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Krofur til lausnar

» Lausnin verdur ad
> vera almenn
laga greioslubyrdi og eiginfjarhlutfall
duga fyrir heimili
- Gott ef han dugar fyrir adra
vera sanngjorn
vera unnt ao fjarmagna
vera i samrami vio 10g og reglur
vera einféld og fljotgerd

» Tokum skyndiskell vegna gengisfalls og
verobolgu og dreifum honum a morg ar
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Ekki gert of |itid of seint

» Midad er vio nafnveroshakkun lana
> A timabilinu 1. jantar 2008 - 31.des. 2009
» Oll fasteignalan:
- Myntkorfulan annars vegar a viokomandi gengi
- Verodtrygg0 lan hins vegar m.v. neysluvisitolu
» Skuldsettir fasteignaeigendur meeta pa
kreppunni nu jafnfeetis skuldlausum
- En purfa ad borga upp nyja lanid seinna pegar
verobodlgan hefur linad skellinn
» Raunveruleg almenn leidrétting strax
> Dreifum pessu yfir morg ar




Fyrir hvern?

» Alla sem geta sett ve0 (i leioréttum heimi)
- Heimilin (fasteignalan: myntkorfu og verodtryggo)
- Eda alla sem eru med fasteignir til ad vedsetja
- Bilalan (myntkorfulan)
> Sveitarfelog (myntkorfulan)
> Fyrirtaeki (myntkorfulan)

» Ekki fyrir pa sem
- ekki geta sett ved pratt fyrir leidoréttingu
- skulda erlendum adilum (erlendan gjaldmidil)
> (voru med kululan)




Aoferoin: endurfjarmdégnun

1. Sedlabankinn veitir vaxtalaust og overotryggt lan til langs
tima med einum gjalddaga gegn skuldbréfi nys
Leidréttingasjods (eda ibudalanasjods)

2. Leidréttingasjoour lanar afram til lAntakanda sem notar
peningana til ad greida nidur lan sin
- Upphadin midast vid nafnhakkun fra 1.jan. 2008

3. Sjoourinn tekur ved i ibud viokomandi fyrir upphaed sem
samsvarar nuvirtri endurgreidslu
- Nafnverd krofu oll upphadin
- Leyfa meaetti allt ad 110-120% vedsetningu

4. Lanastofnun sem feer inngreidslu setur peninginn inn a
bundinn reikning hja Sedlabanka

> Vaxtalaus og 6verdtryggdur, en binding had akvordun Si (mest
allan lanstimann)




Lykilatridi

» Fyrirtaeki og félk sem oroid hefur fyrir skuldahakkunum hefur
engin onnur rad en ad velta peim ut i verdlagid (eda
atvinnuleysi/gjaldprot)

» bPennan verdobdlguprysting er brynt ad fjarlaegja

» Lanin eru sértek og haldid utan vid adra gjérninga Si
> Lanin fara i hring fra Si til Si
- Stefna S i peningamalum obreytt

. Adgerdirnar eru i samraemi vid markmid Si um stédugleika

» AD Sl veiti Leidréttingasjédi lan og taki ved hans gild

» Ve0 sjo0sins eru i fasteignum og samsvara nuvirtri
endurgreidslu lansins




Nanar um Leioréttingasjoo

» LeiOréttingasjoour er sértaek lanastofnun
> Einnig ma nota ibudalanasjod

» Skuldir eru
- Overdtryggt og vaxtalaust lan fra Si

» Eignir eru

- Ved i fasteign sem samsvarar nuvirtri greidslu i lok timabils

- Bidreikningur sem samsvarar mismuni a navirtri greioslu i
lok timabils og utgreiddu lani til einstaklings

