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Abstract

The challenge of this paper is to analyze the impact of abolishing indexation in
Iceland and the affect it would have on the development of household debt.
Indexation has its most influence towards creditors and those who have taken
index-linked loans, which is very high percentage of the people in Iceland. They
make payments on their mortgage even for long periods of years without
decreasing the capital of their loan. Also is traced the history of indexation in
Iceland, and what changed with the advent of her.

Informative study is made a study of the effects of inflation on the
development of household debt and the elimination of indexation changes would
have on the public debt and debt service. The purpose is to draw attention to the
indexation of loans is unique in the country of Iceland as well as to increase
knowledge and awareness of indexed debt.

The project output is primarily to be useful for the people who have debts
and having to pay indexed debt and interest on indexed loans, including those who
show interest in these matters. The result shows that whether it is feasible for
creditors to eliminate inflation indexing or not. Questions like which would affect
the abolition of indexation of repayments, interest rate, principal amount of

mortgage subsidies should be answered by reading this paper.
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Utdrattur

Verkefni petta fjallar um dhrif afnams verdtryggingar og skuldapréun heimila a
fslandi. Verdtrygging hefur mikil ahrif 4 islenska lanpega og peir sem keypt hafa
htasnadi greida af lanum sinum an pess ad hofudstoll lana laekki, jafnvel 1 langan
tima eda drum saman. Rakin er saga verdtryggingar 4 {slandi og hvad breyttist med
tilkomu hennar.

Gerd er greinago6d uttekt a ahrifum verdtryggingar a skuldapréun heimila og
hvada breytingar afhdm verdtryggingar myndi hafa a skuldir og greidslubyrdi
almennings. Tilgangurinn er ad vekja athygli 4 hversu sérstaed verdtrygging lana er
hér a landi 4samt pvi ad auka pekkingu og vitund & verdtryggingu lana.

Verkefnid nytist fyrst og fremst peim sem skulda og purfa ad greida af
verdtryggdum lanum og hafa hagsmuna ad geta vardandi verdtryggingu lana,
asamt peim sem syna efninu dhuga. Nidurstadan synir fram a hvort pad sé
hagkvemt fyrir lanpega ad afnema verdtryggingu eda ekki. Spurningar eins og
hver yrou ahrif afnams verdtryggingar a atborganir, vexti, nidurgreidslu hofudstols

af ibudalanum atti ad vera svarad eftir lestur verkefnisins.

Lykilord eru:
verdtrygging, verobolga, vextir, skuldir og greidslubyrdi.
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Inngangur

Af og til hafa myndast umraedur um pad i fjolmidlum, hvort naudsynlegt s¢ ad
afnema verdtryggingu 4 lanum. A attunda og niunda aratugnum brann mikid af
sparifé almennings upp, raundvoxtun var neikved og pvi bra almenningur &
pad raod ad fjarfesta i 60ru en peningalegum eignum.

Askilegt veeri ad paer fjarmalastofnanir sem avaxta fjarmuni geti tryggt
ad pad fé sem peir taka ad sér a0 avaxta sé pannig tryggt ad ekki s¢ hatta 4 ad
pad hverfi og verdi ad engu i mikilli verobolgu. En spyrja mé hvort
verdtryggingin sé besta leidin til ad tryggja pad. Veri ekki alveg eins haegt ad
bjoda fleiri kosti og pa til deemis overdtryggd lan med breytilegum voxtum
handa lanpegum?

Pad sem er svo sérstakt hér 4 landi er verdtrygging 4 ibudalanum.
flestum 60rum I6ndum tidkast pad ekki ad lan til ibudakaupa séu verdtryggd.
Par rada overdtryggd lan rikjum med breytilegum voxtum. ibiidalanin 4 fslandi
eru flest tengd visitdlu neysluverds en alika visitdlutengingu lana er helst ad
finna i vanpréudum rikjum. { pessari umraedu allri virdist vid fyrstu syn vera
nokkud 1jost hverjir myndu hagnast 4 athami verdtryggingar, lanpegar, en ekki
hverjir myndu tapa.

Myndi afndm verdtryggingar hafa pau ahrif ad styrivextir sedlabankans
hefdu tilaetlud ahrif og pannig veeri moguleiki 4 ad styra efnahagskerfi slands
a ahrifarikari hatt en 40ur par sem ahrifa vaxtabreytinga myndi geeta fyrr i
greidslubyrdi almennings og na pannig fram leegri og stodugri verdbolgu a
fslandi.

Verkefnid er byggt pannig upp ad fyrst kemur freedilegur hluti par sem
helstu hugtok vidofangsetnisins eru gerd god skil. Par a eftir er rakin adferd
hofunda vid vinnslu verkefnisins. Nast taka vid kaflar med greiningu a
stodunni og ad lokum koma tillogur hofunda og nidurstodur. Markmid
verkefnisins er ad vera fraedilegt fyrir almenning og pvi 4 lesandinn ekki ad

purfa kunna neitt fyrir sér i fjarmalum til ad geta skilid um hvad malid snyst.
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1.Fjarmalakerfid

Tilgangur pess ad vera med fjarmalakerfi er i rauninni sa ad leida saman pa
sem vilja spara peninga og pa sem vantar peninga til fjarmognunar.
Fjarmalakerfid tengir pannig fjarmagnseigendur vid fjarfesta og lanpega.
Markadurinn midlar upplysingum um ardsemi og ahettu par sem kaupendur
og seljendur eru leiddir saman (Brigham & Houston, 2004, bls. 118-124). bad
er mjog odyrt fyrir sparifjareigendur ad geta lagt peninga i banka sem sérheefir
sig 1 ad finna einhverja trausta adila til ad lana pessa peninga. bad geti
hinsvegar verid mjog timafrekt og dyrt fyrir sparifjareigendur ad purfa ad leita
ad einhverjum 1ti i samfélaginu sem peir myndu treysta til pess ad lana
spariféd sitt. Kostnadurinn geeti verid pad mikill ad ardsemin af fjarmununum
yroi litil sem engin og pad borgadi sig ekki. Petta fyrirkomulag dregur
verulega Ur kostnadi sparifjareigenda vid ad koma 4 vidskiptum og geta pess i
stad farid og lagt peningana inn i sérhafda stofnun sem sér um ad lana ut
peningana og avaxta pa.

Fjarmalamorkudum er gjarnan skipt i prennt, peningamarkad par sem
eiga sér stad vidskipti til mjog skamms tima, gjaldeyrismarkad, par sem
vidskipti fara fram med erlendan gjaldeyri og fjarmagnsmarkad.
Fjarmagnsmarkadur er einnig oft kalladur lansmarkadur, en par er lansfjar
aflag til lengri tima. Peningamarkadurinn er hinsvegar par sem menn eiga fyrst
og fremst skammtima vidskipti (Brigham & Houston, 2004, bls. 118-126). Til
deemis eiga bankarnir innbyrdis vidskipti, banki sem hefur gnott peninga ad
kvoldi til 1anar oft banka sem hefur ekki naega sj6di ad kvoldi, hann lanar

honum pa peninga pangad til morguninn eftir.

1.1 Lykilstofnanir

Markadurinn er byggdur upp af nokkrum lykilstofnunum, fyrst og fremst er
sedlabanki sem er nokkurs konar toppurinn 4 fjarmalakerfinu og

fjarmalaumhverfinu. Sedlabankinn er su stofnun sem rikid hefur falid ad gefa
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ut sedla og mynt og sjd um ad pad s¢ alltaf heefilegt peningamagn 1 umfero til
bess ad edlileg vioskipti geti att sér stad og eigi sér stad (Mankiw & Taylor,
2008, bls. 593-594).

Um starfsemi og hlutverk Sedlabanka Islands gilda dkvedin 16g,
sedlabankinn er i eigu Islenska rikisins og eru allar skuldbindingar hans gerdar
4 abyrgo rikissjods. Helsta markmid Sedlabankans hér 4 landi er ad studla ad
stodugu verdlagi og til pess notar hann styrivexti og verdbolgumarkmid.
Sedlabankinn sér um utgafu 4 sedlum og mynt og parf ad gata pess ad
peningarnir séu i negjanlegu magni og i réttum einingum 4 markadnum
(Sedlabanki fslands, 2005a; Log um Sedlabanka Islands nr. 36/2001).

{ sinni einfoldustu mynd er haegt ad ttskyra hvernig peningamagn i
umferd eykst 1 hagkerfinu. Par sem sedlabankinn prentar peninga, er pad hann
sem stjornar ad steerstum hluta hversu mikid peningamagn er i umferd.
Hvernig hann kemur svo peningunum i umferd er haegt ad utskyra med hans
eyOslu eda penslu pegar hann kaupir eignir, lanar Ut peninga til rikissj6ds eda
greidir fyrir vorur og pjonustu. Petta er po orlitid floknara en svo ad petta séu
allir peningar sem fari i umferd og ad Sedlabankinn stjorni pvi eingdngu. Vid
melingu 4 peningamagni i umferd er oft talad um M1, M2 og M3. Samanl6go
upphad sedla og myntar i umferd dsamt innistedum a tékkareikningum er M1.
Ef bett er vid M1 innistedum 4 sparifjarreikningum er komin melieiningin 4
M2. begar bett er vid M2 innlan sem bundin er til lengri tima er komin
melieiningin M3. begar skodad er pessar malieiningar og hvernig pau hafa
ahrif & hagkerfio er haegt ad sja ad i hagkerfinu verda margfeldisahrif, pad er
ad segja a0 peningar margfaldist i umferd. Daemi um petta veri pegar adili
leggur pening inn & bankareikning pa notar bankinn pa peninga til pess ad lana
hluta af pessum peningum til lanpega. Lanpegi notar pessa peninga til ad
greida 60rum adila fyrir einhvern hlut sem hann kaupir og sé adili leggur
peningana inn a bankareikning aftur og bankinn lanar ut hluta peningana aftur
og svona gengur petta i hringi. Pannig margfaldast peningarnir i kerfinu og st
upphad sem upphaflega var i umferd eykst svo um munar. Pad er margt sem

stjornar pvi hversu mikil margfeldisdhrifin eru, pa hafa fyrirteeki og
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einstaklingar ahrif 4 peningamagni i umferd eftir pvi hversu mikla peninga peir
leggja 1 bankann til vorslu eda geyma hja sér (Visindavefurinn, 2000).
Vidskiptabankarnir eru skyldugir til ad halda alltaf eftir akvedinni
prosentu af peirri upphaed sem 16g0 er inn, petta er kallad bindiskylda. bvi
haerri prosenta sem bindiskylda bankanna er pvi meiri peninga heldur bankinn
eftir og pa fer minna peningamagn i umfero (Visindavefurinn, 2000a).
Jafnframt 4 Sedlabanki Islands ad stydja vid stefnu rikisstjornarinnar i
efnahagsmalum og sja um vardveislu gjaldeyrisvarasjods. Sedlabankanum ber
einnig ad studla ad druggu og virku fjarmalakerfi innan fslands og i
vidskiptum vid Gtlond (Log um Sedlabanka Islands nr. 36/2001).
Fjarmalaeftirlitid fer med opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi &
fslandi og vidskiptum vid Gtlond. Tvar stofnanir, Sedlabanki slands og
Fjarmalaeftirlitid eiga a0 vera i nanu samstarfi og studla ad
fjarmalastodugleika i landinu. Fjarmalaeftirlitid er einnig & vegum rikisins og
er undir stjorn efnahags og vidskiptaradherra {slands. Hlutverk pess er ad
fylgjast me0 ad starfsemi banka, lanastofnana, lifeyrissjoda og
vatryggingafélaga dsamt pvi a0 hafa eftirlit med 6llum peim adilum sem hafta
heimild til ad taka vid innlanum. Fjarmalaeftirlitinu ber ad gaeta pess ad
starfsemi pessara adila séu i samraemi vid reglugerdir og 16g sem um
starfsemina gilda 4samt pvi ad stundadar séu edlilegar og heilbrigdar
vidskiptavenjur. Pa gilda akvedin 16g um heimild Fjarmalaeftirlitsins til ad
gripa inn i vid paer adstedur par sem fjarmalafyrirtaeki fara ekki eftir peim
reglugerdum og 16gum sem um starfsemi peirra gilda. Eftirlit med
Fjarmalaeftirlitinu fer sérstok yfirstjorn sem skipud er premur ménnum sem
starfa 1 fjogur ar i senn og er hlutverk stjornarinnar ad fylgjast meo starfsemi
og rekstri fjarmalaeftirlitsins 4samt pvi ad moéta dherslur 1 starfi pess. Auk pess
parf ad bera allar staerri akvardanir undir yfirstjornina (Log um opinbert eftirlit

med fjarmalastarfsemi nr. 87/1998).
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1.2 Markadurinn

Deami um fjarmalastofnanir eru innlans- og tlanastofnanir, innlanstofnanirnar
eru paer stofnanir sem hafa heimild til pess ad taka vid peningum til vardveislu
fyrir fyrirtaeki og einstaklinga (Mankiw & Taylor, 2008, bls. 596-600). Hér &
landi eru lifeyrissjodirnir helstu innlansstofnanirnar. Utlanastofnanir byggja
starfsemi sina hinsvegar fyrst og fremst 4 pvi ad veita lanpegum utlan
(Mankiw & Taylor, 2008, bls. 596-600). Helstu utlanastofnanir hér 4 landi eru
bankar og sparisjodir 4samt [bidalanasjodi. Fjarmélastofnanir geta fengid lan i
Sedlabankanum til pess ad halda haefilegu fjarmagni i stofnuninni, en pad er
audvitad innan akvedinna marka.. Einnig eru til bankar sem kallast
fjarfestingarbankar. Munurinn 4 peim og venjulegum bonkum er s ad peir
taka ekki vid innlanum heldur fjarmagna sig 4 annan hatt. beir gefa ut
skuldabréf sem peir selja 4 markadnum og nota andvirdi peirra til margskonar
fjarfestinga (Mankiw & Taylor, 2008, bls. 596-600).

A markadnum eru einnig fyrireeki sem heita lifeyrissjodir og
tryggingarfélog. Pessi fyrirtaeki eru fyrst og fremst pess edlis ad pau taka vid
10gjoldum. Tryggingarfélogin safna idgjoldum til pess ad standa undir pvi ad
greida ut peninga ef idgjaldapegar verda fyrir tjoni samkvamt skilmalum.
Lifeyrissjodirnir eru aftur 4 moti peir sem greida folki lifeyri pegar folk verour
aldrad eda verdur fyrir einhverju heilsutjoni og parf ad draga ur eda haetta
vinnu. betta pydir ad stofnanir mynda s6fnunarsjodi par sem getur safnast
umtalsvert fjdrmagn 4 mjog skommum tima. Lifeyrissjodir sem purfa ad
standa undir lifeyrisgreidslum i framtidinni og tryggingasjodir sem
tryggingafélogin safha upp fjarmagni 1 til ad geta stadid undir tjonum ef pau
verda. Petta ¢ parf ad dvaxta & sem hagkvaemastan hatt, lifeyrissjodir og
tryggingarfélog kaupa pess vegna mjog gjarnan skuldabréf eda hlutabréf af
bonkum og fjarfestingarbonkum dsamt ymsum 6drum adilum (Bodie, Kane &
Marcus, 2005, bls. 948-956). Lifeyrissjodir 4 {slandi eru ordnir 6flugir
lanveitendur par sem peir veita sjodsfélogum sinum lan vegna hisnadiskaupa

asamt {budalanasjodi og 6rum lanveitendum.
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2.Lan

Sem fyrr segir pé er helsti tilgangur fjarmalakerfis ad leida saman pa sem vilja
spara og pa sem vilja fjarfesta. beir sem vilja spara vilja avaxta peningana sina
svo peir graedi eitthvad a pvi ad spara. bad geta peir gert med pvi ad lana
peningana sina og fa greidda vexti fra peim sem far pa lanada.
Sparifjareigandinn er sa sem lanar Gt peningana sina, hann er lanveitandi, sa
sem fzr peningana hinsvegar lanada er lanpegi.

Samningur par sem akvedin upphad peninga er lanud fra einum adila til
annars er kallad Utlan, i samningum er skilgreint hvernig greida eigi 1anid
tilbaka og hve mikla vexti lanpegi parf ad greida lanveitanda fyrir afnotin af
peningunum.

Algengustu lanveitendur fyrir almenning 4 fslandi eru vidskiptabankar,
Lifeyrissjodir og btdalanasjodur. Upphafleg lansfijarhad er nefnd hofudstéll
og eru vextir og adrir utreikningar vegna lansins reiknadir ut fra hofudstolnum.
Lan geta ymist verid verdtryggd eda overdtryggd, med vedi eda an veos, til
skamms tima eda langs tima. Einnig eru lan oft skilgreind eftir pvi hvad
lanpegi atlar ad nota 1anid i, pa eru til hisnadislan, ndmslan og bilalan svo
eitthvad sé nefnt.

Eins og n6fnin gefa til kynna eru skammtimalén lanud til skamms tima
en langtimalan eru lanud til lengri tima. Til skammtimaléana teljast 1an sem eru
endurgreidd innan ars, demi um petta er yfirdrattarheimild. Langtimalén eru
hinsvegar endurgreidd fra einu ari til allt ad fjortiu ara. Algengt form a
langtimalanum eru skuldabréf par sem fram kemur hvernig endurgreidslan
skuli fara fram. ba kemur par fram lanstimi, vextir og tegund lans. Lanstimi
visar til pess hvenaer hofudstoll skuldabréfsins skuli vera endurgreiddur ad
fullu, en hann getur verid mjog breytilegur og fer eftir forsendum
skuldabréfsins (Brigham & Houston, 2004, bls. 616-624).

Tver gerdir lana eru hvad algengastar i utldnum til husnaediskaupa
handa einstaklingum, annars vegar jafngreidslulan og hinsvegar lan med

jofhum afborgunum. Lanpegi greidir alltaf sdmu upphed til lanveitanda pegar
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um jafngreidslulan er ad reda, vaegi vaxta og atborgana af hofudstoli breytist
hins vegar milli greidslna. { fyrstu er vaegi vaxtanna mest og veegi afborgana
litid en eftir pvi sem lidur & lanstimann og hofudstoll lansins minnkar pa
dregur ur vaegi vaxtagreidslna 4 medan vagi afborgana eykst. Lan med jofnum
afborgunum felst hinsvegar i eins og natnid gefur til kynna ad vagi hverrar
afborgunar af hofudstol er st sama ut allan lanstimann, pa verda greidslurnar
edlilega heerri 1 byrjun par sem vaxtagreidslurnar eru haar en lagri i lokin par
sem hofudstollinn er ordinn litill og vaxtagreidslurnar pvi leegri (Brigham &

Houston, 2004, bls. 229-233; 246-248).
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Arleg afborgun héfudstols af jafngreidsiulani
—— Arelg greidsla af jafngreidslulani, afborgun af héfudstoli auk vaxta
Arleg afborgun héfudstols af Iéni med j6fnum afborgunum

—— Arleg greidsla af I&ni med jéfnum afborgunum, afborgun af héfudstoli auk vaxta
Mynd 1. Samanburdur a jafngreidslulani og lani med jéfnum afborgunum.

