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1 Inngangur og helstu nidurstéour

A fundi samradshéps radherra og stjérnarandstddu pann 15. oktdber var akvedid ad kalla
saman vinnuhép sérfreedinga rdduneyta, ldnastofnana og Hagsmunasamtaka heimilanna.
Verkefni hépsins er ad meta kostnad af ymsum peim leidum sem i umraedu hafa verid til
lausnar a skuldavanda heimilanna.

Oskad var tilnefninga Samtaka fjarmalafyrirtaekja f.h. vidskiptabanka og sparisjéda, Samtaka
lifeyrissjéda f.h. lifeyrissjéda, Ibudalanasjéds, Hagsmunasamtaka heimilanna, fjarmalaradu-
neytis og forsaetisraduneytis.

Tilnefndir voru eftirfarandi:

Gisli Ottarsson, Samtok fijarmalafyrirtaekja

Mariné G. Njdlsson, Hagsmunasamtdok heimilanna

Rafn Sigurdsson, fjarmalardduneyti

Sigurdur Geirsson, (budaldnasjédur

porkell Sigurgeirsson, Landssamtok lifeyrissjoda

Yngvi Orn Kristinsson

Sigurdur Snaevarr, efnahagsragjafi forsaetisradherra er formadur hdpsins.

Vinnuhdépnum var atlad ad vinna hratt og meta eftirfarandi leidir:

Flata nidurfaerslu skulda um 15,5%.

Nidurfaerslu skulda m.v. upphaflega lansfjarhaed
Nidurfaerslu skulda ad 110% af verdmeeti fasteigna
Nidurfaersla skulda ad 110% af fasteignastodu stigleekkandi
Haekkun vaxtabodta

Leekkun vaxta & fasteignaldnum i 3%

Tveggja prepa nalgun (s6lu-/kaupréttur)

LIN leidin

Eignarnam og nidurfzersla skulda med gerdarddémi.

W N hWNE

Vinna hoépsins hefur almennt gengid vel, en helstu vandamadl hans hefur verid skortur a
areidanlegum télum um ymsa peetti fasteignaskulda heimilanna. bannig er vedrod skuldanna
og tegund peirra ekki pekkt. betta pydir ad ekki er haegt ad meta a hvada lanveitanda laekkun
a hofudstoli skuldar hefur mest ahrif og i hvada hlutfalli og ekki er haegt ad atta sig a pvi hverjir
veeru ad fa mesta laekkun skulda Ut fré séradgerdum vegna gengisbundinna lana.

Burt séd fra skorti a ndkvaemari upplysingum, pa er ljost ad skiptar skodanir eru innan hdpsins
um pad hvada leidir eru bestar til ad nd peim markmidum sem hdépnum var upp 4 lagt ad hafa
ad leidarljési. bessi markmid voru sett fram i bréfi nefndarmanna og eru sem hér segir:

»Naudsynlegt er ad markmid adgerda séu skyr. Flestir settu ad geta sammeelst um eftirfarandi
markmid:

e Foélk hafi pak yfir hofudid.
e Skuldsett folk nai endum saman.
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e Byrdum dreift 4 sanngjarnan hatt.
e Adgerdir skilvirkar, ahrifa gaeti fljott.
e Umsyslukostnadur sé sem minnstur.”

Allir eru sammala um ad félk eigi ad hafa pak yfir h6fudid. Fulltrdi HH i hdpnum telur aftur ad
yfirskuldsetning sé ekki vandamal nema greidsluvandi fylgi. Einnig greindi menn & um hvad
telst edlileg neysla. Ekki hefur verid tekid svo nokkru nemur a peim paetti ad dreifa byrdum &
sanngjarnan hatt. [ huga Hagsmunasamtaka heimilanna telst ad dreifa byrdum 4 sanngjarnan
hatt, ad adilar lanasamnings skipti med sér pvi hoggi, sem hin mikla haekkun hofudstols
lananna olli. | umfjéllun hépsins er ekki gerd nein tilraun til pess umfram pad sem er ad mati
bankanna tapadar skuldir. Meira um pad sidar. Um skilvirkni adgerda og ad ahrifanna geeti
skjott, pa vilja Hagsmunasamtdk heimilanna spyrja i hverju felst skilvirkni. Med 16gum nr.
107/2009 um adgerdir i pagu einstaklinga, heimila og fyrirtaeekja vegna banka- og
gjaldeyrishrunsins voru gerdar breytingar & logum nr. 63/1985 um greidslujofnun
fasteignavedlana til einstaklinga. Ohaett er ad segja ad pessi |6g hafi verid skilvirk & pann hatt
ad pau voru skjotvirk. Yfir 46.000 einstaklingar hafa lan sin greidslujofnud og pessi adgerd
laekkadi greidslubyrdi ldnanna timabundid um liklegast 15%, en pau voru lika skilvirk @ annan
hatt. Framtidargreidslufleedi ldnanna haekkadi um a.m.k. pessi somu 15%, bp.e.
heildargreidslubyrdin jokst. bessi adgerd brytur pvi i bdga vid eitt af markmidum
sérfreedingahdpsins ad byrdum sé dreift 4 sanngjarnan hatt.

[ framangreindu bréfi segir svo:

Jafnframt parf ad taka tillit til margvislegra patta vid mat a adgerdum. Medal annars
ma nefna:

e Ahrif 4 efnahagslif og atvinnustig.

o Ahrif 4 rikissjod i brad og lengd.

e Ahrif 4 eigna- og tekjudreifingu landsmanna.

e Ahrif 4 greidslubyrdi lantaka

o Ahrif 4 stodu lifeyrissjoda i brad og lengd.

e Anhrif & fjarhag ibudaldnasjéd.

e Ahrif 4 fjarhag banka og annarra ldnastofnana.

e Ahrif 4 efnahagslega hvata einstaklinga og lanastofnana.
e Ahrif 4 framtidarskipan og fjarmognun ibudarlana.

Fromt sagt, pa hefur feest af pessu verid skodad, enda enginn timi til pess og sérfradipekking
til verksins takmorkud innan hépsins. [ lok pessa séralits verdur farid lauslega yfir hvert af
bessum atridum.
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2 Samantekt nidurstadna

Vid vinnu sérfredingahdpsins var unnid ur gridarlegu magni upplysinga um skulda-, eigna- og
tekjustédu heimilanna. Einnig var skodud fjolskyldugerd og neysluvidmid fyrir hverja um sig.
Stadreyndirnar tala sinu mali. Stdr hluti landsmanna eiga ekki fyrir naudpurftum, hvad ad félk geti
greitt husnadiskostnad. Engin af peim leidum sem skodadar voru i vinnu hépsins mun breyta pessu
sem heitid getur.