- betta getur lika verid med sjalfsskuldardbyrgd lantakanda




Dami

» Lan fra SI til 40 ara upp 4 32 milljonir til
Leidréttingasjoéds sem eru borgaodar til einstaklings
- Verdobdlguspa: 2,5%
» Einstaklingur veitir ved i ibad fyrir 12 milljonum
> 12 milljénir yrou ad 32 milljénum a 40 arum i 2,5%
verdbélgu
- Verobodlgubidreikningur eignfeerour a 20 milljonir hja
Leidréttingasjooi
» Einstaklingur borgar 32 milljonir nidur af
vaxtaberandi skuldum

» Bankar laekka utistandandi skuldir
> Peningar til baka til Si




Niourstada demis

Einstaklingur skuldar sjé6onum 32 milljonir

- Veitir einungis 12 milljéna ved

Vaxtaberandi lan leekkad um 32 milljonir meo
tilheyrandi bata a greidslugetu

- 0g eiginfjarstodu metin Ut fra vedheaefni fasteignar

Leidréttingasjoour a ved i fasteign og a bidreikningi
verobodlgu: 12+20 = 32
Bankinn verdur fyrir tekjumissi

Peningar Si hafa farid i hring
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Groft mat fyrir 6ll heimilin

» Forsendur 2,5% verdbdélguspa og 40 ar

» 270 ma endurfjarmognun, en 101 ma ved
- Nuvirdisbati a skuldum: 169 ma

» Kostnadour banka um 15 ma a ari
° M.v. 3% vaxtamun a 270 ma og 2,5% verdbdlgu
> | formi
- tapaOra vaxtatekna (8 ma)
- verdbolguryrnunar (7 ma medan fé er bundid)
- Stérar afskriftir niuna ekki naudsynlegar

- Bankar purfa e.t.v. ad haekka medalvexti um
prosentubrot

Skuldarar fa leidréttingu strax a greidslubyrdi og navirtum
hofudstol

- Skuldarar bera bvi sjalfir kostnadinn asamt lanastofnunum,

en honum er dreift a langan tima




Itarefni

Nokkrar tolur
Lagastod og fordaemi

] Krofurnar fra AGS
Ahrif & einstaka adila




Nokkrar tolur



Dami fyrir einstakling

» Verdbélguspa 2,5% fra 1.jan 2009 i 40 ar
» Greidandi er i skilum (30 ar eftir)

- Eign 63 mill 1.jan.2008 => 49M ari sidar => 51M ari sidar
o 21 mill i isl. 1ani og 22 miII |'jap lani

m- Egn 122

1.Jan 2008
1.Jan 2009 49 26 52 -29 0
1.Jan 2010 51 25221 50222 -24>-4 12 (fyrir 32)

» Einstaklingur ber verdlakkun fasteignar (8 milljonir)
> En skuld hefur haekkad Gr 43 i 75 milljonir

» Vaxtaberandi skuld lekkar um 4+28 milljonir

> 0Og sem nemur afborgunum og gengisbreytingum
> Heildarvedbyrdi 4 51 millj. fasteign: 21+22+12 = 55 millj. (110%)

- Sem er sama og nuvirt heildarskuld, en nafnverd skuldar er 43+32=75 milljonir
- 20 milljéna navirdisleekkun a hofudstol




Skuldir heimilanna

“Heildarfasteignavedlanaskuldir i gagnagrunni starfshépsins,
sem samanstendur af gognum fra Nyja Kauppingi, NBI,
[slandsbanka, ILS, sparisjédunum og 6drum minni
fjarmognunarfyrirtaekjum, eru um 1.260 ma.kr.
Fasteignavedlan fra lifeyrissjédoum eru ekki innifalin en pau
getu numid um 170 ma.kr. til vidboétar pannig ad
heildarhisnadisskuldir yrdu um 1.430 ma.kr. Oll 1an par sem
a bak vio er ved i husna®di eru skilgreind sem fasteignavedlan.
Af fasteignavedlanunum i grunninum eru 198 ma.kr. i
erlendri mynt, par af 78 ma.kr. i svissneskum fronkum og 87
ma.kr. i japonskum jenum.”