Til ad skyra betur hvernig munurinn 4 milli jafngreidslulans og lans med
jofnum afborgunum er haegt ad skoda mynd 1. Tekid er demi um 20 milljona
krona lan til 40 ara med 7 % voxtum. Jafngreidslulan er adgreint med grenum
linum par sem ljosgraen lina synir hve mikill hluti greidslunnar er i raun
afborgun og dokkgren lina synir heildargreidslu. Bilid 4 milli [jésgraenu og

dokkgraenu linanna er pvi hluti vaxta i hverri greidslu. Appelsinugular linur
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takna lan med jofnum afborgunum, pa tdknar ljosari linan hluta afborgana i
hverri greidslu og dekkri linan heildargreioslurnar. Ad sama skapi taknar bilid
milli [jésu og dokk appelsinugulu linanna vextina.

Algengustu lanin 4 {slandi eru verdtryggd jafngreidslulan.
Verdtryggingin virkar pannig 4 lanin ad hver greidsla er uppreiknud med tilliti
til verdbolgunnar. betta er gert par sem verdbolgan ryrir virdi peningana a
lanstimanum, en verdbodlga er i raun heekkun 4 almennu verdlagi par sem virdi
hverrar krénu er minna en pad var adur. Fra pvi 1anid var tekid og komid er ad
fyrstu greidslu af laninu hefur verid verdbolga i landinu. Pa er virdi peningana
ekki eins mikid og pegar 1anid var tekio og pvi er upphadin a greidslunni
uppreiknud pannig ad virdi greidslunnar sé si sama og pegar lanid var tekio.
Notud er visitala neysluverds til ad reikna ut hver verobolgan er og fundid ut
hversu mikid verdlag hefur haeekkad eda laekkad og pa hver afborgunin tti ad
vera midad vid peer verdbreytingar sem ordid hafa. Avallt er midad vid hvernig
visitalan var i upphafi pegar 1anio var tekid og reiknad utfra pvi (Bjarni Bragi
Jonsson, 1998, bls. 21).

begar einstaklingar 6ska eftir hisnadislani hja lanastofnun purfa peir ad
fara i gegnum akvedid ferli sem kallad er greidslumat. [ greidslumati er
lanstraust vidkomandi adila kannad og farid i gegnum allar peer fjarmalalegu
skuldbindingar sem vidkomandi hefur gert. Lanstraustid er metid &4 peim
grundvelli hvernig vidkomandi hefur adur stadist sinar skuldbindingar og
pannig er greidslubyrdi hans metin asamt pvi hversu mikid af skuldum hann
geti beett vid sig. Tekio er tillit til pess hversu mikid lanpegi parf ad greida,
hversu miklar tekjur hefur vidkomandi, parf hann ad sja fyrir fjolskyldu, reka
bil og/eda hefur adrar fjarhagslegar skuldbindingar.
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3.Vextir

Lanpegar purfa ad greida lanaveitanda sinum vexti, pad er st upphad sem
lanveitandi feer borgad fyrir ad hafa lanad lanpeganum peninga. Vextir eru pvi
poknun fyrir afnot af peningum annarra. Vextir geta verid af ymsum toga og til
a0 skilja tilgang og tegundir peirra er best ad atta sig 4 muninum (Brigham &
Houston, 2004, bls. 130-131).

Fyrst og fremst er naudsynlegt ad skilja muninn a raunvéxtum annars
vegar og nafnvoxtum hinsvegar. Raunvextir eru raunverulegir vextir par sem
buid er ad taka tillit til verdbolgu, raunvextir eru pannig munurinn 4
nafnvoxtum og verdbolgu. bPannig stjornar verdbolgan i raun mikid hversu hair
vextirnir verda par sem mikil verdbdlga ryrir hlut lanveitenda og litil
verdbolga eykur hlut hans. Til ad gera sér grein fyrir hvernig
nafnvaxtamyndun & sér stad og hvada pzttir pad eru sem koma inn i til ad

mynda vextina er best ad skoda pessa jofnu:

k=k* +IP + DRP + LP + MRP

Jafnan synir hvernig vaxtamyndun fer fram, k tdknar nafnvexti eins og peir eru
auglystir 4 skuldabréfi eda avoxtunarkrafa sparifjareigenda. k* eru
ahettulausir raunvextir sem taka sidan 4 sig 416g sem eru samraemi vid annad
hvort markadsskilyrdi eda vio edli viokomandi bréfs. Fyrsta alagio sem kemur
a bréfid er IP alag sem stendur fyrir verobolgualag (e. inflation premium) sem
samsvarar verdbolgu 4 hverjum tima. I sumum tilfellum baetast vid fleiri 4l6g,
DRP stendur fyrir vanskiladlag (e. default risk premium), petta dlag er misjafnt
eftir pvi hversu dhattusamur lanpeginn er talinn vera. betta alag haekkar eftir
pvi sem lanpeginn er liklegri til ad greida ekki atborganirnar a réttum tima til
lanveitanda. LP (e. liquity premium) er greidsluhafisdlag sem segir til um
hversu hafur lanpegi er til ad greida lanveitanda sinum skuldina (Brigham &

Houston, 2004, bls. 130-131).
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Heegt er ad segja ad a rikisvixlum séu badi vanskiladlag og
greidsluhafisalag null, af pvi rikid getur alltaf prentad ut peninga til ad greida
skuld sina til baka.

Hinsvegar eru morg onnur skuldabréf par sem greidsluhaefisalagid getur
ordi0 stor staerd, petta getur gerst ef markadur er ekki nogu skilvirkur eda ef &
markadnum eru fyrir margar eignir. Parna gildir 16gmal frambods og
eftirspurnar par sem frambod 4 markadi er meira en eftirspurn og leidir pad til
verdlekkunar. MRP er timalengdaralagid (e. maturity risk premium), en pad
fer fyrst og fremst eftir timalengd 1ans og er peim mun harra eftir pvi sem
14nid er til lengri tima. Vaentanlega verour MRP lagt & mjog stuttum l[anum en
a 16ngum lanum pa verdur petta alag haerra (Brigham & Houston, 2004, bls.
130-144).

f stuttu méli pa er hagt ad segja ad nafnvextir séu annad hvort peir vextir
sem samid er um a skuldabréfi lanpegans, sem lanpeginn parf ad borga
lanaveitanda sinum eda peir vextir sem sparifjareigendur eru meo skrada a
bankareikningnum sinum. Raunvextir eru pa nafnvextirnir i hvoru tilfelli fyrir
sig med verobolguleidréttingu (Mankiw & Taylor, 2008, bls. 497). Ef
nafnvextir eru 15 prosent og verdbolga er 10 prosent pa eru raunvextir
1,15/1,10 = 1,0454, sem pydir ad raunvextir séu 4,54 prosent.

ba er haegt ad adgreina vextina, en vextir sem myndast vid 1antdku er pa
fjarmagnskostnadur, kostnadur fyrir lanpega. bPegar teknir eru peningar ad lani
verdur lanpeginn ad gera rad fyrir ad purfa ad borga vexti og vextirnir eru pa
kostnadurinn vid lantdku. Sparifjareigendur eru hinsvegar ad reyna a0 avaxta
fé sitt og peir vextir sem sparifjareigendur vonast eftir er pvi nefnt
avoxtunarkrafa (Brigham & Houston, 2004, bls.130-131).

bad sem hefur ahrif & verd fjarmagns eda vexti, hvad pad kostar ad taka
fé a0 lani eru einkum fjorir peettir, framleidslutekiferi sem hafa ahrif &
eftirspurn eftir fjarmagni, timagildismat neyslu sem hefur éhrif & frambod
fjarmagns, dhaetta og ad lokum vaentingar um verdbolgu. Pessir pattir eru
settir saman af eftirspurnarhlidinni, eftirspurnarfjarmagni til fjarfestinga og

fyrst og fremst teekiferum. Ef g6o tekiferi eru til stadar til fyrirtaekjareksturs
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og likur & godum hagnadi pa er vaentanlega mikil eftirspurn eftir fjarmagni.
bad sem getur takmarkad frambod a fjarmagni er timagildismatid a neyslunni
eda pad sem hefur ahrif & frambod fjarmagns. Pad er manninum edlislaegt ad
vilja njota pess goda strax en ad lata pad slema bida, pess vegna parf ad kaupa
folk til pess a0 fresta neyslu en pad er forsenda pess ad lanastofnanir hafi
sparifé sparifjareigenda til ad lana til peirra sem vilja fjarfesta (Brigham &
Houston, 2004, bls.130-131).

begar lanpegar taka lan hja lanveitanda getur peim bodist ad taka
einhverjar utfaerslur af [anum, einnig getur stadid til boda ad velja um annad
hvort fasta eda breytilega vexti. I upphafi semur lanpegi vid lanveitanda um
fasta eda breytilega vexti, fastir vextir eru akvedin vaxtaprosenta sem verdur
su sama Ut lanstimann. Breytilegir vextir eru hinsvegar vextir sem
lanveitandinn hefur svigram til ad breyta yfir lanstimann. Breytilegir vextir eru
yfirleitt endurskodadir & einhverjum fyrirfram dkvednum timapunktum og
stjornast pad oftast af fjarmognunarkostnadi lanveitanda hve hair peir eru
hverju sinni (M5, e.d.a; e.d.b)

Hversu hair vextirnir purfa ad vera stjornast pa i raun af pvi hvort
sparifjareigendur vilji fresta neyslunni og leggja peningana frekar inn i banka.
betta getur verid mjog breytilegt og hefur verid pad i gegnum tidina. Adrir
peettir sem hafa ahrif & vextina er ahatta, en mikil aheetta leidir til heerri vaxta
sem pydir ad verdid & fjarmagninu er haerra. Vantingar um verdbolgu hafa lika
ahrif, ad minnsta kosti & nafnvexti og um leid 6bein ahrif & raunvexti. Pannig
er 1jost ad allir pessir fjorir paettir hafa mikil ahrif 4 vexti (Brigham & Houston,

2004, bls.130-131).
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4 Visitolur

Oft er notast vid visitdlur sem malikvarda a breytingum fra einum tima til
annars, malikvardinn sem midadur er vio er kallad stig. Visitolur eru fengnar
med pvi ad bera saman margar staerdir og skoda medaltdl til ad fa eina t6lu
sem hagt er ad mida Gtfra. [ upphafi malinga er buin til vidmidunartala og er
htin nefnd grunnvisitala (Begg, Fisher & Rudiger, 2003, bls. 16-17; Sedlabanki
fslands, 2010b). A einhverjum timapunktum er skipt Gt maelieiningum eda
vaegl akvedinna malieininga innan visitdlunnar er breytt og pa er talad um ad
settur sé nyr grunnur fyrir visitoluna. Hegt er ad segja ad ef visitalan er 100
stig, eftir eitt ar er hun kannski ordin 104 stig sem pydir ad verdlag hefur
haekkad pannig ad nt purfi neytendur ad borga 104 kronur fyrir pad sama og
peir borgudu 100 kronur fyrir einu ari sidan.

Hafa ber i huga a0 visitlur eru i edli sinu ekki fullkomnir meelikvardar,
me0 pvi ad taka medaltal er verid ad einfalda verulega samsetningu 4 mérgum
steerdum. Ovist er ad god mynd faist af raunveruleikanum med svona
einfoldun. Olikar fjolskyldur hafa 6likt neyslumynstur og geta pvi skynjad
breytingar & verdlagi 4 mismunandi hatt (Mankiw & Taylor, 2008, bls. 488-
490).

A fslandi eru mest dberandi visitolur af vettvangi efnahagsmala, en par
eru p6 notadar 4 morgum 60rum svidum. Hérna verdur einungis fjallad um
helstu verdlagsvisitdlur.

Hagstofa [slands sér um utreikninga & 6llum verdlagsvisitolum & {slandi.
Vid utreikninga 4 verdlagsvisitolum koma fram nidurstddur verdlagsbreytinga
fra einu timabili til annars. Verdlagsvisitolur eru reiknadar ut med pvi ad
reikna Ut kostnad vid ad kaupa tiltekid magn af mismunandi vorum og
pjonustu & akvednum tima (Bjarni Bragi Jonsson, 1998, bls. 55; Mankiw &
Taylor, 2008, bls. 485-490).
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4.1 Visitala neysluverds

Fyrst ber ad nefna visitolu neysluverds sem byggist 4 [6gum um visitélu
neysluverds nr. 12/1995, fyrir pann tima var midad vio visitolu
framfaerslukostnadar sem gegndi sama hlutverki. Til ad mela breytinguna &
verdlagi er visitalan reiknud ut og er mealikvardi & breytingum &
heildarkostnadi demigerds heimilis eda neytenda vegna kaupa & voru og
pjonustu til heimilisins. Visitalan er notud til ad fylgjast med proun a verdlagi
og vid utreikninga 4 henni er haegt ad sja hve mikil verdbolga hefur verid i
landinu (Hagstofa fslands, 2008a; Mankiw & Taylor, 2008, bls. 485-490).

Manadarlega er visitalan reiknud ut par sem bunar eru til akvednar vogir
sem mela hvad heimilin og neytendur nota og i hvada magni. Vorukarfa sem
inniheldur akvedid magn af vérum asamt pjonustu er buin til og sidan er
reiknad 0t i hverjum méanudi hvao karfan kostar. Breytingin 4 pvi hve mikid
vorukarfan kostar er maelikvardi 4 hvernig verdlag breytist med timanum.
Verdio 4 einstokum vorum og pjonustu i vorukorfunni er fengid med
verdkonnunum. Pegar mismunandi verslanir selja sému voru eda pjonustu &
oliku verdi er reiknad medalverd fyrir voruna eda pjonustuna & hverjum tima
og notad i ttreikningum fyrir visitéluna (Hagstofa islands, 2008b; 2008c).
Kostnadinum er sidan breytt yfir i visitolu og visitalan segir hvernig og hversu
mikid verdlagid er ad breytast.

Vorukarfa visitdlu neysluverds 4 pannig ad endurspegla paer vorur og pa
pjonustu sem demigerd islensk fjolskylda kaupir & tilteknu timabili.
Vorukorfunni er breytt jafnddum og vorurnar asamt notkun 4 vérunum breytist
4 akvednu timabili. Hagstofan finnur Ut verd einstakra lida um midjan hvern
manud og notar pau verd vid ttreikningana. { upphafi maelinga er notadur
grunnur sem sidan er reiknad hlutfalslega ut fra og sést pannig hvort og pa
hvernig visitalan hakkar eda laekkar. Visitala neysluverds hefur verid reiknuo i
einhverri mynd fréd arinu 1914, ad auki hefur verid reiknud til baka préun &
verdlagi allt til arsins 1849 (Hagstofa fslands, e.d.d; 2008e; 2008f; e.d.g;
2008a).
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Visitala neysluverds hefur verid notud til utreikninga vid verdtryggingu
a lansfé og sparifé hér a landi. Visitdlunni er skipt hlutfallslega nidur i
undirvisitdlur, henni skipt skipulega nidur i t6lf mismunandi peetti sem hefur
ad geyma matvorur, afengi, fatnad, hlisnaedi asamt rekstri husnadis, husgogn
og heimilisbtinad, heilsu, ferdir og flutninga, pdst og sima, tomstundir og
menningu, menntun, hotel og veitingakostnad og ad lokum adrar vorur og
pjonustu (Hagstofa fslands, e.d.g; e.d.h).

Visitala neysluverds og undirvisitolur hennar eru pydingamiklar fyrir
Sedlabanka fslands til ad stjérna peningamagni i umferd. Onnur hlutverk
hennar er notkun vid gerd efnahagsspar, utreikning & verdtryggdri husaleigu,
mat 4 kaupmeetti, verdbolgusamanburdi milli rikja, vid ttreikninga 4 raunvirdi
& launum, tekjum og utgjoldum svo eitthvad sé nefnt (Hagstofa fslands,

2008).

4.2 Visitala greidslujofnunar

bar sem visitala neysluverds var tengd vid husnadislan folksins i landinu og i
kjolfar bankahrunsins hafdi hun haekkad verulega mikid var tekin su akvordun
a0 aftengja visitoluna af lanunum. Pess i stad var tengd ny visitala vid lanin
sem er visitala greidslujofnunar, hun meelir préun 4 launum og atvinnustigi i
landinu og tekur pannig tillit til launaleekkana og hversu margir hafa atvinnu i
landinu. Mikil umraeda var um petta i fjolmidlum og hvort verid veri i raun ad
hjalpa lanpegum med pessu edur ei. Ur vard ad visitala neysluverds var
aftengd af 6llum verdtryggdum lanum i landinu og i stadinn tengd visitolu
greidslujofnunar vid lanin nema hja peim sem 6skudu sérstaklega eftir pvi ad
petta yrdi ekki gert (Landsbankinn, 2009a; Hagstofa fslands, 2008;j).

Visitalan byggist 4 breytingum a 16gum nr. 63/1985 um greidslujofnun
fasteignavedlana til einstaklinga med dordonum breytingum. Tilgangur laganna
var a0 jafna greidslubyrdi verdtryggdra lana og var pa i raun verid ad tengja
visitolu vid lanin sem meelir ekki einungis hakkun verdlags heldur tekur
einnig mid af launabreytingum og atvinnuleysi i landinu sem ordid hefur &

pessum timum. Astaeda peirrar akvordunar ad aftengja visitolu neysluverds af
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lanum var ad fjarhagur heimila hafdi versnad mikid, med auknu atvinnuleysi
og launalekkunum lanpega var séd fram 4 ad nu og i framtidinni myndu peir
ekki hafa getu lengur til a0 borga greidslurnar af lanunum sem foru ort
hakkandi med tengingu ldnanna vid visitdlu neysluverds. Mikill fjoldi
landsmanna hefur leekkad i launum eda jafnvel misst vinnuna og taka purfti
tillit til pess. Visitala neysluverds midar einungis vid haekkun eda leekkun &
verdlagi i landinu og spurning var hvort hun veri né6gu nem & pad hvernig
neyslumynstur landsmanna hefou breyst med breyttu atvinnustigi og pvi ekki
talin dkjosanleg til tengingar vid lanin (Landsbankinn, 2009a; Hagstofa
fslands, 2008j; Log um breytingu 4 16gum nr. 63/1985, um greidslujofnun
fasteignavedlana til einstaklinga, med sidari breytingum 113/2008).

Hofudstoll lananna fylgir pé afram préun 4 verdlagi og mismunurinn
sem er 4 milli peirrar greidslu sem hefdi ordiod ef visitalan hefdi verid afram
tengd vid lanin og niiverandi greidslu med tengingu visitdlu greidslujofnunar
er pvi 1 raun frestad og ferist 4 hofudstolinn 4 1aninu og lanstiminn lengist

(Landsbankinn, 2009a).
250%
150%

50%

0% -+

T TN
" -
DT Af

G o A B S O M A W S R R Y
I P L L e

Greidslujgfnunarvisitala Wisitala neysluverds (Verdtrygeing)

Mynd 2. Visitala neysluverds og visitala greidslujéfnunar (Stofnun um
fiarmélaleesi, e.d.).