Af peim leidum sem skodadar voru virdast prjar koma staerstum hluta lantaka til géda:

1. Leid Hagsmunasamtaka heimilanna um flata leidréttingu verdtryggdra ldna, laekkun vaxta
Overdtryggdra ldna og breytingu a gengisbundnum l[anum midad vid stodu peirra 1.1.2008, en
hun kemur & bili 54.000 - 72.762 fjolskyldum til géda eftir atfaerslu.

2. Nidurfaersla midad vid upphaflegan hofudstdl - kemur 72.762 fjolskyldum til gdda.

Leekkun vaxta um 3% - kemur 72.762 fj6lskyldum til géda.

Adrar adgerdir skila mun takmarkadri arangri og margar hreinlega missa marks.
Pegar kemur ad pvi ad beeta hag peirra verst settu, pa er rodin:

1. Laekkun vaxta um 3% - nytist 2.578 til 3.771 fjolskyldum
2. Sértxek skuldaadlégun - nytist 2.096 fjolskyldum
3. Tillaga HH - nytist 1.721 til 2.076 fjolskyldum

Adrar tillogur skila ekki eins gédum arangri. Leekkun hofudstdls i 110% skilar [6kustum arangri.

Engin ein leid mun nytast til ad leysa allan greidsluvanda heimilanna. Naudsynlegt verdur ad fara
nokkrar leidir eda hreinlega ad setja alla i nytt greidslumat. Skilvirkast vaeri ad setja upp vefsvaedi sem
fiolskyldur hefdu adgang ad med, t.d. veflykli Rikisskattstjora eda audkennislykil bankanna, par sem
hver og einn gaeti matad olikar leidir ad sinni stodu. Vefurinn safnadi saman upplysingum dr Slikum
attum um efnahag vidkomandi, pannig ad unnid vaeri sem mest med raungogn.

Liklega veeri best ad stofnadur veeri sjodur utan um vaentanlega leidréttingu lana. Lanveitendur og rikid
steedu ad sjodnum og fjadrmognudu hann. Eftir ad fjdlskylda hefur farid inn 4 vefinn sem nefndur er ad
ofan, pa fari umsdkn til sjédsins um leidréttingu ldna og sjodurinn szei um ad greida beint inn 3
hofudstdl lana vidkomandi fjolskyldu. Med pvi veeri allt ferlid einfaldad og ekki parf ad stofna ny lan
eda fara i umfangsmiklar skilmalabreytingar fyrir 6nnur lan en gengisbundin.

TvO mikilveegustu markmid peirra adgerda sem fara parf i eru annars vegar ad baeta rekstrarstodu
heimilanna, pannig ad peim verdi gert kleift ad koma fjarmalum sinum & réttan kjol og halda afram ad
sinna pvi sem peim er ztlad ad gera i pessu pjodfélagi. Hitt er ad auka rekstrarhzefi fjarmalakerfisins.
Um pessar mundir er stor hluti [dna heimila og fyrirtaekja dvirk, p.e. ekki er verid ad greida af peim
hvort sem pad er vegna vanskila eda frystingar. Medan petta hlutfall er mikid yfir 1% af utlanum, pa er
fjdarmalakerfinu haetta bdin, hvad pa pegar vanskil eru rimlega 10% eins og 4 vid um Ian heimilanna hja
bankakerfinu. Vid petta ma sidan baeta pridja markmidinu, en pad er ad hazegt sé ad skapa paer
adstaedur i samskiptum fjarmalafyrirteekja og vidskiptavina peirra, ad badir adilar vilji vidhalda
vidskiptasambandinu af fUsum og frjalsum vilja.

Utgafa 1.2 11.11.2010
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3

Mismunandi skodanir og takmarkanir a vinnu hopsins

Hvad er pad i storum drattum greinir & milli hugmynda fulltrda HH i hdpnum og a.m.k. hluta

annarra nefndarmanna? Skipta ma pessu i eftirfarandi peetti:

1.

Mjég mismunandi syn var innan hdpsins til dbyrgdar nyju bankanna a syndum peirra
gomlu.

itrekad var reynt ad tengja saman tjén erlendra kréfuhafa og krofur lantaka um
leidréttingu lana. A petta getur fulltrdi HH ekki fallist, par sem erlendir kréfuhafar eru
l[dnardrottnar gdmlu bankanna og sem slikir bera peir dbyrgd a eigin dhaettustyringu
vid lanveitingar sinar. Innlendir lantakar geta ekki borid pa byrdi ad eiga ad hjalpa
erlendum krofuhoéfum vegna kludurs sem peir gerdu vid lanveitingar til hinna follnu
fjarmalafyrirtekja.

Medan a vinnu hépsins var fyrst og fremst gengid ut fra pvi ad faera nidur skuldir, sem
eru hvort ed er dinnheimtanlegar. | pessu fellst engin eftirgidf af halfu
fijarmalafyrirtaekjanna, heldur er eingdéngu verid ad vidurkenna bdkhaldslegar
stadreyndir. Ad mati fulltrda HH er meira ad segja gengid of langt i pessum efnum, par
sem ekki eru settar neinar takmarkanir & pad hverjir eigi ad fa nidurfaerslu ad 110% af
verdmati husnaedis. Pannig er aetlunin ad feera milljéna tugi nidur af lanum fdlks sem
er med milljéna tugi i rddstofunartekjur & ari eda & hundrud milljona i hreinni eign.
betta er folk sem er med husnadisskuldir ymist upp a punt eda vegna pess ad pad var
vaenlegri kostur en ad taka fé sem var & heerri avoxtun annars stadar og nyta i
husbygginguna.

Ekkert er fjallad um krofur HH um leidréttingu & hofudstéli gengisbundinna lana og
talad er um ad vaentanlegt frumvarp efnahags- og vidskiptaradherra sé yfirdrifid hogg a
fijarmalafyrirtaekin. Engin gdogn hafa verid 16gd fram pvi til studnings enda gengur pad
bvert & framkomin gogn fra fjarmalafyrirtaekjum og Utreikninga Hagsmunasamtaka
heimilanna & ahrifum gengisldanadéma Haestaréttar fra 16. juni og 16. september sl.
beir atreikningar syna, ad lantakar skulda fjarmalafyrirtaekjum haar upphadir i
vangreiddum gjalddagagreidslum frad lantokudegi til dagsins i dag. Vissulega koma
timabil, par sem greidslur lantaka hafi verid haerri en endurreiknadir gjalddagar en peer
upphaedir eru mun feaerri og laegri ad samtolu en fyrri greidslur. Misraemi er lika i pvi ad
horfa til framtidargreidsluflaedi i sumum adgerdum, en ekki er 66rum. Nanar um
petta sidar.