Fleiri nidurstodur starfshops Sedlabanka islands um skuldir heimilanna - 27. mars 2009




Fasteignamat

Fasteignamat samtals 4.247.053 4.064.965 3.431.037 2.963.893 2.302.534
Husmat 3.506.421 3.345.047 2.833.235 2.460.594 1.921.455
Lodarmat 740.632 719.918 597.802 503.299 381.079

Brunabotamat 5.106.484 3.876.248 3.541.344 3.063.088 2.903.219




Dami fyrir heimilin

» Verobdlguspa 2,5% fra 1.jan 2009 i 40 ar
» Greidandi er i skilum (30 ar eftir). Hluti lana gengistryggour.

» Skuldug heimili (3000 af 5000 beri skuldir):
- 3000 ma 1.jan 2008 => 2340 ma ari sidar => 2399 ma ari sidar

Dags L fasilon | i in L Eilin© L Eor | iosived

1.Jan 2008 3000 1053 115 1832
1.Jan 2009 2340 1232 198 909 0
1.Jan 2010 2399 1246~ 192> 961 101
1053 115 Nuavirt:  fyrir nafnlan:
1131 270

- Uppgreidsla: 270 ma =(1246-1053) + (192-115)
- Endurfjarmégnun og uppgreidsla fyrir 270 ma (193+77)

- Ved sett fyrir 101 ma sem er nlvirdi endurgreidslu 270 ma
virt skuldastada baett um 169 ma




Lanastofnanir i pessu tilfelli

» Lan eru borgud nidur um 270 milljarda

» Vaxtatekjur lanastofnanna af 270 milljardi hverfa
- Ef t.d. 3% vaxtamunur pa eru pad um 8 ma a ari sem er
tekjutap lanastofnanna (auk ryrnunar hofudstols vegna
verdboélgu)
- Verdbélguspa: 2,5% = verdbdlguryrnun taepir 7 ma a ari
» Heildartap lanastofnana um15 ma a ari vegna
tapadra vaxtatekna og verdobolguryrnunar

hofudstols = Vidordadanlegt

- Skuldarar bera petta med harri voxtum i framtidinni og
bankar hagraeda

- Vandanum jafnad ut yfir langan tima



Lagastod og fordaemi



Ur I1dgum um SI - #5 - 2009

4.gr. 24.gr.laganna ordast svo:

Akvardanir um beitingu stjérntakja bankans i peningamalum eru teknar af peningastefnunefnd.
Stjorntaeki bankans teljast i pessu sambandi vera vaxtadakvardanir hans, vidskipti vid lanastofnanir
onnur en tilgreind eru i 2. mgr. 7. gr., dkvordun bindiskyldu skv. 11. gr. og vidskipti a
gjaldeyrismarkadi skv. 18. gr. sem hafa pad ad markmidi ad hafa ahrif a gengi kréonunnar.
Akvardanir peningastefnunefndar skulu grundvallast & markmidum bankans og vondudu mati &
astandi og horfum i efnahags- og peningamalum og fjarmalast6dugleika.

[ peningastefnunefnd situr sedlabankastjéri, adstodarsedlabankastjéri, einn af yfirménnum
bankans & svidi métunar eda stefnu i peningamalum og tveir sérfraedingar a svidi efnahags- og
peningamala sem forsaetisradherra skipar til fimm dara i senn. Sedlabankastjéri er jafnframt
formadur peningastefnunefndar. Peningastefnunefnd er alyktunarhaf ef fjorir af fimm
nefndarménnum sitja fund nefndarinnar. Akvardanir peningastefnunefndar skulu teknar med
einfoldum meiri hluta, en falli atkvaedi jofn redur atkvaedi formanns eda stadgengils hans.
Peningastefnunefnd skal halda fundi ad minnsta kosti atta sinnum a ari. Auk pess getur
peningastefnunefnd haldid fund ef formadur akvedur eda prir nefndarmenn krefjast pess.
Peningastefnunefnd setur sér starfsreglur sem bankarad stadfestir um undirblning, rokstudning
og kynningu akvardana sinna i peningamalum. Opinberlega skal birta fundargerdir
peningastefnunefndar og gera grein fyrir akvorounum nefndarinnar og forsendum peirra. Ef
peningastefnunefnd metur pad svo ad alvarleg hattumerki séu til stadar sem d6gna fjarmalakerfinu
skal hin opinberlega gefa Ut vidvaranir pegar tilefni er til. Peningastefnunefnd getur p6 akvedid ad
skyra ekki fra akvordounum um vidskipti a gjaldeyrismarkadi skv. 18. gr.