Samkvemt spa Fjarmalaraduneytisins um préun visitdlu neysluverds

annars vegar og visitolu greidslujofnunar hinsvegar (sja mynd 2) sést
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glogglega ad greidslubyrdi lana tengd vid visitolu greidslujofnunar & ad vera
toluvert leegri nastu ar en greidslubyrdi lana tengd visitolu neysluverds. Ef spa
Fjarmalaraduneytisins gengur eftir er pvi haegt ad sja ad likur eru a ad tenging
visitolu greidslujotnunar vid verdtryggd lan myndi vafalaust geta hjalpad
lanpegum a0 komast yfir erfidasta hjallann. Hinsvegar ma ekki gleyma pvi ad
b6 greidslubyrdi lekki timabundid pa heldur héfudstoll lansins afram ad
hakka og um leid lengist lanstiminn. Lanpegar purftu pvi ad hugsa sig vel um
adur en peir toku akvérdun um hvort peir sau sér faert ad borga herri greidslur
af lani sinu timabundid par til jafnveegi kemst 4 verdlag i landinu eda hvort
peir geti hreinlega ekki greitt af [aninu sinu ntina og pvi sé tenging visitélu
greidslujofnunar vid 1anid 6hjakvaemilega betri lausn heldur en ad geta alls

ekki greitt af lanum sinum.

4.3 Adrar visitolur

Visitolur eru fleiri en hefur verid fjallad um hér ad framan, sumar peirra eru
samsettar ur tveimur eda fleiri visitolum, einhverjum peirra hefur verid breytt,
notkun peirra verid haett eda nyjar hafa komid inn. Auk peirra sem adur hata
verid kynntar hér og koma vidfangsefninu vid ber helst ad nefna visitolu
lanskjara, visitolu launa og visitdlu byggingarkostnadar.

Grundvollur fyrir visitdlu lanskjara vard til arid 1979 eftir setningu laga
um verdtryggingu sparifjar og lansfjar. Akvedid var ad nyr kvardi vid malingu
a verOlagi skyldi vera notadur vid tengingu verdtryggingar vio
fjarskuldbindingar. Adur hofou verid notadar visitala framfzerslu og visitala
byggingarkostnadar, til ad fara milliveginn var akvediod a0 visitala lanskjara
skyldi vera samsett ur pessum tveimur. Visitala lanskjara er eins og adrar
verdlagsvisitdlur notud til ad mala préun verdlags og er hiin er einkum notud
a fjarmala og verdbréfamarkadi (Bjarni Bragi Jonsson, bls. 52-63).

Visitala launa synir hvad folkio i landinu hefur i laun. Hin synir
hinsvegar ekki proun verdlags og pvi parf ad mida vid visitolu neysluverds

pegar skodad er hvort virdi launanna er i raun ad aukast eda ekki. Visitalan
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getur pvi ekki ein og sér gefio visbendingu um pad hvernig kaupmattur
folksins er (Hagstofa {slands, 2009k; 20091).

Visitala byggingarkostnadar synir verdlagsbreytingar vid byggingu
ibudarhusnadis. Visitalan lysir pvi proun 4 byggingarkostnadi par sem midad
er vi0 fjolbylishus stadsett & hofudborgarsvedinu. Husnaedid 4 ad vera fyrir
medal fjolskyldu 4 Islandi og byggist grunnur vid Gtreikninga 4 visitélunni 4
launakostnadi starfsmanna dsamt taekja- og efniskostnadi vid byggingu
ibudarhusnadisins. Notkun visitdlu byggingarkostnadar felst einkum i
utreikningum fyrir verdtryggda verksamninga dsamt utreikningum fyrir eldri
lan byggingarsjoos svo eitthvad s¢ nefnt. Nylega var grunni visitolunnar skipt
ut fyrir nyjan par sem notadar voru sambarilegir utreikningar og Hagstofa
Evrépusambandsins notar (Hagstofa fslands 2007m; 2007n; 20070; 2007m;
2010p; Hagtidindi, 2010, bls. 1; Hagstofa Islands 2007n).
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5.Verdbolga

begar verdlag haekkar almennt i 61lu hagkerfinu pa er pad kallad verobolga, ef
verdlag lekkar almennt pé er pad kallad verohjodnun. Verdbolga er pannig
mald sem prosentubreyting & verdlagi milli einhverra timapunkta, venjulega
yfir heilt ar. P6 er audvitad haegt ad mala petta 6druvisi. Oft er meelt hversu
mikid aeetlad er ad verdbolgan verdi ef verdlag heldur afram ad hekka
jafnmikid og pad hefur gert sidastlidona prja manudi. b4 er notud priggja
manada verOhakkunin og hun yfirfaerd 4 heilt ar. Stundum eru jafnvel
reiknadar ut verdlagsbreytingar yfir einn manud sem er pad timabil sem
hagstofan reiknar visitoluna ut fyrir. Verdbolga er pé i raun haekkun eda
leekkun & framfzerslukostnadi og hvernig kostnadurinn breytist pegar hann er
maldur (Mankiw & Taylor, 2008, bls. 494-496; Rosmundur Gudnason, 2004,
bls. 33-48).

begar ferli verobolgunnar er skodad utfra hagfreedilegu sjonarmidi eru
ymsar kenningar. Skipta méa kenningunum i fjora flokka,
peningamagnskenningin, eftirspurnarkenningin, kostnadarkenningin og
misgengiskenningin. Mikill agreiningur hefur skapast milli hagfraedinga um
kenningarnar sem snyst ad mestu leyti um hvada patt i ferlinu eigi ad leggja
mesta dherslu 4 (Jonas H. Haralz, 1981, bls. 138-139).

Elst pessara kenninga er peningamagnskenningin og lengi vel var pad
kenningin sem haldid var uppi. A fjorda og fimmta aratug pessarar aldar dro ur
vinseldum hennar en hefur i seinni tima nad ad festa sig i sessi i nyrri
utfeerslu, sterkari en aldrei fyrr (Jonas H. Haralz, 1981, bls. 138-139). Margir
hagfraedingar hafa stutt kenninguna en er Milton Friedman hennar helsti
talsmadur. Peningamagnskenningin leggur hvad mestan patt 4 meginpenslu i
ferli verdbolgunnar og stjorn peningamala, par kemur starfsemi Sedlabankans
og bankakerfisins inni. Kenningin gengur ut 4 ad peningamagn i umferd skipti
verulegu mali eda jafnvel mestu mali (Friedman, 1978, bls. 7-19; Friedman,

1992, bls. 205-213).
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6. Verdtrygging

Sogu verdtryggingar er haegt ad rekja langt aftur i timann eda allt til 18. aldar
pegar reynt var ad tengja laun hermanna vid gildi voruverds. Upphaflega var
verdtrygging maeld med verdi 4 vorum eins og hveiti og gulli, par sem pessar
vorur voru leidréttar fyrir haekkun eda laekkun & verdlagi. Seinna voru notadar
verdlagsvisitolur til ad reikna verdtryggingu sem leidréttingu & peningaupphad
fyrir dhrifum verdbolgu. bessar leioréttingar eiga sér stad 4 morgum stodum i
hagkerfinu og oftast er verdtrygging i 16gum eda samningum. Pessi 16g og
samningar eru pa i flestum tilfellum endurskodadir med tilliti til visitalna sem
notadar eru til ad maela hvernig verdbolgan hefur nad ad ryra kjor folks.
Pannig eru lifeyrisréttindi, laun og fleira leidrétt fyrir verdbolgunni med
pessum visitolum (Mankiw & Taylor, 2008, bls. 495; The Federal Reserve
Bank of Richmond At work for America’s economy, 1974, bls. 4).

Skuldabréf geta einnig verio verdtryggo, fyrir lanpega getur pad baedi
haft kosti og galla. Einkenni verdtryggora skuldabréfa fyrir lanpega er ad peir
fresta greidslubyrdinni i langan tima. Algengasta form skuldabréfa eru
skuldabréf gefin 1t af rikinu, svonefnd rikisskuldabréf en flestir sedlabankar
hafa ekki verid hlynntir utgafu verdbdlgutengdra skuldabréfa. Petta vidhorf
hefur hinsvegar breyst og i einstoku tilfellum jatnvel verid hlynntir pess konar
skuldabréfum. Hin almennu r6k & méti verdtryggingu rikisskuldabréfa er ad
htn geti sett fordemi sem geeti flj6tt feerst yfir a4 verdtryggingu a
fjarhagslegum samningum, sem og launum og i 6fga tilfellum ad verdtryggja
allan efnahaginn. Verdtrygging ibudalana er 4 hinn béginn afar sjaldgef og
tidkast einungis i faum 16ndum. Rok hafa verid feero fyrir pvi ad tengsl milli
verdbolgu og verdtryggingar sé 6hjakvemileg og getur verdtrygging valdid
gagnverkandi 6stodugleika & verobolgu i hagkerfinu (Garcia & Rixtel, 2007,
bls. 7-9; Miles, 2003, bls. 32).
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— Arelg greidsla af jafngreidslulani, afborgun af hofudstoli auk 7 % vaxta

— Arleg greidsla af Verdtryggdu jafngreidsiulani, afborgun af héfudstéli auk 4,8 % vaxta og 2,5 %
verobolgu

Mynd 3. Samanburdur | & éverdtryggdu og verdtryggdou jafngreidslulani

Nu pegar hefur verid syndur munurinn 4 jafngreidslulani og lani med
jofnum afborgunum, pa er haegt ad skoda hvernig verdtryggt lan kemur ut.
Notud er sambarileg deemi og 4dur, 20 milljon kréna lan til 40 ara med 7
prosent voxtum borid saman vid verdtryggt 1an, 1anin eru eins fyrir utan vexti
og nuna kemur verdbolgan inni treikningana par sem 1anio er verdtryggt.
Midad var vid 4,8 prosenta vexti sem Landsbankinn bydur & verdtryggdum
jafngreidslulanum um pessar mundir, verdbolgan var hofo 2,5 prosent sem er
frekar lag verdbolga midad vid 4 islandi en verdbolgan fer pé leekkandi um
pessar mundir. A mynd X sést ad greidslubyrdin af dverdtryggdu
jafngreidslulani med 7 prosenta voxtunum veeri mun minni heldur en af

verdtryggoa laninu og heildargreiodsla 1 lokin er mjog mikil.
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— Arelg greidsla af jafngreidsluléni, afborgun af héfudstéli auk 7 % vaxta

— Arleg greidsla af Verdtryggdu jafngreidsiuléni, afborgun af héfudstoli auk 4,8 % vaxta og 8,3 %
verdbdélgu

Mynd 4. Samanburdur Il & éverdtryggdu og verdtryggdu jafngreidslulani.

Hérna er tekid svipad demi par sem um er ad reda somu lansfjarhadir
og vexti eini munurinn er ad hér er verobodlgan 8,3 prosent en ekki 2,5 prosent
eins og 1 hinu deminu. Hérna sést hversu gridarleg ahrif ha verdbolga hefur &
verdtryggd lan. Um pessar mundir er verdbélgan a fslandi einmitt um 8,3
prosent og Landsbankinn bydur 4,8 prosent vexti & samskonar lani, petta eru

pvi ny verdtryggd lan sem bjodast fyrir lanpega 1 dag.

6.1 Verdtrygging & islandi

Fyrstu ségulegu heimildir um verdtryggingu 4 {slandi eru fra arinu 1815 pegar
sett var verdtrygging 4 fjarskuldbindingar med konunglegri tilskipun. A
pessum tima var Island undir stjorn Danaveldis, verdtryggingin var sett 4 i
Danmoérku og nadi pé einnig til fslands (Bjarni Bragi Jonsson, 1998, bls. 38).
Langur timi leid en pad var svo ekki fyrr en arid 1955 sem verdtrygging
vard virk 4 fslandi pegar Alpingi setti 16g um hiisnadismalastjorn, vedlan til
ibudabygginga og utrymingu heilsuspillandi ibuda nr. 55/1955. Med 16gunum

var gerd breyting 4 almennum htsnadislanum og pau verdtryggd pannig ad
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einn fjordi hluti hvers lans var nu verdtryggour (Bjarni Bragi Jonsson, 1998,
bls. 39; Eirikur Gudnason, 1983, bls. 22; Sigurdur Snavarr, 1993, bls. 423).

Arid 1957 pegar settur var skyldusparnadur 4 ungt folk kom fyrst til
framkvamda hér & landi verdtrygging sparifjar. b4 var farid ad verdtryggja
innistedur & sparisjodsbokum en adeins 4 bokum par sem innistaedur voru
bundnar i akvedinn tima. Verdtryggingin sem parna var sett 4 var mjog
takmorkud og var ekki reiknud nema af upphaflegum hofudstol. Talid var ad
vegna pessara takmarkana hafi verdtryggingin ekki virkad sem skyldi og var
sidar heett og vaxtareikningar toku aftur vid (Eirikur Gudnason, 1983, bls. 22;
Bjarni Bragi Jonsson, 1998, bls. 38-39).

f tiundu grein adurnefndra laga kom fram ad sparifé skyldi ,,...endurgreitt
ad vidbaettum peim voxtum og uppbot vegna visitdluhaekkunar, sem greidd er
af visitolubundnum verdbréfum 4 innlanstimanum.* (L6g um
husnaedismalastofnun, byggingarsjod rikisins, sparnad til ibudabygginga,
breyting 4 1. kafla laga nr. 26/1952 o. fl. nr. 42/1957). Akvadid var tilkad
pannig ad adeins pyrfti ad greida verdbatur & hofudstol en ekki a vexti. bessari
talkun var ad lokum breytt eftir dom par um og sidar purfti ad reikna
vaxtabatur 4 pann tima sem lidinn var fra lagasetningunni arid 1957 (Bjarni
Bragi Jonsson, 1998, bls. 40)

Med utgafu rikissjods a verdtryggdum spariskirteinum arid 1964 urdu til
hér & landi fyrstu fjarskuldbindingarnar sem voru ad fullu verdtryggdar. Sama
ar voru sett 16g um verdtryggingu launa, med peim 16gum voru felld tr gildi
eldri 16g sem bonnudu ad laun vaeru verdtryggd en pau hofou gilt 1 nokkur ar.
bad var svo arid 1965 pegar ny 16g um Husnadismalastofnun rikisins voru sett
ad verdtrygging vard vidtakari og gilti na um heildarlansfjarhad. { 16gunum er
tekid fram ad lanin skuli vera med fostum fjogurra prosenta voxtum, og
endurgreidast 4 25 drum. Endurgreidslurnar skyldu vera jafnar argreidslur
vaxta og afborgana eda svokallad jafngreidslulan (Eirikur Gudnason, 1983,
bls. 22; Bjarni Bragi Jonsson, 1998, bls. 39; L6g um Husnadismalastofnun
rikisins nr. 19/1965).
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Log um verdtryggingu fjarskuldbindinga voru sett arid 1966 par sem
leyfilegt var ad verdtryggja svokallada langa samninga. Pessi skuldbinding
matti ekki vera til styttri tima en priggja ara en ef skuldbindingin var med
jofnum arlegum atborgunum pa matti hun ekki vera til styttri tima en fimm
ara. Vertryggingin tok til fjarskuldbindinga vegna fasteigna og mida atti vid
visitolu framfeerslukostnadar. Ad auki matti Sedlabankinn leyfa 6drum
innlansstofnunum og bonkum ad verdtryggja innistaeedur og lana verdtryggo
utlan 4 moti. Lifeyrissjodirnir mattu pa avaxta fjarmagn sitt verotryggt og lana
a somu kjorum og giltu um ibudarlan hja Hasnadisstofnun rikisins.
Verdtryggd lan vegna fjarskuldbindinga sem tekin voru vegna fasteigna eda
samberilegra eigna attu ad vera gegn vedi i alika eignum. Lifeyrissjodir fengu
heimild til ad veita lan gegn vedi i ibudarhusum (L6g um verdtryggingu
fjarskuldbindinga nr. 71/1966).

[ verdbolgu nzstu ara ryrnudu eignir ymissa sjoda og einnig vard mikil
ryrnun sparifjar. Fra arinu 1972 var lifeyrissjooum heimilt ad kaupa verdbréf
sem voru verdtryggd ad fullu, um var ad reda verdbréf sem Byggingarsjodur
rikisins gaf ut. Fleiri lagasetningar voru gerdar vegna verdtryggingar og hér
ma nefna 16g fra 1977 sem skyldadi lifeyrissjooi til ad verja hluta af
radstofunarfé sinu til kaupa & fullverdtryggdum skuldabréfum.
Lifeyrissjodirnir urdu pannig ad nota storan hluta eda 40 prosent af
radstofunarfé sinu i langtima skuldabréf. Fram til pessa hafoi verdbotapattur
lananna gegnt litilvaegu hlutverki, hans eina hlutverk hér adur var ad tengja
saman vexti og verdbolgu. Arid 1977 adgreindi Sedlabankinn vexti i tvo paetti
og skipti peim i grunnvexti og verdbotapatt sem leiddi til pess ad hlutverk
verdbotapattarins jokst (Eirikur Gudnason, 1983, bls. 22-23; Log um heimild
til erlendrar lantdku, abyrgdarheimildir og adrar radstafanir vegna
lansfjaradetlunar 1978 nr. 82/1977).

bad var svo arid 1979 sem sett voru 16g um stjorn efnahagsmala og
fleira, svokollud Olafslog. Login voru mjog mikilvaeg og tengdu med
formlegum heetti verdlagsbreytingar og sérstakan verdbotapatt vaxta. Med

16gunum jokst hlutverk verdbotapattarins og eftir pad matti verdbotapatturinn
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vera hluti af forvoxtum asamt pvi ad vera lagdur vid hofudstol lana, petta hafoi
nt meiri ahrif & endurgreidslur lana (Eirikur Gudnason, 1983, bls. 23).

Olafslog voru medal annars sett um verdtryggingu sparifjar og lansfjar.
Login voru sett 1 framhaldi timabils pegar raunvextir hofou verid neikveadir, pa
hafdi lansfé og sparifé brunnid upp en skuldir ryrnad. I kjolfarid dré verulega
ur sparnadi folks og i raun vard tilflutningur & fjarmunum milli lanpega og
sparifjareigenda, lanpegum i hag. Med Olafslogum ma segja ad lagdur hafi
verid skilvirkari grundvollur ad myndun fjarmagnsmarkadar og med peim
tokst einnig ad byggja upp sparnad ad nyju (Afmelisrit Jonatan Pormundsson
sjotugur, 2007, bls. 181-183).