Ekkert er fjallad um kréfur HH um leidréttingu @ voxtum overdtryggdra husnaedislana.
Tolur Sedlabanka islands syna ad bokfaert virdi yfirdrattarlana heimilanna hafi laekkad
um 40% vié hrun bankanna, p.e. innheimtuvirdi lananna var um 78 milljardar, en
bokfaert virdi 46,8 milljardar. Er petta enn eitt deemi um dsvifni fjarmalafyrirtaekjanna
ad aetla ad innheimta lan a krofuvirdi, pratt fyrir ad pau sjalf hafi fengid umtalsverdan
afslatt af upphaedinni.

brjdskast er vid ad fara eftir akvaedi laga nr. 107/2009 par sem segir i 2. to6lulid 2.mgr.
2. gr. ad taka skuli til ,[m]ats & greidslugetu skuldara par sem tekid skal tillit til
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edlilegrar framfaerslu” og 3. tolulidar par sem segir ,,[m]ats & adsteedum skuldara, m.a.
fiolskyldugerd, husnaedi og sérstokum adsteedum®. Meirihluti hdpsins hangir fastur i
framfaersluviomidum umbodsmanns skuldara. Fyrir steerstan hluta landsmanna a
pbetta ekkert skylt vid edlilega framfaerslu. Fulltrdi HH hefur itrekad bent & ad nzer sé
ad taka neysluutgjold pess hdps sem er naest laegstur samkveemt neyslukénnun
Hagstofunnar fyrir 2006-2008, en pad samsvarar ad 37,5% pjodarinnar sé med laegri
neysluutgjold i stadinn fyrir ad pad sé innan vid 12,5% pjédarinnar. Naemnigreining a
pessum tolum syna ad verulega haekkar i hopi fidlskyldna i greidsluerfidleikum, pegar
petta vidmid er tekid. Er pad dlit fulltrda HH, ad pad viomid sem notad var til
fraviksgreiningar i 7. kafla adalskyrslunnar eigi ad vera grunnneysluvidmid og utfra pvi
eigi i mesta lagi ad skoda 20% fravik i badar attir.

7. Ekki er gerd tilraun i skyrslu hépsins til ad stilla upp svidmyndum og mata einstakar
lausnir vid pessar svidsmyndir. Hépurinn var byrjadur a slikri vinnu, en fékk fyrirmaeli
um ad taka pad efni ut ur skyrslunni. Telur fulltrdi HH pad vera tilraun til ad slita vinnu
hoépsins fra hugsanlegum lausnum og um 6edlilega ritstyringu sé ad reeda.

8. Samanteknar nidurstodur adalskyrslu syna ekki hvad einstakar adgerdir nd til margra
fidlskyldna heldur er einblint 4 einn og adeins einn hép i slikum samburdi, p.e. pa sem
eru i allra lakastri stodu. Telur fulltrdi HH pad vera ranga nalgun & nidurstédum, par
sem mestu mali hlytur ad skipta ad ahrif adgerda verdi sem vidtaekust. Ef vilji er til ad
bjarga bara peim verst settu, pa er t.d. enginn porf 4 ad eyda I6ngum tima i ad skoda
yfirvedsetningu, par sem peir verst settu eiga ekki fyrir naudpurftum, hvad pa afborgun
l[dana. Yfirvedsetning er lixus vandamal i augum pess hdps.

9. Alveg vantar ad skoda ahrif adgerda a verdmaeti eigna sem er bjargad. Slikur
samanburdur mun leida i ljés ad jafnvel i bjortustu svidsmynd, pa mun mjog litlu af
eignum heimilanna verda bjargad undan harminum eda yfirtoku fjarmalafyrirtaekja, ef
eingdngu er tlunin ad haekka vaxtabaetur um 2,1 ma.kr.

10. Ekki er gerd hin minnsta tilraun i skyrslunni til ad meta ahrif Urraeda & ymsar
hagsteaerdir, sbr. upptalningu a bls. 4.

Fulltrdi Hagsmunasamtaka heimilanna telur ad tillogur sérfraedingahdpsins missi alvarlega
marks med pvi ad lita framhja peim atridum sem hér eru nefnd. Vissulega sé tekid &
einhverjum af pessum atridum i 66rum adgerdum, en par verdur enn og aftur treyst a
gedpottaakvardanir bankanna, sem auk pess hafa ekki synt fram & ad hafa burdi til ad afgreida
mal i gegn um sértaeka skuldaadlogun af neaegri skilvirkni og skjétvirkni til pess ad haegt sé ad
afgreida umsodknir tuga pusunda vidskiptavina adur en vidkomandi verda pvingadir i prot.
Hofum i huga ad heilar 138 umsdknir hafa verid afgreiddar i gegn um sérteeka skuldaadlogun
fra gildistoku laga nr. 107/2009 um adgerdir i pagu einstaklinga, heimila og fyrirtaekja vegna
banka- og gjaldeyrishruns. Fjolgadi peim um 10 i oktdber. b4 eingdngu sé midad vid peer
ramlega 20.000 fjolskyldur sem eru med yfirskuldsetningu, pa mun taka 2.000 manudi, p.e.
167 ar, ad afgreida allar svona umsoéknir. bad telst seint skjotvirk adgerd. Heldur fleiri hafa
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fengid hofudstodl laekkadan i 110%, en pad eru naer eingéngu audveldu tilfellin, par sem 6ll 1an
eru hja einum lanveitanda.

4 Utreikningar Hagsmunasamtaka heimilanna sem ekKi eru i
skyrslu hopsins

Pvi midur hafa ymsar upplysingar fra fulltrta HH ekki ratad i skyrslu hépsins. Ma par m.a.
nefna alla umfjollun um tillégur samtakanna vardandi gengisbundin lan. Farid var i vidamikla
greiningu a ahrifum tillagnanna og pau borin saman vid ébreytt astand, ad overdtryggdir vextir
komi i stadinn fyrir samningsvexti og gengisbindingu og ad lanin verdi verdtryggd. Pessa
greiningu og Utreikninga er ad finna i rammagrein sem byrja & naestu bladsidu.

pa gerdi fulltrdi HH Utreikninga 4 pvi hvad pad kostadi, ef allar leidréttingar ldna faerdust yfir i
igildi nys lans sem sérstakur sjédur taeki ad sér ad greida. Tekjur sjédsins kaemu fra
lanveitendur og rikinu, en einnig maetti hugsa sér adra utferslu a pvi. Gefum okkur ad
upphadin sem pannig feerdist yfir veeri 150 milljardar (bara notud til utskyringar) og ad lanid
beri hédan i fra 5% o6verdtryggda vexti og sé til 25 ara. Ef greitt er arlega af laninu jafnar
afborganir, pa verda arlegar greidslur sem hér segir (m.kr.):