Peningastefnunefnd skal gefa Alpingi skyrslu um storf sin tvisvar a ari. Skal efni skyrslunnar
rett 4 sameiginlegum fundi efnahags- og skattanefndar, fjarlaganefndar og vidoskiptanefndar




Ur I1dgum um Si - #36 - 2001

3.gr. Meginmarkmid Sedlabanka Islands er ad studla ad stédugu verdlagi.
Med sampykki forsaetisradherra er Sedlabankanum heimilt ad lysa yfir
télulegu markmidi um verdbdlgu.
Sedlabankinn skal studla ad framgangi stefnu rikisstjérnarinnar i
efnahagsmalum, enda telji hann pad ekki ganga gegn meginmarkmidi sinu
skv. 1. mgr.

7.gr. Sedlabanki islands getur veitt lanastofnunum, sem geta att
innlansvidskipti vid bankann, sbr. 6. gr., lan med kaupum a verdbréfum eda a
annan hatt gegn tryggingum sem bankinn metur gildar.

10. gr.  Sedlabanki islands akvedur vexti af innlanum vid bankann, af lanum
sem hann veitir og af verdbréfum sem hann gefur ut.

16. gr.  Sedlabanka islands er 6heimilt ad veita rikissjodi, sveitarféldégum og
rikisstofnunum 60rum en lanastofnunum lan.

Verdbréf, sem skrad eru i opinberri kaupholl og gefin eru at af peim
adilum sem um radir i 1. mgr. og Sedlabankinn kaupir a verdobréfamarkadi
eda af [anastofnunum til ad nd markmidum sinum i peningamalum, skulu
ekki teljast lan samkvamt akvaeedum pessarar greinar.




Reglugerd 808, 28. agust, 2008

3. gr. um vedlan

> Lan sem veitt eru gegn vedi sem Si metur haef

7.3. gr. um onnur vioskipti

- Vedlan med 60rum efndatima en 7 daga

> Bundin innlan med 6drum efndatima en 7 daga

9. gr. um vexti

> Vextir i vidskiptum vid Sl eru hadir akvordunum bankans
hverju sinni

11. gr. um haef verdbréf

> Verdbréf gefin Ut af rikissjodi og skuldabréf ibudalanasjéds

12. gr. um tryggingarhafi verobréfa

> 4, VerObréf med abyrgd rikissjéds eru metin eins og rikissjodur sé
utgefandi
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Bindiskylda/bundin innlan

» Almennt bindihlutfall er 2% fyrir pann hluta
bindigrunns sem bundinn er til tveggja ara eda
skemur

- Leidréttingasjodur parf ekki slikt bindihlutfall heldur yroi
bad 0%

- Enda ekki i daglegum utlanum
- Enda med langtimalan

- Enda verdbdlguspa Si notud til ad styra vedum
» NU eru 12,5% vextir a bundnum innlanum

> Sértek bindiskylda a pessu fé (sem bankarnir leggja inn i Si
eftir endurgreidoslu) med 0% vexti hja Sl




Hefd-/6hefdbundnar adgerdir Si?

» | samraemi vid
> 16g um SI (2001 og 2009)
> reglugerd 808
> markmid Si um verdstodugleika
> bau stjérntaki sem Sl redur yfir

» Sértaekt

> akvoroun um 0% vexti og 40 ara lanstima

> skylda ad lata peninginn fara inn i Sl sem
bindiskyldan a 0% voxtum

- bannig er upphadin tekin ut fyrir sviga




Krofurnar fra AGS



Skuldastadan =»gjaldeyrishoft

“With unusually large uncertainty surrounding the
outlook, concerns about downside risks
dominated—staff saw external risks as prevailing,
while the authorities emphasized domestic ones.