Olafslogin toku ad fullu gildi i byrjun ars 1982, pau hofdu vidtak ahrif
og med peim vard verdtrygging innlansfjar mjog algeng og einnig matti
verdtryggja lan til fjogurra ara eda lengri tima. Login voru sett um stjorn
efnahagsmala og var mjog mikilveegur sa kafli laganna sem fjallar um
verdtryggingu sparifjar og lansfjar. Login voru felld ur gildi med sidari
lagasetningum og ad fullu 16g0 af 4rid 2009 (Eirikur Gudnason, 1983, bls. 23-
24; Log um stjorn efnahagsmala o. fl. nr. 13/1979; L6g um breytingu 4 ymsum
16gum vegna tilfaerslu verkefna innan Stjorarads fslands 98/2009).

Verdbolga jokst umtalsvert 4 pessum tima og 4rid 1980 voru sett
bradabirgdalog til ad taka & vanda verdbdlgunnar og med peim voru gerdar
breytingar 4 16gum sem purfti ad breyta. Medal annars voru gerdar breytingar
4 Olafslogunum en i fyrstu Gtgafu peirra laga kom fram ad verdtryggja maetti
inneignir & bokum sem vaeru bundnar i prja manudi. En med nyju
bradabirgdalogunum var pessi timi lengdur i sex manudi (Bradabirgdalog um
radstafanir til vionams gegn verdbolgu nr. 87/1980; Log um stjorn
efnahagsmala o.fl. nr. 13/1979).

Um tima hafdi vaxtastefna verid ad nokkru leyti 6virk sem olli pvi ad
med aukinni verdbolgu og miklum sveiflum reyndust raunvextir neikveedir. A
attunda og niunda aratug sidustu aldar var veruleg neikvaodni raunvaxta og a
timabili voru skuldabréfavextir neikvaedir um allt upp i 25 présent og

innlansvextir enn meira eda um allt ad 28 prdosent. En 1 byrjun attunda
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aratugarins jokst verdbolga hratt og sett voru frekari 10g um verdtryggingu
(Sigurdur Snaevarr, 1993, bls. 423-425).

Voxtum hafoi verid styrt af Sedlabankanum um érabil pegar innleitt var
takmarkad vaxtafrelsi arid 1984 og sidar fullt vaxtafrelsi arid 1986, einstakar
lanastofnanir gatu pvi ekki akvedid vexti fyrr en eftir ad vextir voru gefnir
frjalsir (Bjarni Bragi Jonsson, 1998, bls. 46).

Arid 1988 voru 16g um Husnaedisstofnun endurskodud og sett 16g pad ar
sem medal annars folu i sér fullar verobatur & badi hofudstol og vexti
innlansreikninga vegna skyldusparnadar til ibidabygginga. betta kom fram i
tvennum 16gum 4rid 1988, 16gum nr. 24 og einnig i 16gum nr. 86. I fyrri
16gunum kemur fram ad verdbaetur 4 inneign & skyldusparnadarreikninga hja
Byggingarsjodi midist vid visitolu lanskjara Sedlabanka Islands. Einnig kemur
fram a0 sama gildi um innistadur skyldusparnadar sem ekki er tekin ut vid 26
ara aldur (Bjarni Bragi Jonsson, 1998, bls. 40; L6g um breytingu 4 [6gum um
Husnadisstofnun rikisins nr. 60/1984 med sidari breytingum nr. 24/1998).

Vorid 1988 voru sett bradabirgdalog um adgerdir i efnahagsmalum nr.
14/1988. Med setningu laganna var bannad ad verdtryggja nyjar
fjarskuldbindingar sem gerdar voru til skemmri tima en tveggja ara, Akvadi
laganna var ekki talid naegjanlega skyrt og sett voru ny bradabirgdalog til
utskyringar fyrri bradabirgdaldgum, pau toku af pann vafa sem upp hafoi
komid um hvada fjarskuldbindingar att veeri vid og tekid var fram ad parna var
um ad reda sparifé og lansfé (Bjarni Bragi Jonsson, 1998, bls. 48).

Alloft voru gerdar breytingar 4 Olafslogum og kaflinn um
verdtryggingu var ad lokum felldur inn i vaxtalog sem voru sett arid 1995 um
breytingu & vaxtalogum fra arinu 1987 (Bjarni Bragi Jonsson, 1998, bls. 49).

Nugildandi 16g um verdtryggingu eru fra arinu 2001 med dordnum
breytingum fra gildistoku peirra. [ peim segir medal annars ad 16gin gildi um
verdtryggingu sparifjar og lansfjar par sem verdtrygging midast vid visitolu
neysluverds. (Log um vexti og verdtryggingu nr. 38/2001 med dordonum

breytingum, 51/2007, 59/2008, 23/2009, 98/2009).
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f april 2010 voru settar nyjar reglur sem gilda um breytingar 4
verdtryggingu sparifjar og lansfjar, i peim kemur fram ad nt er heimilt ad
verdtryggja lan til styttri tima en fimm ar. Um timabundna breytingu er ad
reeda sem gildir adeins til arsloka 2012 og einungis ef um er ad reda lan sem
tekid er vegna skuldbreytinga & 1ani sem var i erlendri mynt (Sedlabanki

fslands, 2010a).

26



Abhrif afndms verdtryggingar BKB, IRB

Adferd

Hugmyndin ad pessu verkefni hafdi oft komid upp 1 huga annars hofundar
verkefnisins, sem hafdi hugsad um pad 1 nokkurn tima hvort afndm
verdtryggingar veeri mogulegt. Longun til ad skoda hvernig pad kaemi t og
hvort pad veeri til hagsbota fyrir islenska lanpega geeti verid ahugavert ad
skoda nanar og jafnvel verid god hugmynd ad lokaverkefni. botti
vidfangsefnid nokkud vidfangsmikid fyrir einn adila og Ur vard ad héfundar ad
pessu verkefni urdu tveir. b4 fengu hofundar leidbeinanda, Jon Porvald
Heidarsson til 1ids vid sig.

Gagna6flun vid verkefnio hofst pegar 1 byrjun januar og 16gdu hofundar
mikla vinnu i gagnadflun par sem reynt var til hins ytrasta ad notast vid
traustar og ritryndar heimildir og reynt eftir fremsta megni ad sneida hja
greinum 1 oritryndum timaritum. Hofundar lasu sér vel og mikid til um efnid,
helstu lestrargégn voru bakur, 16g, frumvorp til laga dsamt ritryndum
timaritum og skyrslum. b6 lasu héfundar greinar i Visbendingu,
Morgunbladinu og fleiri Oritryndum timaritum og dagblédum tengdu efninu.
Efni verkefnisins tengist toluvert opinberri umradu malefna dagsins i dag og
hofundar 16gdu sig fram ad leita uppi efni tengt verkefninu til ad 6dlast betri
skilning a pvi. Efnid sem tengist verkefninu er allnokkud og gatu héfundar
margsinnis gleymt sér vid lestur timunum saman og attu erfitt med ad hemja
sig, efnid vard sifellt umfangsmeira og dhugaverdara vid lestur hverrar greinar.
Uppgodtvun hofunda 4 efni tengdu vettvangi efnahagslifsins i bokum,
timaritum, 16gum og skyrslum var ponokkur og mala hfundar med ad
almenningur nyti sér pau fjolmorgu gégn sem tilteek eru um efnahagsmal
fslands. Til deemis eru mérg ritrynd frodleg timarit, greinar og fréttir 4 sidum
stofnana, pa er verulegt magn og sérlega dhugavert allt efni sem er tiltaekt a
heimasidu Sedlabanka {slands.

Syn héfunda 4 efnid hefur breyst mikid medan a vinnu verketnisins

hefur stadid og einnig hefur dhugasvid hofunda tekid breytingum pannig ad
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hagfradi pykir mun dhugaverdari en a4dur pé badum hafi pott hagfraedi
spennandi pa voru fjarmal ofar 4 listanum.

Kannad verdur vidhorf peirra til afnams verdtryggingar, mogulegs
vaxtastigs, badi hvad vardar vidhorf peirra vegna utldna og pess ad tryggja
avoxtun & eignum sjodfélaganna til ad geta stadid undir skuldbindingum
komandi éra.

{ upphafi var dkvedid ad hofundar beittu eigindlegri vidtalsadferd hja
adilum sem starfa i greininni. Half opin viotol gera hofundum kleift ad kafa
dypra og pannig haegt sé¢ ad fara i nyjar attir med efnid og hofou hofundar pad
a0 leidarljosi 1 vidtolunum. Notadur var spurningarlisti, en vonast var til pess
ad viotolin leiddu 1 1j6s nyjar hugmyndir byggdar & reynslu og skodunum
vidmaelenda. Vidtdl voru tekin i [btidalanasjodi, bonkum og lifeyrissjodum
asamt einum sparisjodi og stodu vidtdlin yfir 1 rimar tveer vikur. Téluverdur
timi for 1 vidtolin dsamt Grvinnslu & peim. Hofundum potti verulega dhugavert
i flest 6llum vidtolunum og hofou badi gagn og gaman af. Olikir vidmaelendur
komu med 6lik sjonarhorn sem vikkadi skilning hofunda verulega a4
vidfangsefninu. Vidtdlin voru allmisjétn eins og pau voru morg, flestir
vidmelendur toku vel 4 moéti hofundum og h6fdu mikinn frédleik og
skemmtilegar hugleidingar vardandi vidofangsefnid. Haegt er ad segja ad
vidtolin hafi verio allt fra pvi ad vera eins og pinleg tannleknaheimsokn til ad
vera notaleg stund med gémlum vini.

begar skrif & meginkéflum foru fram unnu héfundar 1 sitthvoru lagi,
notudust pa idulega vid samskiptaforrit microsoft live messager, skype og
Google docs vid samvinnuna. Hofundar voru duglegir ad lesa yfir hja hvor
00rum eftir skriftir og adstodudu hvorn annan eftir fremsta megni. Héldu peir
b6 afram ad hittast og pa adallega eftir athugasemdir fra leidbeinanda.
Samvinna hofunda var jakvad, gagnrynin og god og telja hofundar pad

lesandanum verulega til hagsbota ad hafa verid tveir vid vinnslu verkefnisins.
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7. Skuldastada heimila

Fjarhagsleg stada islenskra heimila hefur versnad mikid undanfarin misseri og
hafa skuldir peirra aukist mjog hratt & skommum tima. Stor hluti islenskra
heimila eru med verdtryggd ibudalan, 4 medan verdlag a Islandi hakkar eins
mikid og verid hefur undanfarid hakkar hofudstoll lansins um leid og minnkar

eignarhluti peirra i htisnadinu.
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Mynd 5. Framlag einstakra lida til Utldnsvaxtar. (Sedlabanki islands, 2010)

Eins og sja ma 4 mynd 5. pa vard gifurleg aukning a utlanum & arinu
2004 og nadi hamarki 4 arinu 2005 en var p6 afram hatt. Asteda pessa var st
a0 arid 2004 vard mikil breyting 4 ibidalanamarkadi 4 landinu pegar
vidskiptabankarnir komu inn 4 pann markad i fullri samkeppni vid
fbudalanasjod og lifeyrissjodi. I kjolfarid uxu Gtlan gridarlega, vedhlutfall
hakkadi og for allt upp 1 90 prosent. Mikil skuldsetning heimila, vaxandi
verdbolga urdu til pess ad pyngja greidslubyrdi og haeekka hofudstol
verdtryggdra lana. Eignarhluti lanpega i eignum fér minnkandi vegna éhrifa

verdtryggingar til haekkunar hofudstols. Afleidingin var st ad eignamyndun

29



Abhrif afndms verdtryggingar BKB, IRB

var neikveed og i raun pannig ad eignarhluti lanpegans i eign sinni for ad
brenna upp.

Hja Sedlabanka fslands hefur verid unnid ad greiningu 4 skuldavanda
heimila 4 fslandi par sem medal annars var skodad hversu mikil greidslubyrdi
af lanum er. Pegar stada heimila var skodud var athugad hversu haar skuldir
heimila voru og hversu stort hlutfall paer veeru af rddstéfunartekjum, einnig var
skodad hversu mikil greidslubyrdi af lanum veri. b4 var horft i hvernig
greidslubyroi er hja mismunandi heimilum og ad auki var greint hvada heimili
veeru 1 haettu 4 ad lenda 1 greidsluerfidleikum. Samkvemt greiningunni er eitt
af hverjum sex heimilum med pad mikla greidslubyrdi ad meira en helmingur
radstofunartekna peirra fer i greida af lanum (Sedlabanki fslands, 2009¢;
2009d)

Haldin var malstofa i Sedlabanka fslands i april sidastlidnum par sem
hagfraedingar hja Sedlabanka fslands kynntu hver stadan er i greiningu 4
skuldastodu heimila. Fjallad var um hvernig stada heimila hefdi breyst
undanfarin misseri asamt pvi hverju adgerdir i pagu heimila hefou nad fram.
Kynntar voru enn frekari greiningar Sedlabankans a stodu heimilanna i landinu
par sem ad auki var lagt mat a peaetti eins og getu heimila til ad standa undir
greidslubyrdi af lanum sinum (Sedlabanki fslands, 2010e).

Mikilla gagna hefur verid aflad og hér mun vera ,,Um eina
umfangsmestu gagnadflun er ad reda sem nokkurt land hefur radist i eftir ad
hafa gegnid i gegnum fjarmalakreppu.“ (Sedlabanki fslands, 2010e).

Nidurstodur peirra greininga sem birtar voru & sidasta ari syndu medal
annars a0 pa pegar var nalaegt fjoroungur heimila med verulega héaa
greidslubyrdi. Einnig kom fram ad um tuttugu prosent heimila voru svo illa
stodd undir lok arsins 2008 ad skuldir peirra voru herri en eignarhluti peirra i
hasnadi. Til ad leggja enn frekari aherslu 4 slema stoou heimila i landinu pa
ma nefna ad pad kom fram i greiningunni ag ,,...islensk heimili eru medal
skuldsettustu heimila sem hafa gengid i gegnum kerfisleega fjarmalakreppu og

a0 hlutfall heimila sem glimir vid greidsluerfidleika myndi haekka ef ekki
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kaemi til markvissra adgeroa til ad endurskipuleggja skuldir heimila®
(Sedlabanki Islands, 2010e).

[ kjolfar bankahrunsins hefur rikisstjorn fslands stadid fyrir adgerdum og
sett 16g vegna skuldavandans. Medal peirra urreda sem i bodi er
greidslujofnun & verdtryggd lan og nu pegar hefur um pad bil 45 prosentum
verdtryggdra husnadislana verid greidslujathad og um pad bil fimm prosent
eru i frystingu. Einnig hafa fjogur présent peirra sem eru med verdtryggo lan
nytt sér hofudstolslaekkanir hja bonkunum (Forseatisraduneytid, 2010).

bagd ad skuldir skuli haekka pad mikid ad paer verda harri en verdmaeti
eigna og jafnvel miklu harri en vedhlutfall var pegar lan var tekid ma rekja ad
mestu leiti til verdtryggingar lana. Haar skuldir 1anpega og mikil greidslubyrdi

er nidurstada peirra vidamiklu rannsdkna sem getid er hér ad ofan.
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8. Lan til ibudakaupa

8.1 island

Mismunandi er hja lanastofnunum hvernig lan bjodast peim sem purfa ad taka
lan vegna ibudakaupa. Breytilegt er hvernig lan eru i bodi, munur getur medal
annars legid i mogulegri lansfjarhad, tegund lans, lanstima, voxtum og
vedsetningarhlutfalli.

bad er mjog einstaklingsbundid hvao er hagstaedast fyrir hvern og einn,
til a0 meta hagstaedustu kjorin parf vaentanlegur lanpegi ad horfa a hvernig
adsteedur hans eru eda muni proast. A medan einn veltir fyrir sér hvernig
greidslubyrdi hann muni rada vid veltir annar fyrir sér hvad hann parf ad borga
i heildarkostnad vegna lansins. Allt fer pad eftir personulegum hogum hvers
og eins og allir sem atla ad taka lan purfa pvi ad skoda pa moguleika sem i

bodi eru og velja pa eftir pvi sem peim hentar best.

begar kemur ad pvi ad velja lanastofnun hérlendis eru nokkrar i bodi, par ma
nefna budalanasjod sem er sjalfstaed rikisstofnun sem veitir medal annars
einstaklingum lan til ibidakaupa. Pa eru hér & markadi prir vidskiptabankar
asamt nokkrum sparisjédum sem einnig bjoda ibudalan. Bankarnir eru Arion
banki, Islandsbanki og Landsbankinn. Flestir lifeyrissjodir bjoda einnig sinum
sj60félogum lan til ibudakaupa (Ibudalanasjodur, e.d.a; Sofnunarsjédur
lifeyrisréttinda, 2010).

Hofundar drogu saman upplysingar ur peim atta lanastofnunum sem peir
foru 1 viotal til. Eftirfarandi greiningar voru gerdar vegna peirra lanskjara sem
lanpegum bydst 1 dag.

A Islandi er stér hluti ibidalana verdtryggdur med tengingu vid visitolu
neysluverds eda visitolu greidslujofnunar. Overdtryggd lan hafa verid i bodi i
litlum meeli 4 Islandi en eftirspurn eftir peim hefur verid litil sem engin, pau
hafa verid tengd islensku millibankavoxtunum, REIBOR. Sidustu ar hafa

vidskiptabankarnir 4samt sparisjédum einnig bodid vidskiptavinum sinum lan i
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erlendri mynt. Erlendu lanin vinsalu hegdudu sér i raun eins og éverdtryggd
lan, haekkun greidslna folst pa i gengissveiflum i stad breytilegrar
vaxtaprosentu & 6verdtryggdum lanum. Pannig ad pegar kronan veiktist pa
sveifladist gengid sem hakkadi greidslur af laninu strax til pyngingar fyrir
lanpegann (Haukur Skulason, 2010).

fbudalanasjodur er fjarhagslega sjalfstad stofnun sem rekinn er af eigin
tekjum, tilgangur rikisvaldsins med rekstri stofnunarinnar er ad studla medal
annars ad jafnrétti i hisnedismalum. badalanasjodur bydur upp 4 verdtryggd
jafngreidslulan med mismunandi kjorum, hdmarkslansfjarhaed er 20 milljonir
og lanstimi getur verid allt ad 40 ar. [badalanasjodur lanar upp ad 80 prosent
vedhlutfalli og bydur 4,5 prosenta fasta vexti (Ibudalanasjédur, e.d.a; fvar
Ragnarsson, 2010).

Vidskiptabankarnir prir bjoda allir verdtryggd 1an med vedhlutfall &
bilinu 70-80 prosent til allt ad 40 ara. Arion banki er eini bankinn sem er med
hamarksupphed 4 lani, adrir bankar mida vedhlutfall vid markadsvirdi eignar.
Heagt er ad velja milli mismunandi samsetninga af verdtryggdum lanum,
breytilegt er milli banka hvort peir bjoda lan med jofnum atborgunum eda
jafngreidslulan og par bjoda Islandsbanki og Arion banki fasta vexti en
Landsbankinn bydur einungis breytilega vexti (Arion banki, 2010a; 2010b;
Asgeir Jonsson, 2010; Rakel Sigurdardottir, 2010; Haukur Skulason, 2010;
Landsbankinn, 2010b; Landsbankinn, 2010c; Landsbankinn, 2010d;
Ingimundur Sigurmundsson).