Afb. nr. Gjalddagi | Eftirstodvar | Afborgun | Vextir Samtals greitt
1]1.11.2011 150.000 6.000 7.500 13.500
2(1.11.2012 144.000 6.000 7.200 13.200
3(1.11.2013 138.000 6.000| 6.900 12.900
411.11.2014 132.000 6.000| 6.600 12.600
511.11.2015 126.000 6.000 6.300 12.300
6(1.11.2016 120.000 6.000 6.000 12.000
7(1.11.2017 114.000 6.000| 5.700 11.700
1811.11.2028 48.000 6.000 2.400 8.400
1911.11.2029 42.000 6.000 2.100 8.100
20(1.11.2030 36.000 6.000 1.800 7.800
21]1.11.2031 30.000 6.000 1.500 7.500
2211.11.2032 24.000 6.000 1.200 7.200
23(1.11.2033 18.000 6.000 900 6.900
24(1.11.2034 12.000 6.000 600 6.600
25(1.11.2035 6.000 6.000 300 6.300

Samtals 0| 150.000( 97.500 247.500

Sé 1anid jafngreidslulan, pa yrdi greidslan liklegast nzer pvi ad vera um 10 milljardar a ari ad
jafnadi.

Fjallad er nanar um petta a bls. 21-22 i pessu skjali.
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Greidslubyrdi gengisbundinna lana fyrir og eftir

Tillogur HH na einnig til gengisbundinna ldana. Efnahags- og vidskiptaradherra radgerir ad leggja
fram frumvarp, par sem gert er rad fyrir ad lantakar geti breytt lanum sinum i eitt af premur
lanaformum: a) dverdtryggt 1dn med laegstu Sverdtryggdu voxtum Sedlabanka islands, sbr. gr. 10 i
[6gum 38/2001, b) verdtryggd lan med laegstu verdtryggdu voxtum, sbr. gr. 10 i l6gum nr. 38/2001,
c) 1an i erlendri mynt sem uppfyllir kréfur islenskra laga. Vid utreikning & pessum premur
moguleikum verdur ekki séd ad d nokkurn hatt sé verid ad koma til méts vid lantaka hvad vardar
greidslubyrdi, pdé timabundid létti takmarkad a greidslubyrdi. Tillogur HH um ad gengisbundin lan
verdi midud vid stoduna 31.12.2007 og taki eftir pad verdtryggingu med paki a verdbaetur mun létta
verulega 4 greidslubyrdi peirra lana.

Midad vid ad hofudstoll peirra Idna hafi haekkud um a bilinu 80 — 135% mun laekkun hoéfudstdlsins
verda a bilinu 38 — 52% midad vid stodu hans fyrir ddma Haestaréttar 16. juni sl. Mjog erfitt er ad
reikna Ut raunveruleg ahrif ddma Haestaréttar & hofudstdl ldnanna, par sem nidurstada vardandi
vexti husnaedislana liggur ekki fyrir, p6 svo ad Haestiréttur hafi dkvedid i ddmi sinum 16. september
ad |anid sem par atti i hluti skyldi taka laegstu dverdtryggdu vexti Sedlabanka islands, sbr. gr. 10 laga
nr. 38/2001.

Lausleg greining @ peim ldanum sem skrad eru gengisbundin hidsnadislan samkvaemt skraningu
Sedlabanka [slands leidir i ljés ad um 43% gengisbundinna lana bankakerfisins eru hisnadislan eda
um 116 milljardar. betta lanasafn var skodad ut fra peim premur forsendum sem nefndar eru ad
ofan og nidurstadan borin saman vid tillogu Hagsmunasamtaka heimilanna. Greiningin nadi til
l[ananna fra lantokudegi, en po ekki aftar en 1.1.2005 og til dagsins i dag. Gert er rad fyrir ad lanin
séu til 20 ara med manadarlegri afborgun. Rauntolur voru notadar fyrir verdbadlgu, gengi og vexti.
Eftir 4 a0 gera naeemnigreiningu a nidurstédunum.

Leid Greidslur fra | Greidslur 1.1.08 — | Stada 1.1.2008 | Aztlud stada
upphafi 30.9.2010 30.9.2010
1. Gengistryggd lan | 33,2 ma.kr. 26,5 ma.kr. 54,1 ma.kr. 116 ma.kr.
2. Overdtryggd lan 43,3 ma.kr. 31,2 ma.kr. 50,1 ma.kr. 56,5 ma.kr.*
3. Verdtryggd lan 29,0 ma.kr. 22,7 ma.kr. 53,8 ma.kr. 80,6 ma.kr.
4. Leid HH 27,1 ma.kr. 20,3 ma.kr. 54,1 ma.kr. 68,6 ma.kr.

(I hofudstolstolu er tekid tillit til nyrra Gtldna og innborgana inn a 1an fra 1.1. til 30.9.2008)

* Ekki er tekid tillit til vangreidsina upp 4 um 15,3 ma.kr., en paer munu liklegast leggjast ofan a
hofudstdl lananna.
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Greidslubyrdi lananna mun leekka verulega, en spurningin er vid hvad a8 ad mida. Haestiréttur hefur
begar kvedid upp déma um tvo dlitamal. Annad vardandi l6gmaeti gengistryggingarinnar og hitt
vardandi vexti 4 bilalani. Tolurnar i t6flunni ad ofan syna ad komist rétturinn ad peirri nidurstédu
(likt og héradsdémur) ad dverdtryggdir vextir Sedlabanka islands skuli gilda fyrir ibudalan lika, pa
munar miklu par 4 og leid HH eda 21,5 ma.kr. frd 1.1.2008 til dagsins i dag, en um 3 ma.kr. a ari
haldist seemilegur stodugleiki i pjédfélaginu. Gengistrygging hefur verid deemd 6logmaet og pvi
getur hun vart talist til midvidunar, en rétt er ad skoda hana samt. Leid HH gerir rad fyrir ad
gengistryggingin haldist dbreytt til 31.12.2007. Frd peim tima til dagsins i dag munar 16,8 ma.kr. a

greidslubyrdi ldnanna, en til framtidar geeti munurinn ordid i kringum 4 ma.kr. 4rlega. [ nylegu

frumvarpi efnahags- og vidskiptaradherra er gert rad fyrir ad ibudalan taki verdtryggda vexti
Sedlabankans. Sé pad viomid tekid, pa er munurinn & greidslubyrdinni 13 ma.kr. fra 1.1.2008 til
dagsins i dag. Myndin breytist hins vegar talsvert, ef litid er fram i timann og pd verdur munurinn 3
greidslubyrdinni nalaegt 5 ma.kr. arlega.

