti midad vid daginn i dag.
Byggingarvisitala: melir breytingar & byggingarkostnadi fjélbylishiss og er hdn

reiknud manadarlega i samraemi vi® 16g nr. 42/1987.

Lanskjaravisitala: er samansett ad tveimur pridju hluta framfaersluvisitélu og einn pridji
hluti byggingarvisitala. Lanskjaravisitalan var svo hinsvegar 16gd nidur arid 1995 og

neysluverdsvisitalan komid a i hennar stad.

Launavisitala: er reiknud og birt manadarlega i samraemi vid 16g nr. 89/1989.

Jafngreidslur: (annuitet) eru vextir jafngreidslulana sem fara leekkandi eftir pvi sem

lidur a lanstimann, en hluti hofudstodls i greidslunni fer haekkandi.

Jafnar afborganir:: pa eru afborganir af lani alltaf pau somu. Vaxtagreidslur eru haestar
fyrst en minnka & lanstimanum. Hofudstollinn leekkar svo eftir pvi sem lidur &

[anstimann.

Nafnvextir: eru vextir an tillits til verdbdlgu.

Raunvextir: eru vextir sem grei®a parf umfram verdbdlgu. Ef lan er med 6%

nafnvoxtum og verdbodlga er 4% pa eru raunvextir lansins 2%.

Styrivextir: eru vextir sem sedlabankar nota til ad hafa ahrif a markadsvexti.

Verdbélga: er almenn haekkun verdlags og er oftast maeld med visitdlu neysluverds

sem er maeld manadarlega af hagstofu islands.

Verdtrygging: er stlud til ad draga Ur neikveedum ahrifum verdbolgu a hagkerfid og

tryggja einstaklinga fyrir ahaettu vegna 6vissu um framtidarproun verdlags.

Vextir: eru igildi leigu sem greidd er fyrir afnot & peningum.

51



Visitala neysluverds: mzlir breytingar 4 almennu verdlagi. i hverjum manudi safnar
Hagstofa Islands upplysingum um verd & véru og pjénustu. Upplysingar um verd &

pbusundum vara og pjénustulidum eru sidan notadar til ad reikna Ut visitolu.

Peningastefnunefnd Sedlabanka islands: tekur akvardanir um beitingu stjérntaekja
bankans i peningamalum. Stjérnteki bankans eru vextir bankans, vidskipti vid
lanastofnanir, akvordun um bindiskyldu og vidskipti & gjaldeyrismarkadi (Sedlabanki

islands, e.d.).
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