Ad auki bjoda Islandsbanki og Landsbankinn dverdtryggd ibudalan.
Lanin eru ad breskri fyrirmynd og hagt er ad velja milli jafngreidslulans og
lans med jofnum afborgunum, en mismunandi hvort um er ad rada breytilega
eda fasta vexti. Vextirnir styrast einkum af fjarmégnunarkostnadi bankanna, pa
hafa styrivextir ahrif en par sem vextirnir eru breytilegir pa er komin pressa a
a0 vera avallt med samkeppnishef 1an pvi annars greida lanpegar upp 1anio sitt
og leita annad (Ingimundur Sigurmundsson, 2010; Haukur Skulason, 2010).

SPKEF sparisjodur er einn af nokkrum sparisjéodum i landinu, hann er

sameinadur ur morgum sparisjodum og med utibu vida um land. Rumt ar er
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sidan SPKEF sparisjodur heetti ad bjoda uppa lan til ibudakaupa, starfsmenn
adstoda po vidskiptavini eftir fremsta megni 1 gegnum greidslumat og annad
sem parf til. beir benda p6 vidskiptavinum sinum 4 {budalénasjod ef peir
parfnast lans. Pau lan sem voru 1 bodi fyrir vidskiptavini adur voru verdtryggd
jafngreidslulan med fostum voxtum. Hamarkslansfjarhaed var 20 milljonir,
lanad til mest 40 ara og gegn allt ad 80 prosenta markadsverdi eignar. Einnig
baud SPKEF sparisj6dur i samvinnu vid [budaldnasjod uppa svonefnd hattalan
par sem SPKEF sparisjodur lanadi allt ad 8 milljonir til vidbodtar vid 20
milljonir sem vidskiptavinur gat fengid ad 1ani hja ibtdalanasjodi. b4 matti
heildarlansfjarhaed vera med ad hamarki 80 prosenta ved af markadsverdi
eignar (Asdis Yr Jakobsdéttir, 2010).

Margir lifeyrissjodir eru a fslandi og einungis sjodfélagar geta fengid hja
peim ibudalan og purfa peir ad hafa greitt i sj00i i akvedinn tima samfellt til ad
00last réttindi til lantdku. Hofundar 6fludu upplysinga fra premur
lifeyrissjooum, Lifeyrissjodi starfsmanna rikisins, Lifeyrissjodi
verslunarmanna og Almenna lifeyrissjédinum. Sjodirnir bjéda eingdngu
verdtryggd 1an med 65-75 prosenta vedhlutfalli til allt ad 40 ara. Lanskjor milli
sjodanna eru mjog svipud (Lifeyrissjodur starfsmanna rikisins, e.d.a; 2010b;
Lifeyrissjodur Verslunarmanna, e.d.; Almenni lifeyrissjodurinn; e.d.a; e.d.b;
Birgir Stefansson, 2010; Bjorn Gunnarsson, 2010; Friorik Magnusson, 2010;
Gunnar Baldvinsson, 2010; Halldis Hallsdéttir, 2010; Tomas N. Mdller, 2010).

8.2 Onnur 16nd

Erlendis eru mismunandi 1an { bodi pegar kemur ad ibtdarkaupum. { Evrépu
eru lan og lanskjor nokkud mismunandi. Verdtrygging a ibudalanum tidkast po6
yfirleitt ekki 1 16ndum par sem verdlag hefur haldist tiltdlulega stodugt og
dugir lanpegum oft ad semja um breytilega vexti til ad tryggja sig gagnvart
hugsanlegum verdlagssveiflum. Til ad skoda muninn 4 peim ldnum sem
bjodast hér a landi og erlendis toku hofundar stoduna a lansframbodi i

nokkrum nagrannaléndum fslands og reynt er eftir fremsta megni ad Gtlista
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nokkur lan sem 1 bodi eru til ibudakaupa (Haukur Sktlason, 2010;
Neytendasamtokin, 2005, bls. 16-17).

[ Danmérku eru i bodi mjog margar tegundir 1ana, vedhlutfall er oftast i
kringum 70 présent af virdi eignarinnar, par & medal overdtryggd
jafngreidslulan og overdtryggd lan med jofnum afborgunum. Par sem lesendur
hafa 40ur fredst um slik 1an i pessu verkefni toku hofundar pa dkvordun ad
skoda svonefnd flexlan (FlexGaranti) sem bjodast par einnig. Um er ad rada
nylega tegund lana med lanstima til allt ad 30 ara, moguleiki er 4 ad vera med
afborgunarlausar greidslur hluta lanstimans par sem einungis eru greiddir
vextir og lanskostnadur. Skilyrdi fyrir pvi er ad lagmarks lanstimi séu fimmtan
ar, ef su leid er valin pa getur sa timi mest ordid tiu ar og ma skipta pessum tiu
arum upp 1 tvo hluta eda taka hann samfleytt i tiu ar. Lanin tengjast sex
ménada CIBOR vidmidunarvoxtum, en 4 peim er pak pannig ad vextir fara
ekki yfir sex prosent (Realkredit Danmark, e.d.a; e.d.b; e.d.c; e.d.d; e.d.e;
Neytendasamtdkin, 2005, bls. 8).

[ Noregi er algengast ad lanstimi ibudalana sé 15 til 25 4r en getur verid
allt a0 30 ar og lanin eru 6verdtryggd. Par er haegt ad fa 1dn med fostum eda
breytilegum voxtum, en lanstimi lana med fostum voxtum er jafnan a bilinu
eitt til tiu ar. Steerstur hluti lana par er [anadur med breytilegum voxtum eda
um 90 prosent, venjulega er 1anad fyrir 4 bilinu 60-80 prdsent af verdi eignar
og midast vid markadsvirdi. A 1an med fostum voxtum er lagt 4
uppgreidslugjald sem midast vid mismun 4 pvi vaxtastigi sem er i gildi pann
dag sem 1anid er greitt upp, og vaxtastiginu 4 laninu sjalfu (Neytendasamtokin,
2005, bls.13).

[ Svipjod bjddast dverdtryggd lan baedi med fostum og breytilegum
vOxtum og par er lengsti lanstimi i bodi 60 ar & badar pessar lanategundir.
Veohlutfall er oftast i kring um 75 prosent en getur fario i allt ad 95 prosent og
midast vid markadsvirdi. Par setja bankar gjarnan skilyrdi um ad lanpegi sé i
vidskiptum. Breytilegu vextirnir fara stighakkandi eftir pvi sem lanstimi

lengist. Uppgreidslugjald leggst & vaxtamun & lani sem er med fostum voxtum

35



Abhrif afndms verdtryggingar BKB, IRB

ef pad er greitt upp & lanstimanum (Neytendasamtokin, 2005, bls.14;
Bostadslan, e.d.).

[ byskalandi er haegt ad fa 6verdtryggd lan med fostum voxtum og er pad
sem flestir velja. Algengast er ad 1anad s¢ fyrir um 80 prosent af verdi eignar
og midast vid markadsvirdi en lanshlutfall fer po eftir lansheefismati og eftir
pvi sem lanpegi er med betra mat bydst haerra lanshlutfall og getur farid i allt
ad 110 prosent. [ byskalandi er breytilegt hversu hatt lanshlutfall er og i peim
landshlutum sem mikid atvinnuleysi er og ef pad er 1¢legt efnahagséstand er
vidbuid ad takmork gildi um hdmarkslan. Haegt er ad fa badi lan med fostum
voxtum og breytilegum voxtum, lan med fostum voxtum bera stighekkandi
vexti eftir pvi sem lanstimi lengist. Uppgreidslugjald leggst 4 sum lan en pad
er pa tekiod fram i lanasamningi ad svo sé€, annars reiknast pad ekki

(Neytendasamtdkin, 2005, bls.15).
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9. Gagnryni a verétryggingu

Verdtrygging i pvi formi sem er 4 Islandi par sem lansfé og sparifé er
verdtryggt veltir upp spurningu um réttmeeti verotryggingar. Verdtrygging er
an efa einn besti kostur sem fjarmagnseigendur geta valid sér til vardveislu
fjirmuna sinna. En um leid pykir petta afleitur kostur fyrir lanpega sem greida
af verdtryggdum lanum, med launum sem eru overdtryggd og ryrna ad
verdgildi i samanburdi vid verdtryggou lanin.

Verdtrygging var sett 4 lan 1 mikilli verobolgu og lanskjaravisitala var
tengd launum en visitdlutrygging launa var felld nidur arid 1983, en
verdtryggingu ladna haldid (Gunnar Témasson, 2008). Pegar pessir pettir eru
skodadir saman 4 peim grundvelli ad annar patturinn tryggir lanveitanda virdi
pess fjarmagns sem hann ldnar medan hinn pétturinn tryggir skuldara virdi
launa sinna sem notud eru til greidslu skulda pa er réttmaeti pess ad afnema
annan pattinn en halda hinum mjég 6sanngjarnt og tepast haegt ad segja ad
pad eigi rétt a sér.

Af pessu tilefni voru miklar gagnrynisraddir og sagdi hinn virti
hagfraedingur Gunnar Témasson (2008;14) ad parna veri um ad reda
,»-..herfilegustu hagstjérnarmistok fra upphafi lydveldisins. Hér veeri tjaldad til
einnar naetur. Astaedan var st ad verdtrygging er skalkaskjol stjiornvalda sem
hafa hvorki haft vilja né getu til ad stjérna peningamalum Islands. Stjérnvalda
sem létu pad vidgangast ad tlan bankanna jukust um 3450%...“ Pad timabil
sem hann & parna vid er frd arunum 1970 til 1979, fra arunum 1980-1989
jukust utlan um naer somu prosentur. Timabilid parna a eftir var skuldsettum
lanpegum dkaflega erfitt, en ,,... gaetu pau ordid barnaleikur i samanburdi vid

par prengingar sem n blasa vid.

9.1 Visitala neysluverds

Oft hafa komid gagnrynisraddir 4 af hverju verdtrygging sé tengd vid visitolu

neysluverds, pad pykir mjog 6sanngjarnt pegar bensinverd hakkar erlendis
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hafi pau ahrif ad hofudstoll ibtdalana a Islandi haekki svo um munar (Haukur
Skulason). betta er a0 sjalfsogdu akaflega fraleit réttlaeting ad verdlag uti i
heimi hafi ahrif beint 4 skuldabyrdi heimila 4 fslandi.

Er uppbygging visitdlu neysluverds réttmaet og vagi hverra patta innan
hennar? Pbetta parf grandlega ad skoda og hvort hun s¢ i raun négu nemur
malikvardi & pad hvernig neysla folksins i landinu er eins og hun 4 i raun ad

endurspegla.
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Mynd 6. Undirlidir verébélgu (Hagvisar Sedlabanka Islands, 2010, bls. 2).

A mynd 6. ma sja proun verdlags 4 Islandi arin 2007-2010, parna sést
ferill visitolu neysluverds og hvernig verdbreytingar eru a4 akvednum pattum
innan visitolunnar. Eins og sést pa hefur visitala neysluverds verid i akvednum
toppi fra midju ari 2008 og hefur svo fario laekkandi um mitt arid 2009. Vel er
hagt ad greina hvada voruverd pad eru helst sem eru ad breytast. Ef skodad er
htsnadisverd er haegt ad sja ad allt fra byrjun arsins 2007 hefur husnadisverd
verid a0 hekka og haft pannig ahrif & verdbolguproun i landinu og allt til
byrjun ars 2009 par sem husnadisverd lekkar og sem leidir til lekkunar a
verdbolgu. Verdbolguhjodnun hefst svo 1 byrjun ars 2009 og sja ma ad

voruverd innfluttra vara stendur 1 stad en fer svo ort hakkandi fra april 2009.
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bessi mynd skyrir pad vel hvernig haekkun a voruverdi peirra patta sem eru

innan visitélunnar og par af leidandi verdbolguproun i landinu.

Ef visitdlu neysluverds er breytt sidan sidast pa er ekki verid ad mala
verdbolguna i hagkerfinu (Haukur Skulason). Neysla folks hefur breyst mjog
mikid og hafa komid gagnrynisraddir & pad hvort vorukarfa visitélu
neysluverds mali ekki paer breytingar naegilega vel. Eftir ad kronan veiktist
vid bankahrun hafa allar innfluttar vorur haekkad gifurlega i verdi, folk hefur
hreinlega ekki tok 4 ad kaupa afram somu vorur og pad keypti adur og velur
pvi adra kosti, velur 6dyrari vorumerki og pad kemur ekki fram i visitdlu
neysluverds pvi visitalan melir hvad Kaffitar kaffi kostadi sidast, en folk er
16ngu heett ad kaupa Kaffitars kaffi pad kaupir bara Bonus kaffi eda eitthvad
alika (Haukur Skulason).
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000 T T
Mars 2008 Mars 2009 Mars 2010
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Mynd 7. Hlutfallsleg skipting vérukérfu visitélu neysluverds mars 2008-2010.
Med breyttu neyslumynstri parf ad endurskoda hvernig vorukarfa
visitolu neysluverds er uppbyggd. A mynd 7. er hagt ad sja hlutfallslega

skiptingu vorukorfunnar arin 2008-2010, hagt er ad merkja einhverjar

breytingar 4 kdrfunni og p6 adallega i veegi huisnadiskostnadar.
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9.2 Kostir

b4 er hagt ad greina veegi matvaela i vorukorfunni hefur verid aukin
asamt ferda og flutningskostnadi, en matvorur og bensin hafa haekkad
gridarlega 4 pessum tima og heimilin purfa pvi ad greida meira fyrir pessa
hluti en 4dur. Samt sem adur ma ekki gleyma pvi ad neytendur velja ddyrari
kosti en a40ur og mjog liklegt pykir ad uppbygging vorukorfunnar hafi breyst

téluvert meira 4 pessum tveimur arum.

Steerstu kostir verdtryggingar er ad haegt er ad tryggja sparifé fyrir ryrnun og
ver fyrir verobolguahettu. Verdtrygging jafnar lika sveiflur og minnkar ahrif
verdbolgu a greidslubyrdi lanpegans 4 lanstimanum. Gunnar Baldvinsson
(2010) segir ,,...€g held pvi fram ad verdtryggdu lanin séu hagstad, vegna pess
a0 ég held ad ef vid gaetum ekki verid med verdtryggingu pa myndum vid
velta 6vissualaginu yfir 4 skuldarann “.

Fjarmagnskostnadur a dverdtryggdum lanum er harri en & verdtryggdum
lanum pegar horft er 4 til lengri tima, Asgeir Jonsson (2010) segir ad folk sé
ahaettufeelid og vilji ekki alls ekki taka dhaettu.

Laun f6lksins i landinu eru yfirleitt ekki mjog breytileg og lanpegi hefur
pvi 1 raun ekki mikid svigrum til pess ad vera med sveiflukennda
greidslubyroi, folk vill pvi sidur taka dhaettu 4 ad geta ekki greitt af lanum
sinum med pvi ad vera i peirri Ovissu ad vera med verdtryggd lan. Lanpegar
hafa enga stjorn a pvi hvernig verobdlgan er og pad getur verid erfitt ad greida
mun herri greidslur 4 einhverju timabili pegar verdbolga er ha. Med
verdtryggou lani byost lanpega ad vita fyrirfram hverjar naestu greidslur af
laninu eru og lanpeginn getur nokkurn veginn treyst pvi.

Haukur Skulason (2010) metur sem svo ad verdtrygging sé i raun og
veru ekki svo slam, pad er verobolga sem er slem. Verdbolga ryrir peninga og
eignir, 1 raun skiptir engu mali hvort lanpegar eru med verdtryggd eda
overdtryggd lan, vextir eiga ad vera eins. Ef verdbolgan kemst & flug hefur pad
sleem ahrif, ekki er endilega um ad kenna verdtryggingunni, hiin er i raun bara

malieining sem melir verdmeeti peninga midad vid verdbolgu. betta getur
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9.3 Gallar

verid verulega slemt ,,... svo slemt ad petta hefur svo mikil bergmalsahrif inn

i framtidina.

Einn mesti galli & verdtryggingu er ad hin tryggir ekki laun folksins i landinu
til jafns vid skuldir peirra. Petta veldur mikilli misskiptingu i pjodfélaginu og i
raun hreint faranlegt ad lagasetning sé a um slikt.

,, Verdtryggou lanin hafa ahrif & equity 1 htisinu ad miklu leiti. Hefur
ekki ahrif & afborganir af pvi ad verdbolgan ferist 4 hofudstol. bPannig ad
verdbolgan bara étur eigid féd i husinu. “ (Asgeir Jonsson, 2010). Stor galli vid
verdtryggingu er ad hun getur valdid og veldur pvi ad eignarhluti lanpega i
eignum peirra getur minnkad hratt ef verdbolga er til stadar. bessi haekkun
getur jafnvel ordid svo mikil ad um verulega eignaryrnun er ad reda.
Verdtrygging getur pannig valdid pvi ad skuldir hakka svo mikid ad paer verda
harri en verdmaeti eignar. bPad er pvi [jost ad ahrif verotryggingar 4 skuldir

heimila er mikil.
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10. Moguleikar afnams

begar rett er afnam verdtryggingar parf ad hafa margt i huga, hvernig pad veri
gert og hvada afleidingar pad hefdi. A Islandi er stor hluti af ibudalanum
verdtryggd og spurning er hvad yrdi um pau lan ef verotrygging veri afnumin.
Lanveitendur eiga pannig rétt & verdtryggingu pess fjar sem lanad var & medan
verdtrygging var leyfo, verda per skuldbindingar latnar standa eda a ad breyta
peim lanum i 6verdtryggt, er pad mdguleiki og hvernig veeri pad pa gert. Hér a
eftir verda settar fram tillogur ad hugsanlegum leidum til afhams

verdtryggingar sem byggjast 4 vidtolum vid nokkra lanveitendur a fslandi.

10.1 Vaxtahlutalan

Verdbotapattur var i gildi fra setningu Olafslaga en var afnuminn i 4fongum
med innleidingu vaxtafrelsis 4 &runum 1984 til 1986 (Davio Sigurjonsson,
2010). Med l6gunum voru tengdar saman verdlagsbreytingar og verdbotapattur
vaxta. Hlutverk verdbodtapattar jokst mikid par sem hann matti eftir
lagasetninguna leggjast vid hofudstol lana. Til vard ny tegund lana, svonefnd
verdbotapattarlan sem voru pannig ad voxtum var skipt i tvo hluta, grunnvexti
og verdbotapatt. Verdbotapattarhluti vaxta var lagdur vid hofudstol en
grunnvextir voru greiddir um leid og atborgun. Verdbotapatturinn virkadi eins
og visitala og segja ma ad likt hafi verid eftir verdtryggdu lani (Asdis Yr
Jakobsdottir, 2010; Gunnlaugur Hardarson, 2010). ,,Greidslubyrdi er pyngri &
overdtryggdum heldur en verdtryggdum lanum, nema i gegnum verdbodtapatt
eda jafngreidslulan® (Asdis Yr Jakobsdottir, 2010). Hugsanlegt er ad afnema
matti verotryggingu og pess i stad bjoda einhverskonar afbrigdi af
verdbotapattalani an allra tenginga vio visitdlur og vert ad skoda pann
moguleika nanar.