Skoda parf préun lananna einhver ar fram i timann og framkveema naemnigreiningu sem neer til
vaxtastigs, verdbdlgu og préunar gengis. Gera ma rad fyrir ad dverdtryggdir vextir haldist i hendur
vid samtolu verdtryggdra vaxta og hakkunar visitélu neysluverds. bvi mun laegri verdbodlga laekka
heildargreidslubyrdi priggja sidarnefndu lananna, en aukin verébdlga auka greidslubyrdi peirra leida
2 og 3, en ekki hafa ahrif & leid 4, par sem i utreikningi er gert rad fyrir stodugri 4% verdbodlgu.
Gengisproun er lika steersti évissupatturinn. Gert er rad fyrir haegfara styrkingu gengis (um 5 stig i
gengisvisitolu 8 6 manadafresti framan af), sidan stodnun og loks haegfara veikingu. Verdi skipt um
gjaldmidil & peim tima sem utreikningar na til, pa mun ymislegt annad breytast einnig sem hefur
ahrif & nidurstédur greiningarinnar.

Baeta ma vid pessa umfjollun utreikningum a peim moguleika ad gjalddagagreidslur til
1.1.2008 verdi latnar halda sér dbreyttar, en verdtrygging komi a gengisbundin lan fra peim
tima med skerdingu midadri vid radstofunartekjur eins og sidar verdur lyst.

Leid Greidslur fra | Greidslur 1.1.08 — | Stada 1.1.2008 | Azetlud stada
lantokudegi 30.9.2010 30.9.2010

1. Gengistryggd lan 33,2 ma.kr. 26,5 ma.kr. 54,1 ma.kr. 116 ma.kr.
2. Overdtryggd lan 43,3 ma.kr. 31,2 ma.kr. 50,1 ma.kr. 71,8 ma.kr.*
3. VeroOtryggd lan 29,0 ma.kr. 22,7 ma.kr. 53,8 ma.kr. 80,6 ma.kr.
4. Leid HH 27,1 ma.kr. 20,3 ma.kr. 54,1 ma.kr. 68,6 ma.kr.
5. Gtr. til 1.1.08 og 28,2 ma.kr. 21,5 ma.kr. 54,1 ma.kr. 74,0 ma. kr.
verdtryggt eftir pad aeetlud tala

* parf af eru vangreidslur upp @ um 15,3 ma.kr. lagdar ofan & héfudstdl lananna.
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Hafa skal i huga, ad gengisbundin ibudalan foru frekar rélega af stad og skyrir pad hvers vegna
munurinn a greidslum fra lantdkudegi og greidslum & timabilinu 1.1.2008 til 30.9.2010 er
svona litill. Einnig verdur ad hafa i huga ad um reiknadar greidslur er ad raeda Ut fra medaltali
LIBOR vaxta ad vidbaettu 3% alagi. Munurinn a dzetludum hofudstdli lana samkvaemt adferd 4
og 5 helgast fyrst og fremst af haerri ver6bétum adferdar 5.

5 Tilraun til greiningar og tillaga ad lausn

A undanférnum vikum hefur hépurinn farid yfir alls konar upplysingar um greidslu- og
skuldavanda almennings. Ekki er alltaf ljést hvenaer vandinn er greidsluvandi og hvenaer hann
er skuldavandi. Pad er heldur ekki ljést hvor vandinn er alvarlegri.

5.1 Greiningihopa
Fulltrai HH gerdi tillégu ad skiptingu heimilanna i eftirfarandi hopa:

Hoépur 1: Folk i greidsluvanda, p.e. skuldir eda upphaed husaleigu er haerri en greidslugeta
beirra segir til um. Pessi hépur er breytilegur eftir pvi hvada neysluviomid eru notud.
Samkvaemt upplysingum i adalskyrslunni teljast 10.753 vera i greidsluvanda, pegar midad er
vid ein og half framfaersluvidmid umbodsmanns skuldara, en 17.763 pegar studst er vid tvofalt
framfaersluvidmid.

Hépur 2: Félk med skuldir umfram eignir. Geeti verid i greidsluvanda, en er ekki endilega i
beirri st6du. 20.348 fjdlskyldur.

Hépur 3: Foélk a leid i greidsluvanda, p.e. folk sem hefur t.d. nytt sér uttekt a
séreignarsparnadi, ndd ad selja seljanlegar eignir og lausamuni eda a annan hatt getad losad
pening eda fengid til pess ad greida skuldir. Gaeti lika verid félk sem sér fram a atvinnumissi
eda tekjulaekkun og sidan peir sem sja fram 4 ad skuldir haekki 6rar en greidslugetan, o.s.frv.
Midad vid mat a tolum Sedlabankans eru petta a.m.k. 15.000 fj6lskyldur, en talan veltur m.a. &
hve margir teljast til héps 1. Um 48.500 manns hafa tekid Ut séreignarsparnad og ma telja
liklegt ad sa fjoldi dreifist ad mestu a hépa 1, 3 og 4.

Hépur 4: Folk sem heldur sjé, en hefur dregid ur neyslu til pess ad standa i skilum. Er folkid
sem er ekki i hinum hépunum, geeti po verid i hdpi 2. Met petta vera i kringum 20.000
fiolskyldur.

Hépur 5: Fdlk sem er vel sett og husnaedisskuldir eru meira upp 4 punt en af naudsyn. Hatt i
4.000 fjolskyldur.

Hépur 6: Folk sem er med hdar radstofunartekjur ad pad fer létt med ad greida af
hdsnadislanum. Hatt i 18.000 fj6lskyldur.

Hépur 7: Folk med engar husnaedisskuldir og byr i eigin hdsnaedi. Um 30.000 fjélskyldur.
Hépur 8: Foélk med tveer eignir og hefur greidslugetu til ad standa undir annarri eigninni. Talid
vera um 1.100 fjolskyldur.

Hafa skal i huga ad folk i med skuldir umfram eignir parf ekki ad vera i vanda, en pad hefur
ordid fyrir miklum haekkunum & skuldum sinum, sem ekki er dedlilegt ad tekid sé tillit til. Folk i
hopi 2 er lika i 68rum hépum, p.e. pad getur verid i greidsluvanda (hopur 1), ad baksa vid ad
halda sig fra pvi ad fara i hép 1 (hépur 3), er ad berjast vid ad halda sjé (hépur 4), er med
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husnadisskuldir upp 4 punt (hdpur 5) eda raedur vel vid skuldir sinar, par sem pad hefur gédar
tekjur (hépur 6). [ umfjdllun hér er horft til pess félks, sem er i erfidleikum vegna stédu sinnar i
hopi 2. Folk i hopi 5 er yfirleitt lika i hépi 6, pé & pvi séu vissulega undantekningar, sbr.
lifeyrispega. eru oft sama félkid eda a.m.k. er mikil skorun @ milli hdpanna. Loks er félk i hopi
8 oftast lika i einum eda fleiri af hépum 1 - 6.