> In staff’s view, external liquidity risks remained a key
concern, given the high foreign debt of the private sector,

chiefly related to the large funding needs of the banking
sector.” Source: IMF Article IV Report - Dec. 8th, 2008

“The immediate emphasis on stabilizing the kréona

reflects the risk of highly adverse balance-sheet
effects.” Source: IMF Staff Report - Nov. 25th, 2008




Skuldastadan = gengissahatta

“The above vulnerabilities may, in turn, negatively
affect banks’ balance sheets, triggering a
confidence shock that could prompt a new round
of krona depreciation. This could lead to further
deleterious (and potentially non-linear) effects on
domestic asset prices and private sector balance
sheets, with correspondingly large impact on
consumption and investment. Corporate
vulnerabilities could be especially important given
the complex links between Iceland’s non-financial

corporations and banks.”
Source: IMF Article IV Report - Dec. 8th, 2008




barf a0 haekka gengio?

» Ef skuldastadan er ordin barilegri ba0i hvad
varoar greioslubyrdi og h6fudstdl (navirtan)
ba purfum vid sidur ad haekka gengio
- Gott fyrir vioskiptajofnud

» Siour porf a gjaldeyrishoftum

» Ekki porf & ad nota stéran gjaldeyrissjoo til ad
studla a0 haerra gengi
- Gatum studst vid minni gjaldeyrisvarasjéo a0 lani




GOIf undir atlan Sl til einkaadila

“C. Ceiling on Net Credit of the Central Bank of
Iceland to the Private Sector

8. Definition: Net credit of the central bank to the
private sector is defined as the difference between
CBI lending to private banks through its overnight
and weekly collateral facilities and any other
instruments to which the CBI would extend credit
to the private sector, and current account balances
of the banks at the CBI and central bank CDs in
issuance. Performance against the net credit will be
measured at program exchange rates.”

Source: IMF Staff Report - Nov. 25th, 2008




GOIf undir atlan Si til rikisins

“D. Ceiling on Net Credit of the Central Bank of
lceland to the Central Government

10. Definition. Net credit of the Central Bank of
Iceland to the public sector is defined as the
difference between CBI lending to the central
government and central government deposits at
the CBI in domestic currency.”

Heér er vaentanlega lika att vio stofnanir rikisins
(Ibudalanasjéd og Leidréttingasjoo)

Source: IMF Staff Report - Nov. 25th, 2008




Samrami vio markmio AGS

» Ekki er unnt ad sja annad en ad pessar adgeroir
samrymist markmidum AGS um a0 na stoougleika
> Engin nettd peningaprentun
> Minni ahatta tengd bonkunum og hagkerfinu
> Minni fjarmoégnunarporf hja bonkunum
- Jafnvaegi a efnahagsreikningi einkaadila
- Styrkari stodir undir rikissjod

» bessar adgerdir eru einnig i samrami vio teknilega
skilgreiningu a skuldbindingum Islands vid AGS




Ahrif 4 einstaka adila



Ahrif 4 almenning

)

Storlaekkud skuldabyroi (vedbyrdi, navirding)

- Nafnverd vaxtaberandi skulda lekkad nidur i pa stodu sem
var 1. januar 2008

Batt eiginfjarstada (nuvirt)
Storlaekkud greidoslubyroi

Raunlaekkun a skulda- og greidoslubyrdi audveldar
heimilum ad bera adrar verohaekkanir,
skattahaekkanir og tekjulakkanir

Dregur ur kréfum um launahakkanir




Ahrif 4 Sedlabanka

» Utldn an myntslattuhagnadar sem kualulan til
opinberrar stofnunar gegn vedi i skuldabréfi
stofnunarinnar
- Tekju- og utgjaldalaus haekkun a efnahagsreikningi
- Nafnverd lans er a0 fullu greitt i lok lanstima