Til ad fraedast betur um verdbotapattalan eins og pau voru, var fengid
afrit af gomlu verdbotapattarlani sem tekid var haustid 1979 sama ar og

Olafslogin voru sett. A peim tima var mikil verdbolga og sést pad gjorla &
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vaxtatolum skuldabréfsins sem eru nokkud haar. Hvad vardar 1anio sjalft og
hvad gilti um svona lan pa kemur eftirfarandi fram a bréfinu sjalfu.
»Afborganir eru reiknadar pannig, ad 4 hverjum gjalddaga er verdbotapaetti
vaxtanna bett vid hofudstol lansins og sidan deilt 1 utkomuna med peim fjolda
afborgana, sem pa er eftir, ad medtalinni peirri afborgun, sem pa er i gjalddaga
fallinn®. Par kemur einnig fram ,,Grunnvexti ber ad greida eftir 4, 4 sama tima
og afborganir, en verdbotapattur reiknast pa it og leggst vid hofudstol skv. 2.
mgr. 40. gr. laga nr. 13/1979%. Grunnvextir & pessu tiltekna lani voru 8,3
prosent, verobotapatturinn 27 prosent og pvi voru peir samanlagt 35,5 prosent.
Mynd af svona lani er synd i vidauka VII.

Verdbotapattalan likist dverdtryggou jafngreidslulani meira en lani med
jafnar atborganir og dreifir greidslubyroi jafnar yfir lanstimann. Ef
verdtrygging yroi afnumin meetti hugsa sér ad utfera afbrigdi af
verdbotarpattalani og bjoda fjolbreyttari [anamoguleika. Pannig maetti bjoda
overdtryggd 1an med jofnum afborgunum, overdtryggd jafngreidslulan og vel
hannad 6verdtryggt lan sem hér eftir er nefnt vaxtahlutalan. Pessi leid myndi
dreifa vaxtapunga lansins yfir lanstimann, hluti vaxta yrdi lagdur vio hofudstol
lansins. Til deemis einn pridji hluti lagdur vid h6fudstol og tveir pridju hlutar
kaemu til greidslu um leid og atborgun a gjalddogum. betta hlutfall getur verid
margskonar en jafnvel vari n6g ad um fjordungur vaxtanna legdist 4 hofudstol
til ad svona tutferd vaxtahlutaleid myndi virka til ad dreifa greidslubyrdi
lanpegans jatnar yfir lanstimann.

Liklegt er ad overOtryggt lan baeri breytilega vexti en pad gaeti po verid
misjafnt eftir gildi vaxta. Til ad auka traust 4 dverdtryggdu kerfi i landi par
sem verdbolga hefur sveiflast mikid maetti hugsa sér ad setja pak 4 vexti lana
og hér ma benda 4 FlexGaranti lanin sem i bodi eru hja Realkredit i
Danmorku. Pau lan bera breytilega CIBOR vexti og pak er 4 voxtum sem fara
ekki yfir akvedna prosentutdlu po svo CIBOR hakki meira en su tala segir til
um. Ef sett yroi vaxtapak a vaxtahlutalan myndi pad vera liklegt til ad auka tra
almennings 4 ad geta radid vid greidslubyrdi lansins, auk pess sem hagt er ad

reikna afborganir ut fyrirfram med nokkurri vissu. P6 svo vextir veru
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breytilegir og a einhverri hreyfingu p4 myndu peir p6 aldrei fara yfir pakio
sem veeri til vidmidunar og &tti pannig ad skapa akvedid oryggi. ba meetti vel
hugsa sér ad slikt lan paetti godur kostur pegar skodad vari hvad hentadi best
til fjarmégnunar vegna ibudarkaupa. Nanari utfaersla 4 pessum lanum geeti
verid Orari endurskodun vaxta og jafnvel styttri [anstimi en algengast er i

nuverandi kerfi og maetti skoda til demis 25 til 30 ar.

10.2 Afnam i aféngum

Vel metti hugsa sér ad afnema verdtryggingu af lanum meo pvi ad afnema
hana 1 4fongum. Framkvaemdin gaeti verid 4 pa leid ad minnka pann hluta
lansins sem verdtryggdur er um 20 prosent annad hvert ar og pannig meetti
afnema verOtrygginguna a tiu arum.

betta maetti Gtfaera pannig ad lan sem er verdtryggt verdi smam saman
aftengt verotryggingu. Framkvemdin geeti tekid tiu ar, eftir tvo ar fellur nidur
verdtrygging & hluta pannig ad pa verdi 80 prosent hofudstolsins verdtryggdur.
Tveim arum eftir pad minnkadi hlutfallid aftur um 20 prosent og pa yrdi 60
prosent hofudstolsins verdtryggdur og svo koll af kolli par til afnam
verdtryggingar veri ad fullu komio til framkvemda. Eflaust maetti utfera
pessa leid med 60rum vidomidunartélum til ad minnka verdtrygginguna og
einnig um arin & milli pess sem lekkanir keemu i framkvaemd. En ef verid
veeri ad skoda afndm verdtryggingar 1 prepum metti hugsa afndm 4 pessa leid
par til peim arangri veeri ndd ad lanin vaeru ordin aftengd verdtryggingunni.

Ef verotrygging yroi afnumin med pessum hatti myndu ahrif afndms firr
lanpega koma betur 1 1j6s eftir pvi sem staerri hluti hfudstols lana veeri
aftengdur verdtryggingunni. Verdlagshekkanir myndu hafa minni ahrif med
timanum og hofudstoll 1ana ekki hreyfast mikid verdlag haekkadi sem hefur
veruleg ahrif medan verdtrygging er. bessi leid er teplega askileg nema til
komi stodugt verdlag og styrk efnahagsstjorn sem radur vid ad halda
verdbolgu lagri. Afndm verdtryggingar myndi hafa pau ahrif & vexti ad peir

myndu hekka um nokkurn vegin pad sem nemur verdbolgualaginu. Mikil
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verdbolga myndi leida til haekkunar vaxta og geeti haft veruleg 4hrif til
pyngingar i greidslubyroi.

Lanveitendur myndu verda nokkud varir vid afndm verdtryggingar sem
framkvamt yrodi i fongum og vaxtahaekkun pyrfti ad koma til ef verdbolga
veeri veruleg. Ef hins vegar verobolga veri mjog lag og stodugleiki i
efnahagskerfi atti afham verdtryggingar ekki ad skipta pa skopum til

avoxtunar fjarmagns sins.

10.3 Ny lan overdtryggd

Mogulega veeri hagt ad afnema verdtryggingu umsvifalaust og setja 16g sem
bonnudu frekari verdtryggingu. Pa yrdu einungis i bodi éverdtryggd lan, su
breyting myndi ekki hafa ahrif 4 pau lan sem fyrir eru heldur einungis ny lan
(Haukur Skulason, 2010; fvar Ragnarsson, 2010; Ingimundur Sigurmundsson,
2010).

bar lanastofnanir sem eiga nt pegar verdtryggd lan hja lanpegum eru
fjarmagnadar med verotryggdum skuldbindingum & méti verdtryggdum
eignum (Bjérn Gunnarsson, 2010; Haukur Skéilason, 2010; fvar Ragnarsson,
2010). Ef skuldir lanastofnana eru verdtryggdar en eignir peirra Overdtryggdar
geeti lanastofnun lent 1 verulegum vandraedum pegar verdlag hekkar. Ef
verdlag haekkar parf lanastofnun ad greida skuldir sinar verdtryggt en faer ekki
greitt fyrir eignir sinar verdtryggt, pa ryrnar eignamyndun verulega og
efnahagsreikningur hja lanastofnuninni verdur neikvaedur. Alveg eins og hja
heimilum landsmanna verdur eigna og skuldahlid lanastofnana ad hafa dkvedid
jafnvaegi svo hagt s¢ ad halda afram rekstri peirra. Pvi er talid edlilegast ad
verdtrygging hafi svipad vaegi, badi 4 eignum og skuldum lanastofnana. Ef
pessi leid yrdi farin myndu verdtryggd ibudalan smam saman ad fjara Gt nastu
40 arin.

Ingimundur Sigmundsson (2010) telur ad verdi pessi leid fyrir valinu
yrdi ad koma & almennri satt um ad verotrygging yrdi afnumin strax og vio
teeki ibudalanakerfi med overdtryggdum lanum. Ef til pessa keemi yrou allar

lanastofnanir, Ibudalanasjodur, bankar og sparisjodir asamt lifeyrissjodum ad
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vinna saman ad pessu markmidi. Lifeyrissjodirnir gegna parna lykilhlutverki
par sem langsterstur hluti fjarmuna a4 markadi er i eigu lifeyrissjoda i landinu
og verda peir ad vera tilbunir ad fjarmagna sig overotryggt. Mogulega getu
peir keypt Overdtryggd skuldabréf af fbudalanasj6di asamt bonkum og
sparisjodum til ad fjarmagna overdtryggt ibudalanakerfi.

Til a0 vel takist er algjort skilyrdi ad lifeyrissjodirnir séu tilbunir ad
fjarmagna sig 6verdtryggt. Ef peir eru ekki tilbunir til pess fellur tilraun til
pess ad mogulega afnema verdtryggingu ibudalana med pessum haetti um sjalft
sig. Horfa parf einnig 4 hverjir eiga i raun fjarmunina sem eru { vorslu
lifeyrissjodanna, pad er folkio i landinu. Er almenningur tilbtin ad takast 4 vid
ad lifeyrir sem peir hafa greitt 1 sinn lifeyrissjod alla sina starfsaevi ryrni.

Lykillinn til ad pessi tegund kerfis gangi upp er ad lanpegar sjai hag sinn
i pvi ad ny lan séu 6verdtryggd, nyju lanin pyrftu ad vera med samberilegum
eda betri kjorum og verdtryggd lan, annars er liklegt ad endurnyjun lana verodi
litil. Pad sem skiptir hvad mestu mali fyrir [anpegann er ad hann radi vid ad
greida af laninu sinu, ef hann getur pad ekki pa er ekki hagkvemt fyrir hann ad
vera med overdtryggt lan. Hinsvegar ef tekst ad halda nidri verdbodlgu i landinu
pa geta dverdtryggdir vextir verid toluvert lagir sem gefur lanpeganum betri
kjor. Ef verdbolgan er p6 einhver pa parf lanpegi ad borga heerri greidslur & pvi
timabili, en pad getur einnig verid hagkvamara fyrir hann par sem hann borgar
verdbolguna samstundis og naer meiri eignamyndun fyrr. Pad sem er hvad
mikilvaegast i pessu ferli 6llu saman er verdbolgan, en pad sem parf til pess ad
koma i veg fyrir ryrnun eigna og fjarmuna er ad halda verdlagi stodugu.

Ro6t vandans vid mogulegt afnam af pessu tagi liggur 1 pvi ad verdlag
haldist stodugt. Ef ekki tekst ad halda stodugu verdlagi og verobodlga er
verulega sveiflukennd er petta illframkvamanlegt. Lykilatridi er ad allir vinni
saman ad breytingu & ibudalanamarkadi, ekki sidur lifeyrissjodir en rikisvaldid
sem parf eftir fremsta megni ad reyna ad styra hagkerfinu af mikilli kostgaefni

svo verdlag haldist sem stoougast.
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10.4 Blandad kerfi

Annar moguleiki veri ad hafa blandad kerfi par sem hagt veri ad hafa badi
verdtryggd og verdtryggo lan i bodi handa peim sem purfa lan til ibudakaupa.
b4 kaemi 1 1j6s hver vilji markadarins er og hvad lanpegar vilja. begar kemur
a0 pvi ad velja pa er liklegt ad vextir hefou mikil ahrif a val lanpegans. Ef
vextir veeru lagir yrou meiri likur & ad lanpegi velji 6verdtryggt 1an en ella, &
moéti yrou verdtryggd lan fyrir valinu pegar hair vextir eru radandi (fvar
Ragnarsson, 2010). Segja ma ad i raun s¢ svona kerfi ad reyna ad rydja sér til
rams hér a landi, nokkrir vidskiptabankanna hafa nt pegar i bodi overdtryggd
lan til ibudakaupa. Enn sem komid er eru pau adeins orlitill hluti af
ibudaldnum fslendinga. Pessi lan eru nylega komin 4 markad og pvi ekki
komin nein reynsla 4 hvort pau muni halda velli edur ei.

Ingimundur Sigurmundsson (2010) metur pad svo ad besti timinn til ad
stiga skref 1 pessa att s¢ um pessar mundir par sem nu liggur fyrir ad
endurfjarmagna t6luvert magn erlendra lana. Mogulegt veri ad styra peim
lanum i 6verdtryggdar skuldbindingar og nyta taekiferid ni pegar 4dur en pad
er of seint.

A medan miklar breytingar standa yfir 4 skuldum og endurfjarmoégnun
fyrir heimili getur verid naudsynlegt ad staldra vid og skoda hvort rétta
augnablikid sé einmitt um pessar mundir til a0 minnka hluta verdtryggora lana
4 markadnum. Kerfinu hefur verid téluvert styrt med nanast eingdéngu
frambodi & verdtryggdum lanum og ef dverdtryggd lan hafa verid 1 bodi hafa
lanpegar ekki viljad pau. Miklar sveiflur verdbolgu hér a landi leida til heerri
overdtryggdra vaxta, vextirnir yrou pad hair ad lanpeginn raedur ekki vid
greidslurnar og pvi litur hann ekki vid overdtryggdum lanum.

Likur eru 4 ad blandad kerfi virki ekki 4 Islandi ef litlar breytingar eru 4
verdbolgu. Ingimundur Sigurmundsson (2010) telur grundvoll fyrir sliku kerfi
ekki raunhzefan, fsland er 1itid land og liklegt er ad vagi overdtryggdra og
verdtryggora lana geti ekki proast og ordid samberileg. Fair leggja 1 ad taka

ahaettu 4 pvi hvernig 6verdtryggdir vextir proast i framtidinni par sem sagan
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segir peim ad verdlag 4 [slandi hafi ekki verid stodugt i gegnum tidina dsamt
pvi hversu illa rikisvaldinu gengur ad rada vid verobolguna hér a landi.

begar miklar sveiflur eru & verobolgu hefur pad mikil dhrif & ldanpega
sem er med overdtryggd lan en takmdrkud ahrif 4 lanpega med verdtryggt lan.
Lanpeginn med overdtryggda lanid parf pvi ad borga fyrir hekkun verdbolgu
strax en verobolgan leggst ofana hofudstol lanpegans med verdtryggda lanid
og dreifist yfir lanstimann og hann finnur 1itid fyrir pvi milli greidslusedla
hversu mikil verdbolgan er. I stadinn skilar verdbolga ryrnun eignamyndunar
fyrir lanpega med verdtryggt lan (Haukur Skulason, 2010).

Ef kerfid & ad vera skilvirkt parf ad gera petta med peim haetti ad
lanpegar sjai hagnad af pvi ad vera med o6verdtryggd lan og pvi ad jafnvel pott
bankarnir séu ad bjoda 6verdtryggd lan einir og sér, pa er pad i svo litlum maeli
a0 pad er ekki ad breyta kerfinu 4 markvissan hatt (Ingimundur

Sigurmundsson, 2010).

10.5 Algert afnam

begar skodad ert algert afnam verdtryggingar er rétt ad lita a politiska hlid
pess. Ef verdtrygging yrdi afnumin med lagasetningu pyrfti ad huga ad pvi
hvernig verdbolgan muni proast, algjort skilyrdi er ad hér verdi stodugleiki og
vel skipulagt efnahagskerfi. Afndm med lagasetningu myndi pyda ad visitala
yrdi fryst 4 akvednum timapunkti og sett par fost, og myndi ekki eftir pad
gilda til verdtryggingar 4 lanum. En hvao er pad sem parf'til ad fara pessa leid
svo vel sé.

Haukur Skualason (2010) telur ad med verdtryggingu i kerfinu séu
»-..meiri lausatdk 1 hagstjorn heldur en ella.” Sedlabanki hefur meira svigrim
til pess ad hakka styrivexti heldur en ef verdtryggingin veeri ekki. Styrivextir
feeru pa ad hafa tileetlud ahrif par sem mikil verdbolga og herri vextir hefou
mun fyrr ahrif 4 lanpega og mikil verdbolga getur ekki vidgengist an pess ad
pad hafi of mikil dhrif & heimilin i landinu. Petta eitt og sér @tti ad vera

verdbolguletjandi.
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Koma parf bondum 4 verdbolgu og finna leidir til ad koma & stodugu
verdlagi. Sedlabankinn parf ad huga ad pvi hversu mikid peningamagn i
umferd sé¢ hverju sinni og nota styrivextina og verdbolgumarkmio til pess ad
styra efnahagskerfi landsins betur.

Asgeir Jonsson (2010) telur ad kerfi med dverdtryggdum ibudalanum
vaeri mun heilbrigdara kerfi en hid verdtryggda. Hann telur einnig ad pau
vandamal med verdbolgu sem skapast hefur hér 4 landi hefou getad verid leyst
med nutima stjornun fjarmalakerfis og frjalsum voxtum.

Ef verotrygging yroi afnumin af 6llum ibudaldanum og peim breytt yfir i
overdtryggd lan med lagasetningu umsvifalaust yrdu lanpegar ad taka a sig
mikla verobolguahattu (Gunnlaugur Hardarson, 2010; Haukur Skulason,
2010).

Skilvirkara og heilbrigdara kerfi er liklega einn helsti kostur sem algert
afnam verdtryggingar er, hér myndi 16gmal frambods og eftirspurnar rikja og
lanpegar pyrftu sjalfir ad taka abyrgd 4 verobolgu og vaxtamyndun i
pjoofélaginu.
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Tillogur hofunda

Hofundar leggja til ad verdtrygging verdi aftnumin. Su leid sem ékjosanlegust
pykir er algert afndm. Huga parf ad morgu svo pessi leid sé fer, rikisvaldid fer
par med stersta hlutverkid og einblina parf & ad hér sé stodugleiki og vel

skipulagt efnahagskerfi med nothaefum og virkum verkferum.
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B Sedlar og mynt HE Almennar innsteedur

Mynd 8. Skipting grunnfjar samkvaemt reikningum Sedlabankans (2010, bls. 17).

begar skodadar eru melingar sem gerdar hafa verid 4 peningamagni 1
umferd hér 4 landi pa kemur pad ekki 4 ovart hversu mikil pensla og verdbolga
hefur verid i landinu. Eins og sést 4 mynd 8. sem synir skiptingu grunnfjar
samkvaemt reikningum Sedlabanka fslands pa hafa sedlar og mynt aukist i
overulegum meeli, hinsvegar pegar skodad er hversu mikid hlutfall af grunnfé
eda peningamagni i umferd er almennar innisteedur pa sést ad veruleg aukning
hefur verid og pa sérstaklega fra 2007. Parna hefdi Sedlabanki att ad gripa inni
og auka bindiskyldu svo um munar til ad fordast margfeldisahrif
peningamagns i umferd. Ljost er hversu naudsynlegt er ad fylgjast vel med
hversu mikid peningamagn sé i umferd og ef bindiskylda bankanna yrdi aukin
til muna gaeti pad haft verulega verdbolguletjandi ahrif.