5.2 Markmio adgeroa
Pad sem parf ad gera, er (og i pessari rod):

1. AOQ faekka eins og kostur er i hopi 1 med ymsum uUrraedum. Med pessu er faekkad i hopi
2 i leidinni.

2. Koma i veg fyrir ad folk leki Ur hopi 3 nidur i hop 1.

3. Hjalpa peim sem verda afram i hopi 1 sem hradast i gegn um pad ferli sem virdist vera
6umflyjanlegt, p.e. naudungarsolu, greidsluadlogun eda gjaldprot, en best veeri ad gera
bad &n pess vidkomandi séu gerdir ad sakamdnnum eda annars flokks
pbjodfélagspegnum.

4. Feera sem flesta Ur hoépi 3 yfir i nyja utgafu af hopi 4, par sem folk getur tekid upp
edlilega lifshaetti.

5. Hjalpa peim sem eftir verda i hdpi 3 med somu Urreedum og peir sem eru hépi 1 njoéta.

Hafa skal i huga ad vandi peirra, sem eru i hdpi 2, leysast samhlida pvi sem greidsluvandi félks
er leystur. A pessu er ein undantekning. Yfirskuldsetning kemur yfirleitt i veg fyrir ad haegt sé
ad selja eign. bvi parf sérstakt Urraedi fyrir fasteignaeigendur i peim sporum.

5.3 Leidir

Hopurinn hefur raett nokkrar leidir til ad taka 4 vanda félks. Ekki hafa allir verid sammala
vardandi hversu adkallandi vandinn er og eins hefur forgangsrédun verid mismunandi. Hér er
samantekt 4 leidum sem fulltrdi HH telur ad beita purfi.

Leid 1: Leid Hagsmunasamtaka heimilanna, p.e. fl6t nidurfeersla a verdtryggd Ian med 4% paki
a arlegar verdbaetur fra 1.1.2008, gengisbundnum lanum breytt i verdtryggd 1an midad vid
st6du 1.1.2008 og pau fa sama pak a arlegar ver6baetur og éverdtryggd hisnadislan fa pak a
vexti fra sama tima. Meetti framkveema hana med paki & upphad, eign eda radstofunartekjur
allt ad teknu tilliti til fjolskyldusteerdar. bessi leid fékk takmarkada uppfjollun i skyrslunni og
ennpd minni umfjoéllun @ fundum hépsins. Voru kostir hennar pvi ekki kannadir naegilega vel
né heldur gerd fullnaegjandi naemnigreining 8 henni.

Leid 2: Adlogun skulda ad eignarstodu, sem er utfaersla af sérteekri skuldaadlogun, oft visad til
sem 80-110% leidar, par sem skuldir eru strax feerdar nidur i 110% af eign og ef ekki er
greidslugeta fyrir pvi, pa ma fara med hana nidur i 80% og munurinn a 80 og 110 er sett a 3
ara bidlan. Einnig ma utfaera petta sem nidurfaerslu i eitthvad annad hlutfall, svo sem 100%,
70% eda 60%, en pa er liklegast alveg eins gott ad fara leid 3.

Leid 3: Greidslumat, p.e. ad setja félk einfaldlega i greidslumat og laga skuldir ad greidslugetu
med fyrirvara vardandi breytingar & greidslugetu a naestu 3 - 6 arum.
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Leid 4. Haekkun vaxtabota og husaleigubdta til ad gera folki kleift ad greida haerri upphaed, en
almennar tekjur rada vid.

Leid 5: Hjalpa folki ad skipta um husnaedi og fara i ddyrara. Haegt er ad utfaera petta a ymsa
vegu, en tryggja yrdi ad folk veeri ekki ad tapa eigin fé i leidinni.

Leid 6: Kaupleiga, lanardrottnar taka yfir eign og leigi til baka.
Leid 7: Lyklafrumvarpsleid, p.e. ad lanardrottnar taka yfir eign og skuldari er laus allra mala.

5.4 SKkerodingar vegna tekna

Fulltrdi Hagsmunasamtaka heimilanna hefur itrekad lagt til, ad tillégur samtakanna vardandi
verotryggd lan verdi skodadar Ut fra pvi ad settar séu takmarkanir vid rddstéfunartekjur eda
hreina eign. Edlilegast sé ad mida vid rddstofunartekjur, par sem paer segja til um
greidslugetu. Sala eigna getur a0 sjalfsogdu aukid radstofunartekjur. Til pess ad geta akvedid
ahrif svona skurdpunkta vantar naudsynlegar upplysingar um fjolskyldustaerd, enda telja
samtokin ad ekki megi setja eina skurdlinu fyrir alla.

Daemi um skerdingu: Skerdingar fari ad geeta vid radstofunartekjur upp a8 3,5 m.kr. fyrir
einstaklinga og haekki um 660.000 kr. med hverju barni. Ahrif 15,5% leidréttingarinnar minnki
hlutfallslega med auknum radstofunartekjum par til paer nd 50 m.kr. hjd einstaklingi (ad
vidbattum ahrifum vegna barna). Hja hjénum hefjist skerding vid rddstofunartekjur upp a 6,0
m.kr. og haekki um 660.000 kr. med hverju barni. Leidréttingin laekki hlutfallslega uns
radstofunartekjur eru komnar i 8,0 m.kr. hja hjénum (ad vidbaettum ahrifum vegna barna).
Petta ma sja ndnar i eftirfarandi t6flu, sem synir bil radstoéfunartekna sem skerding naer yfir i
bessu daemi. b6 hér sé eingdngu synt fyrir allt ad fjogur born, pa heldur upphadin afram ad
haekka med fjolda barna. Tolur eru i milljonum kréna:

Barnlaus | 1barn | 2 born | 3 born | 4 born
Einstaklingur | Skerding hefst 3,5 4,16 4,82 5,48 6,14
Afsl. fellur nidur 5,0 5,66 6,32 6,98 7,64
Hjon Skerding hefst 6,0 6,66 7,32 7,98 8,64
Afsl. fellur nidur 8,0 8,66 9,32 9,98 10,64

Astaedan fyrir pvi ad lagt er til ad fjéldi barna hafi ahrif, er ad pvi fleiri sem bornin eru, er
liklegt ad husnadid sé staerra og par af leidandi dyrara.

5.5 Leidir matadar

Mata verdur leidirnar vid hvern um sig af hopum 1 til 4. Langar mig ad gera hér tillégu og skal
tekid fram, ad petta eru minar vangaveltur en ekki stjérnar Hagsmunasamtaka heimilanna, pé
svo ad vid hefdum reett malin um daginn.