» Lanastofnanir nota uppgreioslur lantakanda til ad
lekka efnahagsreikning (bundid a reikningi hja Si)

- Innlausn peninga leekkar myntslattuhagnao, en paer tekjur
ma auka aftur pegar og ef vilji er fyrir hendi

» Hlutlaust gagnvart 6drum adgerdum Si
> En nytt jafnvaegi hagkerfisins kallar & nytt st6dumat Si




Ahrif & AGS og matsfyrirtaki

Dregur storlega ur innlendri ahattu og par meo ur
heildaraheettu adgerda AGS

> “Uncertainty surrounding the outlook is unusually large,
dominated by significant downside risks—both external
and domestic. In the event of a prolonged external liquidity
crunch, the economy could face severe financial strain,
especially if domestic risks materialize simultaneously.”
Minni ahaetta = haerra mat

> Odyrari 1an og audveldara adgengi ad lanum
Minni fjarmoégnunarporf bankanna
E.t.v. minni porf fyrir storan gjaldeyrisvarasjéd
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Ahrif & bankana

Uppgreidslur einstaklinga gerir bonkum kleift ad
annad hvort

v

- Laekka efnahagsreikning og par med fjarmognunarporf sina
> Minni utlan = minni vaxtatekjur
Erlendum lanum ma eftir petta breyta i islensk lan

Laegri greidoslubyrdi lantakenda eykur
endurgreidslugetu og leekkar afskriftir

Laegri lanabyrdi lantakenda eykur greidlsuvilja og
leekkar afskriftir

v Vv
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Ahrif 4 rikid

» Betri stada einstaklinga og fyrirtaekja eykur veltu i
bjodfélaginu og par med afleiddar skattatekjur

» Betri stada pjéofélagsins skilar betra lanshaefi (og
mati a pvi)

» bar sem adgerdin felur i sér uppgreioslu a
hakkunum lana med nyju lani pa hefur petta ekki
ahrif til hekkunar a skattstofni

- Engar métvaegisadgerodir eru pvi naudsynlegar til ad koma i
veg fyrir skattakrofur

» Nyju lanin eru an vaxta og verdbota sem er mjog
hagstxe0 kjor
- Ekki parf ad reikna pau til tekna og leggja skatt a




Ahrif 4 fjsrmagnseigendur

Greitt var upp i skuldir - bankarnir fa sitt

- Engar afskriftir naudsynlegar

- Ath. bankarnir geta, en purfa ekki ad nuvirdisreikna pad sem er bundid
hja Sl. beir purfa pvi ekki ad afskrifa mismuninn.

- Sl gaeti e.t.v. losad um bindiskyldu pegar fram lida stundir.
Lifeyrissjodir eru medal peirra sem lanad hafa til
fasteignakaupa (170 milljarda)
> Hluti pessa er endurgreiddur (e.t.v. 30 ma)

- Eda jafnvel haldid utan vid lausnina
Lifeyrissjodir piggja vaxtatekjur af innlanum i bankana
- Bankar missa hluta af sinum vaxtatekjum

- Bankar verda ad bregdast vid, t.d. med pvi ad leekka vexti af innlanum
Verdtrygging og vextir af eftirstandandi utlanum eru sem
aour
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Ahrif 4 hagkerfid

» Hagkerfid réttir ar kitnum mun fyrr en ella og a
sarsaukaminni mata

» Samdrattur i hagvexti verdur minni og jafnvel
breytist i hagvoxt

» Fasteignaver® laekkar sidur

» Félksflotti verour minni

» Atvinnustig laekkar minna

» Dregur ur verdbdlguprystingi

» Innflutningur eykst (sem er galli)
- betta kallar a moétvaegisadgeroir




bokk fyrir aheyrnina

Hafa ma samband vid
porstein Helga Steinarsson
geghum netfangid
thorsteinn@asverk.is