Rikisvaldid parf pvi ad snida stakk eftir vexti og gaeta ad pvi ad

peningamagn i umferd verdi ekki of mikid, medal annars parf rikisvaldid ad
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draga verulega ur 6llum utgjoldum og halda ad sér fjarmagni d4samt pvi ad bida
med allar framkvamdir til hins ytrasta. Allar framkvamdir purfa ad vera rétt
timasettar svo peningamagn i umferd verdi ekki of mikio og yti af stad
verdbolgu.

fsland er 1itid land og erfitt getur verid ad styra framkveemdum pvi storar
og kostnadarsamar framkvaemdir 4 fslandi geta haft mikil dhrif 4 hagkerfid.
fslenska rikid parf pvi ad gaeta vel ad pvi hvernig og hvada framkvamdir eiga
a0 vera 1 gangi hverju sinni og mida allar framkvaemdir og utgjold af halfu
hins opinbera ad pvi ad halda verdbolgu i skefjum.

Sedlabankinn parf ad huga vel ad og buia til ndkvama greiningu & pvi
hver bindiskylda bankanna eigi ad vera, gata parf verulega ad pvi ad
bindiskylda sé hefileg og ekki borgar sig ad hafa miklar sveiflur. Best er ad
finna hefilega présentu bindiskyldu og reyna ad fylgja henni en p6 endurskoda
reglulega og fara frekar varlega i a0 minnka hana heldur en auka. betta eitt og
sér getur minnkad margeldiséhrif peningamagns 1 umferd svo um munar og
pannig verid verulega verobolguletjandi.

Ef verdtrygging yrdi afnumin veeri sdgulegur timi i sdgu Islands par sem
nu feru styrivextir Sedlabankans ad hafa tiletlud hrif. Pannig veeri moguleiki
4 ad styra efnahagskerfi {slands 4 ahrifarikari hatt en 4dur par sem &hrifa
vaxtabreytinga myndi gaeta fyrr 1 greidslubyrdi almennings a dverdtryggdum
lanum og né pannig fram laegra og stodugra verdlagi 4 {slandi. Styrivextir yrdu
ba hakkadir pegar mikil verdbolga veri eda von vari 4 mikilli verdbolgu og
svo lekkadir pegar verdbolga veri lag, hafa parf samt vel 1 huga ad styrivextir
séu ekki of hair og reyna ad hafa sem minnstu sveiflur &4 peim. Setja parf
verdbolgumarkmid og nota styrivextina sem verkfeeri 1 att ad peim

markmidum.
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Nidurstodur

Nidurstada hofunda ad leggja til algjort afnam verdtryggingar byggist & peirri
greiningu og peim upplysingum sem aflad hefur verid.

Hofundar telja verdtryggingu skadlega og telja ad hoft eigi ekki ad rikja i
hagkerfinu, par eigi a0 fara fram heilbrigdara og skilvirkara hagkerfi par sem
frambod og eftirspurn metast. bad er hagkerfi fslands og ekki sist folkid i
landinu sem & mikilla hagsmuna ad gaeta ef afndm verotryggingar verdur ekki
a0 veruleika. A9 sjalfsogdu hafa komid fram morg sjonarhorn hvad petta
vardar, en lesendum hefur nu verid gert 1jost ad afndm verdtryggingar er
liklega ekki eins einfold adgerd og virdist i fyrstu. Verdtrygging hefur verid
hér 4 landi 1 dratugi og mikil mismunun att sér stad & peim tima.

Pegar Olafslogin voru sett potti pad mikid réttlaetismal og liklega Iysa
faar setningar astandinu eins og Agust Einarsson (2008; 231) komst svo vel ad
ordi ad parna hafi ordi0 ,,...storkostleg millifersla & fjarmunum samhlida
hinni miklu verdbodlgu. beir sem skuldudu graeddu en sparifjareigendur, ekki
sist gamla folkid sat eftir med sart ennid.* Grundvallarbreyting hefur att sér
stad sem stjornar pvi ad pessir hlutir eru ekki liklegir til ad gerst aftur. A
pessum tima voru vextir ekki frjalsir og Sedlabankinn styrdi vaxtastiginu i
landinu, bankar rédu ekki vaxtakjorum sinum og gatu par af leidandi ekki
greitt sanngjarna innlansvexti i takt vid verdbolguproun. beir gatu pvi ekkert
gert pegar tilferslur attu sér stad par sem sparifé folks og skuldir heimila i
landinu brann upp. Med innleidingu vaxtafrelsis eru ekki likur 4 ad pess konar
tilfeerslur eigi sér stad 1 framtidinni.

Efnahagsumhverfi 4 {slandi hefur breyst toluvert sidan verdtrygging var
upphaflega sett 4. Sem fyrr segir pottu Olafslogin eiga rétt 4 sér 4 sinum tima
pvi er pad mat hofunda ad sama skapi sé nit komid ad réttleti i pagu lanpega.
Arid 1983 var tenging visitolu launa afnumin, pa voru laun folksins i landinu
ekki lengur verdtryggd. Nu er spurning hver var réttlaetingin i pessari
lagasetningu, hvi @ttu lanpegar ad vera med verdtryggdar skuldir en

overOtryggd laun? Parna vantar algjort jafnvaegi 4 og mjog erfitt er ad sja fyrir
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sér hvernig er haegt ad réttlaeta pad hvers vegna verotrygging skulda var ekki
afnumin & sama tima og vedtrygging launa.

Sa misskilningur lanpega ad lanveitendur séu beinlinis 6sanngjarnir i
peirra gard hvad vardar lanskjor, lanpegar atta sig kannski ekki & pvi ad i raun
geta peir valid verdtryggd eda overdtryggd lan. bad sem skiptir hinsvegar 61llu
mali er verdbolgan, dverdtryggd lan vaeru og eru ekkert hagstadari en
verdtryggd lan, pegar allt kemur til alls eins og stadan er. Astaeda fyrir pvi er
ad 4 medan verdbolga er svona ha og sveiflukennd verda breytilegir vextir &
overdtryggdum lanum alltaf ad vera pad hair ad lanveitendur geti svarad
fjarmoégnunarkostnadi sinum. Ef ekki yroi algjort atham verdtryggingar og
kerfid myndi afram proast & pann hatt ad lanastofnanir myndu hafa blandad
kerfi og bjoda lanpegum verdtryggd og éverdtryggd lan pa i raun munu
lanpegar afram greida fjdrmognunina. Eina sem breytist er ad lanveitendur
myndu f4 fjarmdégnunina greidda med breytilegu voxtunum. Lanveitendur
verda afram ad standa undir fjarmognunarkostnadi sinum til ad halda starfsemi
sinni gangandi.

betta er astaedan fyrir pvi ad ekki eru hér a landi i bodi samberileg
lanskjor og eru 1 bodi 1 ndgrannaldndunum. Pad er fyrst og fremst verdbolgan.
Eins og sja ma 4 mynd 9 er verdbolgan 4 fslandi mjog sveiflukennd og er mjog
6stodug midad vid onnur 16nd. Pannig ad i raun verdur ad horfa 4 afndm
verdtryggingar Ut fra steerra samhengi sem synir ad rot vandans er ekki
verdtryggingin, hun er hreinlega ekki rot alls ills, pad er verdbodlgan sem er
skadvaldurinn. En ef verdtrygging verdur afram 4 Islandi halda lanpegar afram
a0 vera keerulausir gagnvart skuldum sinum, pvi peir finna ekki strax fyrir pvi

hvada ahrif verobodlgan hefur a skuldir peirra.
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%yng)g. Verdbolga & islandi og i Evrépu (Hagvisar Sedlabanka Islands, 2010,
s. 3).

Lanpegar horfa a h6fudstol lana sinna haekka og kenna 1 raun
lanveitendum um pad. Skoda verdur hlutina fra adeins vidara samhengi til ad
sja ad verdbolgan er ekki algjorlega & abyrgd lanveitenda. Folkio 1 landinu
stjornar einnig verdbolguproun ad storum hluta, hversu mikid folkiod eydir
umfram efni hefur verulega verobolguhvetjandi ahrif. Pvi myndi algert afham
verdtryggingar hafa veruleg ahrif 4 4byrgd lanpega i verobolgupréun.
Rikisvaldid og f6lkid i landinu yrdi pa ad vinna sameiginlega ad peim
markmidum ad halda stodugu verdlagi hér a landi.

Ahrif 4 skuldir heimila yrdu mikil, heegja myndi 4 heekkunum hofudstola
lana sem lanpegar nu pegar hafa. Draga myndi ur greidslubyrdi lanpega,
eignamyndun 1 ibudarhusnadi yrdi fyrr og lanpegar byggju vid sanngjarnari
lanak;jor.

Nidurstadan er pvi su ad lykilatridi pegar hugad er ad afnami
verdtryggingar er verdbolgan og stodugleiki hennar. Nu pegar hafa skuldir
heimila aukist til muna og timi eydslu um efni fram hefur runnid sitt skeid.
Heimilin 1 landinu eru farin ad draga saman seglin og verdbolga er 4 nidurleid

sem synir ad pegar hardnar i ari pa kann folkid ad bregdast vio. Haettum pvi ad
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lata stjornvold hafa vit fyrir almenningi med faranlegum hoftum svo stjoérnlaus
neysla verdi ekki til pess ad verdbolgan fari upp ar 6llu valdi. Hér 4 landi
treystir rikisvaldid ekki almenningi i landinu til pess ad haga sér skikkanlega
og bera fjarhagslega abyrgd. Eftir afndm verdtryggingar myndu lanpegar geta
synt abyrgd og takio patt i ad studla ad betra efnahagsumhverfi 4 islandi
Timabeert er ad skoda afndm verdtryggingar einmitt um pessar mundir i
fullri alvoru og ef verdbolga naest 1 vidunandi horf og stodugleiki
efnahagskerfis er fyrirsjaanlegur getur {sland synt heiminum ad islendingar

syni abyrgo.
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Lokaord

Afnam verdtryggingar er stort og mikid vidfangsefni og var markmid hofunda
ad varpa 1josi 4 pad hvada ahrif afndm verdtryggingar hefodi 4 skuldapréun
heimila i landinu.

begar fyrst er athugad med hugsanlegt afnam verdtryggingar verour
fljotlega ljost ad aftndm hennar verdur erfitt ef pad pa yroi pa mogulegt i peirri
verdbolgu og pvi sveiflukennda efnahagskerfi sem hér er. Verobolgan er
steersta vandamalid hér 4 Islandi og ef afnema 4 verdtrygginguna parf ad hafa i
huga a0 pad er 6framkvamanlegt ef rikisvaldid og Sedlabankinn dsamt
almenningi vinna ekki ad pvi i sameiningu ad halda verdbolgunni i skefjum.

Avinningur héfunda af gerd verkefnisins er mikill, gridarlegt magn efnis
hefur verid skodad og miklar upplysingar. Pekking og skilningur 4
vidfangsefninu hefur storaukist, asamt ahuga hofunda sem virdist
otakmarkadur til ad skoda nanar og skoda meira tengt efninu. Héfundar telja
mikinn avinning nast ef verkefni petta ma veroa til pess ad auka skilning
almennings, hvernig hun virkar og afleidingum hennar. ZEskilegt er ad sem
flestir skilji rot verdtryggingar og geti myndad sér sjalfsteda skodun um hvort
peir hafi &vinning af ad afnema hana. Auk pess er pad mat hofunda ad
almenningur fari ad bera abyrgo a skuldum sinum og syni ekki karuleysi
gagnvart peim, almenningur hugsar of 1itid um verdbodlguna og hversu
mikilvaegt pad er ad halda henni nidri.

Nidurstada hofunda vard svo ad lokum eftir mikinn lestur, greiningar og
viotol vio fjolmarga einstaklinga i fjarmalaumhverfinu ad leggja til afnam
verdtryggingar. En po fyrst og fremst finnst peim mikilvagast ad benda & ad
afnam verdtryggingar er ekki einungis verkefni sem snyr ad stjérnvéldum,
heldur purfa allir i sameiningu, lanastofnanir, stjornvold og almenningur ad na
pvi markmidi ad skapa hér efnahagslegan stoougleika svo 6llum hljotist

avinningur af.
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Vidaukar

Vidauki |

Utreikningur 2, 20.000.000 kr. lan i 40 dr med 7% voxtum. Jafngreidslulan

Jafngreidslulan 20.000.000 med 7% voxtum i 40 ar

Ar Eftirstédvar Afborgun Vextir Greidsla
1 20.000.000 kr. 100.184 kr. 1.400.000 kr. 1.500.184 kr.
2 19.899.816 kr. 107.197 kr. 1.392.987 kr. 1.500.184 kr.
3 19.792.619 kr. 114.701 kr. 1.385.483 kr. 1.500.184 kr.
4 19.677.919 kr. 122.730 kr. 1.377.454 kr. 1.500.184 kr.
5 19.555.189 kr. 131.321 kr. 1.368.863 kr. 1.500.184 kr.
6 19.423.868 kr. 140.513 kr. 1.359.671 kr. 1.500.184 kr.
7 19.283.355 kr. 150.349 kr. 1.349.835 kr. 1.500.184 kr.
8 19.133.006 kr. 160.874 kr. 1.339.310 kr. 1.500.184 kr.
9 18.972.132 kr. 172.135 kr. 1.328.049 kr. 1.500.184 kr.
10 18.799.998 kr. 184.184 kr. 1.316.000 kr. 1.500.184 kr.
1 18.615.813 kr. 197.077 kr. 1.303.107 kr. 1.500.184 kr.
12 18.418.736 kr. 210.872 kr. 1.289.312 kr. 1.500.184 kr.
13 18.207.864 kr. 225.634 kr. 1.274.550 kr. 1.500.184 kr.
14 17.982.230 kr. 241.428 kr. 1.258.756 kr. 1.500.184 kr.
15 17.740.802 kr. 258.328 kr. 1.241.856 kr. 1.500.184 kr.
16 17.482.475 kr. 276.411 kr. 1.223.773 kr. 1.500.184 kr.
17 17.206.064 kr. 295.760 kr. 1.204.424 kr. 1.500.184 kr.
18 16.910.304 kr. 316.463 kr. 1.183.721 kr. 1.500.184 kr.
19 16.593.842 kr. 338.615 kr. 1.161.569 kr. 1.500.184 kr.
20 16.255.227 kr. 362.318 kr. 1.137.866 kr. 1.500.184 kr.
21 15.892.908 kr. 387.680 kr. 1.112.504 kr. 1.500.184 kr.
22 15.505.228 kr. 414.818 kr. 1.085.366 kr. 1.500.184 kr.
23 15.090.410 kr. 443.855 kr. 1.056.329 kr. 1.500.184 kr.
24 14.646.555 kr. 474.925 kr. 1.025.259 kr. 1.500.184 kr.
25 14.171.629 kr. 508.170 kr. 992.014 kr. 1.500.184 kr.
26 13.663.460 kr. 543.742 kr. 956.442 kr. 1.500.184 kr.
27 13.119.718 kr. 581.804 kr. 918.380 kr. 1.500.184 kr.
28 12.537.914 kr. 622.530 kr. 877.654 kr. 1.500.184 kr.
29 11.915.384 kr. 666.107 kr. 834.077 kr. 1.500.184 kr.
30 11.249.277 kr. 712.735 kr. 787.449 kr. 1.500.184 kr.
31 10.536.542 kr. 762.626 kr. 737.558 kr. 1.500.184 kr.
32 9.773.916 kr. 816.010 kr. 684.174 kr. 1.500.184 kr.
33 8.957.906 kr. 873.131 kr. 627.053 kr. 1.500.184 kr.
34 8.084.776 kr. 934.250 kr. 565.934 kr. 1.500.184 kr.
35 7.150.526 kr. 999.647 kr. 500.537 kr. 1.500.184 kr.
36 6.150.879 kr. 1.069.622 kr. 430.562 kr. 1.500.184 kr.
37 5.081.256 kr. 1.144.496 kr. 355.688 kr. 1.500.184 kr.
38 3.936.760 kr. 1.224.611 kr. 275.573 kr. 1.500.184 kr.
39 2.712.150 kr. 1.310.334 kr. 189.850 kr. 1.500.184 kr.
40 1.401.816 kr. 1.402.057 kr. 98.127 kr. 1.500.184 kr.
Samtals 20.000.241 kr. 40.007.119 kr.  60.007.360 kr.
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Vidauki Il

Utreikningur kafla 2, 20.000.000 kr. ldn i 40 dr med 7% véxtum. Jafnar

afborganir.

Lan med j6fnum afborgunum 20.000.000 med 7 % vOxtum i 40 ar

Ar Eftirstédvar Afborgun Vextir Greidsla
1 19.500.000 kr. 500.000 kr. 1.400.000 kr. 1.900.000 kr.
2 19.000.000 kr. 500.000 kr. 1.365.000 kr. 1.865.000 kr.
3 18.500.000 kr. 500.000 kr. 1.330.000 kr. 1.830.000 kr.
4 18.000.000 kr. 500.000 kr. 1.295.000 kr. 1.795.000 kr.
5 17.500.000 kr. 500.000 kr. 1.260.000 kr. 1.760.000 kr.
6 17.000.000 kr. 500.000 kr. 1.225.000 kr. 1.725.000 kr.
7 16.500.000 kr. 500.000 kr. 1.190.000 kr. 1.690.000 kr.
8 16.000.000 kr. 500.000 kr. 1.155.000 kr. 1.655.000 kr.
9 15.500.000 kr. 500.000 kr. 1.120.000 kr. 1.620.000 kr.
10 15.000.000 kr. 500.000 kr. 1.085.000 kr. 1.585.000 kr.
11 14.500.000 kr. 500.000 kr. 1.050.000 kr. 1.550.000 kr.
12 14.000.000 kr. 500.000 kr. 1.015.000 kr. 1.515.000 kr.
13 13.500.000 kr. 500.000 kr. 980.000 kr. 1.480.000 kr.
14 13.000.000 kr. 500.000 kr. 945.000 kr. 1.445.000 kr.
15 12.500.000 kr. 500.000 kr. 910.000 kr. 1.410.000 kr.
16 12.000.000 kr. 500.000 kr. 875.000 kr. 1.375.000 kr.
17 11.500.000 kr. 500.000 kr. 840.000 kr. 1.340.000 kr.
18 11.000.000 kr. 500.000 kr. 805.000 kr. 1.305.000 kr.
19 10.500.000 kr. 500.000 kr. 770.000 kr. 1.270.000 kr.
20 10.000.000 kr. 500.000 kr. 735.000 kr. 1.235.000 kr.
21 9.500.000 kr. 500.000 kr. 700.000 kr. 1.200.000 kr.
22 9.000.000 kr. 500.000 kr. 665.000 kr. 1.165.000 kr.
23 8.500.000 kr. 500.000 kr. 630.000 kr. 1.130.000 kr.
24 8.000.000 kr. 500.000 kr. 595.000 kr. 1.095.000 kr.
25 7.500.000 kr. 500.000 kr. 560.000 kr. 1.060.000 kr.
26 7.000.000 kr. 500.000 kr. 525.000 kr. 1.025.000 kr.
27 6.500.000 kr. 500.000 kr. 490.000 kr. 990.000 kr.
28 6.000.000 kr. 500.000 kr. 455.000 kr. 955.000 kr.
29 5.500.000 kr. 500.000 kr. 420.000 kr. 920.000 kr.
30 5.000.000 kr. 500.000 kr. 385.000 kr. 885.000 kr.
31 4.500.000 kr. 500.000 kr. 350.000 kr. 850.000 kr.
32 4.000.000 kr. 500.000 kr. 315.000 kr. 815.000 kr.
33 3.500.000 kr. 500.000 kr. 280.000 kr. 780.000 kr.
34 3.000.000 kr. 500.000 kr. 245.000 kr. 745.000 kr.
35 2.500.000 kr. 500.000 kr. 210.000 kr. 710.000 kr.
36 2.000.000 kr. 500.000 kr. 175.000 kr. 675.000 kr.
37 1.500.000 kr. 500.000 kr. 140.000 kr. 640.000 kr.
38 1.000.000 kr. 500.000 kr. 105.000 kr. 605.000 kr.
39 500.000 kr. 500.000 kr. 70.000 kr. 570.000 kr.
40 0 kr. 500.000 kr. 35.000 kr. 535.000 kr.
Samtals 20.000.000 kr. 28.700.000 kr. 48.700.000 kr.
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Vidauki Il

Upplysingar fengnar af Hagstofu Islands vegna itreikninga

Til skyringar med kafla 9, 1.