Hépur 1 (greidsluvandi): Fulltrda HH finnst rétt ad nota fyrst leid 1 (flot nidurfaersla) og sidan
leid 3 (greidslumat) & pa sem leid 1 dugar ekki fyrir. Leid 4 (vaxtabaetur og husaleigubeetur)
gaetu faekkad i hépi 1, en finna parf pa blondu af leiGum sem kostar minnst en bjargar
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flestum. Pannig gaeti leid 5 (skipta i minna) hjalpad félki ad komast i minna husnaedi og um
leid sla verulega & skuldir. Leid 7 (lyklafrumvarpsleid) pyddi vissulega ad félk staedi eignarlaust
eftir, en hofum i huga ad sumir eru einfaldlega bunir ad skuldsetja sig svo mikié ad peir munu
ekki rad vid greidslubyrdina sama hvad er gert. Hluti af hépi 1 endar i greidsluadlogun,
naudungarsolu og gjaldproti, en faekka verdur peim hépi eins og kostur er eda vidurkenna ad
bad sé annar kosturinn, en hinn sé ad fara i igildi peirra adgerda eftir samningaleid.

Hépur 2 (yfirskuldsettir): betta er halfgerdur vandraeedahdpur. Innan hans getur verid félk ar
Ollum hinum hépunum, p.e. sumir sem fa urlausn med hépum 1, 2 og 4 og adrir sem purfa
ekki darlausn, par sem stada peirra er ekkert vandamal. Hafa skal i huga ad yfirskuldsetning
getur verid skammtima vandamal, sem leysist hratt pegar fasteignamarkadurinn kemst i gang,
en fyrir stéran hluta pess héps sem keypti 4 drunum 2005 - 2008, pa verdur ekki undid ofan af
skuldsetningunni nema med pvi ad feera skuldir nidur. Leidir 1 (flot nidurfaersla) og 2 (adlégun
skulda) eru pvi fyrsta skrefid og liklega skiptir ekki mali hvor er farin. Ef pad dugar ekki, pa eru
viokomandi liklegast jafnframt i hépi 1 og purfa pvi pau Urraedi sem par hafa verié nefnd.

Hépur 3 (4 leid i greidsluvanda): | fljotu bragdi pa mun einhver Utfeersla af leid 1 (fl6t
nidurfaersla) henta pessum hdépi best. Hluti af pessum hdpum geta einnig verid i hopi 2
(yfirskuldsettur) og par parf pa ad baeta vid einhverri utfaerslu af leid 2 (adlégun ad
eignarstodu).

Hépur 4 (halda sjé): Margt er likt med honum og hépi 3, en liklegast parf ekki ad ganga eins
langt i utfaerslunni. bak & eignir og radstofunartekjur ad teknu tilliti til fjolskyldusteerdar pyrfti
ekki ad koma a évart sem slik Utfaersla. Hugsanlega veeri haegt ad setja mal hluta hdpsins a bid
og sja hvernig fasteignamarkadurinn prdast @ naestu arum. Stér hluti hdpsins er med laga
skuldsetningu og tillogulega vidradanlega greidslubyrdi. Fyrir pennan hdép er leidréttingin
sanngirnismal og ekki mda hunsa pad vidhorf.

Hépur 8 (tveer eignir): bessi hopur hefur pegar fengid Urraedi, en pad ma einfalda verulega. |
minum huga er um einfalda skuldajoéfnun ad reeda, sem & ad renna hratt og vel i gegn an
mikillar skriffinnsku eda pappirsséfnunar.

Adrir hépar eru ekki i vanda med husnadislanin sin ad sinni og purfa pvi ekki Urraedi, nema
viokomandi tilheyri einnig 66rum hépi eda hdpum.

5.6 Daemi
Til pess ad skilja virkni peirra leida sem hér hafa verid nefndar er naudsynlegt ad skoda daemi.

Daemi 1 - Greidsluvandi: Barnlaus hjéon med 3 m.kr. i rddstofunartekjur og 15 m.kr. verdtryggt
hidsnadislan i husnaedi med fasteignamat upp @ 20 m.kr. Nytt fasteignamat upp 4 18 m.kr.
tekur gildi fyrir lok ars. Samkvaemt neysluvidmidi pa eru hjénin ekki med nazegar
radstofunartekjur til ad greida af lanum sinum. Mogulegar lausir:
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1. Fyrst er farin leid 1, 15,5% nidurfaersla lana, en han faerir hofudstdl lana nidur i 12,7 m.kr.
Pad sem 12,7 m.kr. 1an er med greidslubyrdi upp a 63.500 og greidslugeta hjénanna er upp a
kr. 54.160, pda parf frekari adgerd. Leid 3, p.e. greidslumat, feerir 1dnid nidur um 15% fra 12,7
m.kr. nidur i 10,8 m.kr. Mismunurinn, 1,9 m.kr., er faerdur a bidlan sem bundid er pvi skilyrdi
ad hinum hluta lansins sé haldid i skilum. Hjénin greida af 10,8 m.kr., 1,9 m.kr. fer a bidlan og
2,3 m.kr. eru faerdar nidur. Kostnadur lanveitanda er strax 2,3 m.kr., en geeti farid i 4,2 m.kr.
Bidlan upp 4 1,9 m.kr. er strax faerd a varudarreikning.

2. Skuldaadlogun (leid 2) er valin. 15 m.kr. er 83% af nyja fasteignamatinu. Byrjad er ad faera
1anid nidur i 60% af pvi, p.e. feera nidur um 4,2 m.kr., og setja a bidlan. Eftirstodvar eru 10,8
m.kr. er i samrami vid greidslugetu. Enginn kostnadur fellur til strax, en gaeti ordid 4,2 m.kr. a
nastu 3-5 arum. Liklegast eru 4,2 m.kr. strax faerdar nidur, en a.m.k. feerdar a
varudarreikning.

3. Hjonin vilja gjarnan skipta yfir i minna hdsnaedi. Pau finna hidsnaedi, t.d. i eigu
lanveitandans, sem er verdmetid 4 15 m.kr. og kaupa pad. Ldanveitandi tekur yfir eldra
hidsnadi. Hjonin fa greiddan Ut eiginfjarhlut sinn og taka/faera yfir Ian upp & 10 m.kr. Breyting
a fasteignamati hefur ekki ahrif.