Hlutfallsleg skipting visitdlu neysluverds og breytingar milli manada fra 2008

Visitala neysluverds

01 Matur og drykkjarvérur

011 Matur

0111 Braud og kornvérur

0112 Kjot

0113 Fiskur

0114 Mjélk, ostar og egg

0115 Oliur og feitmeti

0116 Avextir

0117 Greenmeti, kartoflur o.fl.

0118 Sykur, sukkuladi, seelgaeti o.fl.
0119 Adrar matvorur

012 Drykkjarvorur

0121 Kaffi, te og kakd

0122 Gosdrykkir, safar og vatn

02 Afengi og tébak

021 Afengi

022 Tébak

03 Fot og skor

031 Fot

032 Skor

04 Husneedi, hiti og rafmagn

041 Greidd husaleiga

042 Reiknud husaleiga

043 Vidhald og vidgerdir &4 husnaedi
044 Annad vegna husneaedis

045 Rafmagn og hiti

0451 Rafmagn

0455 Hiti

05 Husgogn, heimilisbanadur o.fl.
051 Hasgdgn og heimilisbanadur
052 Vefnadarvorur

053 Rafteeki

054 Bordbunadur, glos, eldhusahdld
055 Verkfeeri og teeki fyrir hus og gard
056 Ymsar vorur og pjonusta

06 Heilsa

Mars 2010 Mars 2009 Mars 2010

100
12,27
11,14

2,01
2,61
0,67
2,07
0,19
0,68
0,96
1,21
0,76
1,13
0,28
0,86
2,76
1,65
1,11
4,35
3,71
0,64
29,45
2,19
19,41
4,46
1,22
2,18
1,39
0,79
6,18
2,83
0,6
1,08
0,57
0,28
0,82
3,39

100
13,28
12,07

2,19
2,5
0,62
2,27
0,22
0,98
1,1
1,3
0,87
1,22
0,33
0,89
2,99
1,86
1,12
4,96
4,31
0,66
25,41
2,43
14,16
5,6
1,06
2,16
1,37
0,79
7,33
3,22
0,6
1,54
0,66
0,35
0,95
3,22

100
14,13
12,69

2,52
2,44
0,72
2,28
0,23
1
1,16
1,43
0,91
1,43
0,34
1,09
3,65
2,21
1,43
6,19
5,14
1,04
22,92

2,5

11,95
4,74
1,16
2,57
1,58
0,99
8,09
3,56
0,64
1,69
0,79
0,39
1,02
3,34
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Ahrif afnams verdtryggingar BKB, IRB
06 Heilsa 3,39 3,22 3,34
061 Lyf og leekningavorur 1,56 1,68 1,73
062 Heilbrigdispjonusta 1,81 1,52 1,57
07 Ferdir og flutningar 16,21 16,23 14,47
071 Kaup Okutaekja 6,55 7,61 4,05
0711 Bilar 6,29 7,22 3,62
072 Rekstur okutaekja 7,96 6,86 8,87
0721 Varahlutir 0,99 1,2 1,49
0722 Bensin og oliur 5,18 3,91 5,44
0723 Vidhald og vidgerdir 1,17 1,13 1,31
0724 Annad vegna okutzekja 0,62 0,62 0,64
073 Flutningar 1,7 1,76 1,56
0732 Flutningar @ vegum 0,4 0,34 0,36
0733 Flutningar i lofti 1,21 1,36 1,12
0734 Flutningar a sjo 0,09 0,06 0,07
08 Péstur og simi 2,67 2,84 3,35
0811 Postur 0,12 0,11 0,14
0813 Simapjonusta 2,44 2,62 3,02
09 Témstundir og menning 11,1 11,95 11,1
091 Sjonvorp, myndbdnd, tolvur o.fl. 1,33 1,63 1,93
092 Témstundir, steerri taeki o.fl. 0,53 1,02 1,13
093 Témstundavorur, leikfong o.fl. 1,5 1,68 1,91
094 ipréttir, fiolmidlun og happdraetti 4,04 3,56 3,38
095 BI6d, beekur og ritfong 1,62 1,6 1,72
096 Pakkaferdir 2,09 2,44 1,04
10 Menntun 0,55 0,59 0,71
11 Hétel og veitingastadir 4,73 4,65 4,81
111 Veitingar 4,44 4,36 4,49
112 Gisting 0,29 0,3 0,32
12 Adrar vorur og pjonusta 6,35 6,54 7,25
121 Snyrting og snyrtivorur 2,44 2,77 3,17
122 Skartgripir ur o.fl. 0,28 0,26 0,36
123 Félagsleg pjonusta 0,61 0,58 0,7
124 Tryggingar 0,85 0,94 1,17
125 Fjarmalapjonusta 6.t.a. 1,63 1,56 1,41
126 Onnur pjénusta 6.t.a. 0,54 0,42 0,45
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Vidauki IV
Skyringartatafla med kafla 9,1.
Hlutfallsleg skipting visitdlu neysluverds og breytingar milli ara

Visitala neysluverds Mars 2008 Mars 2009 Mars 2010
Matur og drykkjarvorur 12,27% 13,28% 14,13%
Afengi og tébak 2,76% 2,99% 3,65%
Fot og skér 4,35% 4,96% 6,19%
Husnaedi, hiti og rafmagn 29,45% 25,41% 22,92%
Husgogn, heimilisbanadur o.fl. 6,18% 7,33% 8,09%
Heilsa 3,39% 3,22% 3,34%
Ferdir og flutningar 16,21% 16,23% 14,47%
P&stur og simi 2,67% 2,84% 3,35%
Tomstundir og menning 11,10% 11,95% 11,10%
Menntun 0,55% 0,59% 0,71%
Hotel og veitingastadir 4,73% 4,65% 4,81%
Adrar vorur og pjonusta 6,35% 6,54% 7,25%
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BKB, IRB

Vidauki V

Utreikningur kafla 6, 20.000.000 kr. ldn i 40 dr med 7% véxtum. Jafnar

afborganir.
Verdtryggt Jafngreidslulan 20.000.000
med 4,8 % voxtum i 40 ar Verébélga 25%
Ar  Eftirstodvar Verdbzetur Afborgun  Vextir Greidsla
1 20.500.000 500.000 102.687 1.435.000 1.537.687
2 20.907.246 509.933 112.623 1.463.507 1.576.130
3 21.314.489 519.866 123.519 1.492.014 1.615.533
4 21.720.744 529.774 135.469 1.520.452 1.655.921
5 22.124.907 539.632 148.576  1.548.743 1.697.319
6 22.525.739 549.408 162.950 1.576.802 1.739.752
7 22.921.859 559.070 178.716  1.604.530 1.783.246
8 23.311.722 568.579 196.006 1.631.821 1.827.827
9 23.693.609 577.893 214,970 1.658.553 1.873.523
10 24.065.605 586.966 235.769 1.684.592 1.920.361
11 24.425.582 595.746 258.579 1.709.791 1.968.370
12 24.771.178 604.175 283.597 1.733.982  2.017.579
13 25.099.771 612.190 311.035 1.756.984  2.068.019
14 25.408.454 619.718 341.127 1.778592  2.119.719
15 25.694.010 626.683 374.131 1.798.581 2.172.712
16 25.952.876 632.997 410.329 1.816.701 2.227.030
17 26.181.111 638.564 450.027 1.832.678  2.282.705
18 26.374.361 643.277 493.568 1.846.205  2.339.773
19 26.527.813 647.020 541.320 1.856.947  2.398.267
20 26.636.155 649.662 593.693 1.864.531 2.458.224
21 26.693.524 651.062 651.133 1.868.547 2.519.680
22 26.693.451 651.060 714130 1.868.542  2.582.672
23 26.628.804 649.483 783.223 1.864.016  2.647.239
24 26.491.721 646.140 859.000 1.854.420 2.713.420
25 26.273.539 640.818 942.107 1.839.148  2.781.255
26 25.964.718 633.286 1.033.256 1.817.530  2.850.786
27 25.554.749 623.287 1.133.224 1.788.832  2.922.056
28 25.032.063 610.538 1.242.864 1.752.244  2.995.108
29 24.383.929 594.730 1.363.110 1.706.875  3.069.985
30 23.596.339 575.520 1.494.991 1.651.744  3.146.735
31 22.653.882 552.534 1.639.631 1.585.772  3.225.403
32 21.539.607 525.356 1.798.266 1.507.772  3.306.038
33 20.234.875 493.534 1.972.248 1.416.441 3.388.689
34 18.719.193 456.566 2.163.063 1.310.344  3.473.407
35 16.970.033 413.903 2.372.340 1.187.902  3.560.242
36 14.962.635 364.942 2.601.863 1.047.384  3.649.247
37 12.669.791 309.019 2.853.594 886.885  3.740.479
38 10.061.602 245405 3.129.678 704.312  3.833.990
39 7.105.222 173.298 3.432.474 497.366  3.929.840
40 3.764.567 91.819 3.764.567 263.520  4.028.087
Samtals 21.613.453 41.613.453 62.030.602 103.644.055
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Vidauki VI

Utreikningur kafla 6, 20.000.000 kr. lan i 40 ar med 7% voxtum. Jafnar

afborganir.

Veroétryggt Jafngreidslulan 20.000.000
med 4,8 % voxtum i 40 ar Verdbolga 8,3 %

Ar Eftirstodvar Verdbaetur Afborgun Vextir Greidsla
1 21.660.000 1.660.000 188.244 1.039.680 1.227.924
2 23.253.912 1.782.156 213.653 1.116.188 1.329.841
3 24.952.600 1.912.341 242.493 1.197.725 1.440.218
4 26.761.046 2.050.939 275.226 1.284.530 1.559.756
5 28.684.143 2.198.323 312.377 1.376.839 1.689.216
6 30.726.623 2.354.857 354.543 1.474.878 1.829.421
7 32.892.963 2.520.883 402.401 1.578.862 1.981.263
8 35.187.279 2.696.717 456.718 1.688.989 2.145.707
9 37.613.198 2.882.637 518.367 1.805.434 2.323.801
10 40.173.702 3.078.871 588.339 1.928.338 2.516.677
11 42.870.948 3.285.585 667.755 2.057.806 2.725.561
12 45.706.058 3.502.865 757.891 2.193.891 2.951.782
13 48.678.865 3.730.698 860.194 2.336.586 3.196.780
14 51.787.621 3.968.950 976.307 2.485.806 3.462.113
15 55.028.653  4.217.339 1.108.094 2.641.375 3.749.469
16 58.395.965  4.475.406 1.257.669 2.803.006 4.060.675
17 61.880.775  4.742.479 1.427.434 2.970.277  4.397.711
18 65.470.968 5.017.627 1.620.115 3.142.606 4.762.721
19 69.150.474 5.299.621 1.838.803 3.319.223 5.158.026
20 72.898.540 5.586.869 2.087.013 3.499.130 5.586.143
21 76.688.884 5.877.357 2.368.726 3.681.066 6.049.792
22 80.488.731 6.168.573 2.688.466 3.863.459 6.551.925
23 84.257.687 6.457.422 3.051.366 4.044.369 7.095.735
24 87.946.446 6.740.125 3.463.252 4.221.429 7.684.681
25 91.495.299 7.012.105 3.930.735 4.391.774 8.322.509
26 94.832.423 7.267.859  4.461.322 4.551.956 9.013.278
27 97.871.902 7.500.801 5.063.529 4.697.851 9.761.380
28 100.511.468 7.703.095 5.747.024 4.824.550 10.571.574
29 102.629.893 7.865.449 6.522.780 4.926.235 11.449.015
30 104.084.003 7.976.890 7.403.251 4.996.032 12.399.283
31 104.705.254 8.024.502 8.402.571 5.025.852 13.428.423
32 104.295.806 7.993.123 9.536.783 5.006.199 14.542.982
33 102.624.022 7.864.999 10.824.097 4925953 15.750.050
34 99.419.319 7.619.394 12.285.177 4772127 17.057.304
35 94.366.276 7.232.134 13.943.480 4.529.581 18.473.061
36 87.097.888 6.675.092 15.825.626 4.180.699 20.006.325
37 77.187.860 5.915.598 17.961.833 3.705.017 21.666.850
38 64.141.787 4.915.760 20.386.392 3.078.806 23.465.198
39 47.387.093 3.631.698 23.138.229 2.274.580 25.412.809
40 26.261.520 2.012.656 26.261.520 1.260.553 27.522.073
Samtals 199.419.795 219.419.795 124.899.257 344.319.052
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Vidauki VII
Synishorn af gomlu vedbotarpattalani, kafli 9,1.

VEDSKULDABREF SAMRIT

e S s L e BT U TDRY et R s

til heimilis ... e e
vidurkenni hér me3 a3 skulda SPARISJOBI Bl Rt e bt s D
1,000,000,

krénur .

KR.
L&n betta ber a8 endurgreia med o Ba= sex . afborgunum & ... nBe= BOX  manada fresti,
[ fyrsta sk s 4o e

Afborganir eru reiknadar pannig, ad 4 hverjum gjalddaga er verdibétapaetti vaxtanna baett vid hifudstol lansins og sian deilt
[ titkomuna me& peim fijdlda afborgana, sem b4 eru eftir, 88 medtalinni peirri afborgun, sem pé er [ gjalddaga fallin.

- T vexti af hofuBstdl ldns pessa &samt verSbétapeetti greiBast 4vallt heestu 15gleyfSu Arsvextir eins og beir eru ékvednir af

vaxtaaukalanum & hverjum tima nd 8.0:! % grunnvextir og e e T ver8botapatiur vaxia,
oBa samtals nd ... 3505 % Pridtin ce.fimn og BALLE prdsent . ... arsvextr

drunnvexli ber ad greida efiir 4, 4 sama tima og afborganir, en verdbétapattur reiknast pa Gt og leggst vid hdfudistél skv.
2. mgr. 40, gr. laga nr. 13/1979.

Verdl gerd breyting & vaxtadkvordun Sedlabanka Islands, bannig a8 vaxiaaukaldn séu felld niBur, grei8i ég heestu Iagleyfdu
vexti fasteignaveSsldna af skuldinni, Standi &g eigi  skilum med greidslu afborgana og vaxta & réttum gjalddégum, ber mér
ad greifia haestu logleyfou dréattarvexti 4 hverjum tima.

Afborganir og vexti skal greida | SPARISJODMNEHM

Til tryggingar skilvisri og skadlausri greidslu hofudstéls eins og hann er & hverjum tima samanber ofanritad, svo og vaxta

af bréfi pessu, og dilum kostnadi, sem af vanskilum kann a3 leida, er SPARISJOBI UM T Keflavflk,

hér med sett ad vedi fasteignin: Gee LOTHERE SRR R e e e

Eignin er vedsett d4samt tilheyrandi lé6Sarréttindum, mannvirkjum og &llu &8ru, sem henni fylgir og fylgja ber, allt med

= _£imnba  vosretti og uppfarslurétti nast & eftir
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Vidauki VIII
Samantekt lanskjara lanastofnana tengdum viotolum.
("]
3 £
= c c K] -
F & c < c
0 [} = - = c
Hvernig Ian bj6dast? o z e F 3 22 g ¢
vernig lan bjodast? @ = c = 3 k- S E
< © 2 © e [ n ©
® a ] o c 9 o £ 8 €
T = ° ] c .2 T ® £ s
° S < 2 25 >t >0
3 = K] H E 2 s 2 5
2 < 8 - < = J 3>
Lanstimi i arum allt ad 40 40 40 40 40 40 40
Vedsetningarhlutfall % 80 80 70 70-80 75 65 65
Hamarksupphad i M.kr. 20 50 Nei 25
Verdtryggd lan i bodi Ja Ja Ja Ja Ja Ja Ja
Overdtryggd lan i bod Nei Nei Ja Ja Nei Nei Nei
Fastir Vextir 4,5 54 5,6 52 5 54
Endurskodunarakvaedi Ja Nei Ja Nei Nei Nei
Akvaedi um uppgreidslugjald Ja Nei Ja Nei Nei Nei
Lan med jéfnum afborgunum Nei Nei ja Ja Ja Ja
Jafngreidslulan Ja Ja Ja Ja Ja Ja
Fastir Vextir 5 6,5
= Endurskodunarakveedi Nei Nei
©
g Akvaedi um uppgreidslugjald Ja Ja
o
g' lan med j6fnum afborgunum Nei Nei
k)
E jafngreidslulan Ja Ja
Breytilegir vextir 4,8 4,21 4,25 4,46
Endurskodunarakvaedi Nei Ja Ja Ja
Akvaedi um uppgreidslugjald Nei Nei Nei Nei
Lan med jéfnum afborgunum Ja Ja Ja Ja
jafngreidslulan Ja Ja Ja Nei
Fastir Vextir 9,1
Endurskodunarakvaedi Ja
Akvaedi um uppgreidslugjald X
Jafnar afborganir Ja
c
®  Jafnar greidslur Ja
o)
§ Breytilegir vextir 8 8,5
§ Endurskodunarakvaedi Ja Nei
o
B Akveesdi um uppgreidslugjald Ja Ja
Jafnar afborganir Ja Ja
Jafnar greidslur X Ja
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