Dami 2 - Skuldavandi - greidsluvandi: Barnlaus einstaklingur er med gengisbundid lan upp a
40,0 m.kr. & eign er med fasteignamat upp 4 25 m.kr. Pad laekkar fyrir aramét um 10%.
Radstofunartekjur eru 3,5 m.kr. @ ari. Hann hefur pvi ekki greidslugetu til ad greida af [aninu.
Erfitt er ad meta nakveemlega ahrif déma Haestaréttar, en Utreikningar HH syna ad sé laninu
breytt i verdtryggt lan laeekki hofudstdll um 30% eda i 28 m.kr. Einstaklingurinn er ennpa i
skuldavanda, auk pess sem 10% laekkun fasteignamats vofir yfir. Mdgulegar lausnir:

1. Leid 1, gengisbundna laninu breytt i verdtryggt lan midad vid st6du 1.1.2008. Ad medaltali
lekka gengisbundin lan vid petta um 40%, pannig ad hofudstéllinn fer i 24 m.kr.
Einstaklingurinn er hvorki i greidslu- né skuldavanda eftir pessa drlausn.  Mismunur 4,0 m.kr.
feerist sem tap hja lanveitanda.

2. Skuldaadlogun (leid 2). Nytt fasteignamat er 22,5 m.kr. en stada lansins er 28,0 m.kr. pad
er utan 110% marka. Vid ad feera lanid nidur i 110% stendur hofudstdllinn i 24,75 m.kr.
Mismunurinn 3,25 m.kr. eru afskrifadar.

Daemi 3 — Skuldavandi, en géd greidslugeta: Hjon med 2 born eru med eign metna 48 40
m.kr., skulda 48 m.kr. i verdtryggdu lani, en eru med 10 m.kr. i radstofunartekjur.
Fasteignamat laekkar um 10% fyrir aramét i 36 m.kr.

1. Leid 1, 15,5% leekkun hofudstdls, er med pak a radstofunartekjur fyrir hjon med 2 bérn upp
a 8,0 m.kr. Hjénin fa pvi enga leidréttingu eda nidurfaerslu.
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2. Skuldaadlogun (leid 2) segir ad faera skuli 1anid nidur ad 110% af matsverdi, sem i pessu
tilfelli er fasteignamat. Lanid er pvi faert nidur i 39,6 m.kr. og kostnadur lanveitanda er 8,4
m.kr.

6 Lan a yfirvedsettum eignum

Fulltrda HH finnst, eins og 4dur hefur komid fram, ekki liggja i augum uppi ad yfirskuldsetning
sé endilega vandamal. Nu er fasteignaverd vonandi ad nalgast botninn. Yfirskuldsett hinsadi
i dag getur verid med verulegt vedrymi innan 5 dra, p6 hofudstéll 1ana hafi ekki verid faerdur
nidur.

Bankarnir hafa pegar gert rad fyrir ad talsverdur kostnadur falli til vegna greidsluvanda
heimilanna og ILS gerir rad fyrir ad sokkinn kostnadur sé um 25 milljardar. Lan umfram ved
eru i dag allt ad 125 milljardar, par af liggja 17 milljardar i lanum iLS. Ef eingdngu pessi hdpur
er skodadur pa er naudsynlegt ad geta i hvernig pessi tala getur breyst.

Atrioi til haekkunar eru:

e Laekkun fasteignamats um 8,6%: bydir ad dkvedinn hluti lana ad upphaed 114
milljardar sem er i dag med milli 91 -100% vedsetningu fer upp fyrir 100% morkin.
Varlega datlad eru petta 4,9 milljar6ar. Einnig mun haekka sa hluti um 520 milljarda
ldana sem er fyrir ofan vedrymi Ur 125 milljordum i 159 milljarda (an tillits til annarra
atrida).

e Haekkun vegna verdbdta um 3% a pessu ari: Ofan a4 um 1.200 milljarda gerir petta 36
milljardar. Hluti af pessu er & 520 milljardana sem pegar eru 4 yfirvedsetningu og
annad a peim 114 milljérdum til vidbdtar sem eru a@ 91-100% vedsetningu i dag.

e Ahrif greidslujofnunar 4 eftirstodvar hofudstdls: liklega vel undir 10 milljordum midad
vid stodu lana um sidustu dramot.

e Vanskilakostnadur sem leggst 4 hofudstél: Getur verid umtalsverd fjarhaed, sbr. ddm i
Héradsddmi Sudurlands sl. fostudag, par sem um 50% lagdist ofan 4 hofudstdl sem
pbegar hafdi meira en tvofaldast.

Atridi til laekkunar eru:

e Domar Haestaréttar, po endanleg nidurstada sé ekki fengin, pa eru linurnar ad hluta
skyrar. Ekki er ljést hve mikil ahrif ddmarnir hafa & hofudstol gengistryggdra lana, hvad
ba lan umfram vedrymi, p.e. hversu stor hluti gengistryggdra ldna er @ eignum med
neikveett eigid fé. Gefum okkur ad 50% gengisbundinna lana falli undir fordeemisgildi
démanna og ahrifin verdi 30% laekkun hofudstdls, pa er upphaedin 15 - 20 milljardar.

e Urraedi sem félk hefur nytt sér: 46.400 eru med verdtryggd lan i greidslujéfnun, 2.500
med gengisbundin lan i greidslujéfnun, 1.500 hafa nytt sér leekkun héfudstdls
gengisbundinna lana, 1.300 hafa nytt sér laekkun h6fudstéls verdtryggdra ldna, 1.500
hafa nytt sér adlogun hofudstols ad 110% af vedrymi og 950 eru med lan i frystingu.
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e Fleiri ddmar Haestaréttar: [ peim verdur tekist 4 um forsendubrest og hvort
fasteignalan eiga ad vera verdtryggd eda dverdtryggd og bera pa videigandi vexti
Sedlabankans.

e Hugsanleg log fra Alpingi: Samkvaemt drégum ad frumvarpi, pa munu lantakar fa ad
velja milli priggja l[anaforma.

e Nidurstodur i hugsanlegum alitum ESA og EFTA-domstéls: Telji ESA og/eda EFTA-
démstdllinn ad neytendaverndarsjonarmid hafi verid ad engu hofd, pa geeti dlit peirra
lekkad krofuupphaed lananna verulega.

Bara ut fra ofangreindum atridum er hreinlega d6skynsamlegt ad nota skuldsetningu sem
vogarskal til ad meta hversu brynt er ad bregdast vid fjarhagsvanda heimila. Einnig ma benda
3, ad samkveemt tolum ur skattskyrslum, pa er verulegur hépur folks med badi eignarstodu i
60rum eignum og radstofunartekjur til ad rada vid slika yfirskuldsetningu.

7 Tillogur HH samanborid vid tillogur i skyrslu

[ skyrslunni er horft til nokkurra blandadra leida likt og getid er ad framan. Leidunum er stillt
upp ut fra fjdrhaed og fjdlda peirra sem njota adgerdarinnar. Verdur pad gert hér fyrir peer
leidir sem Hagsmunasamtok heimilanna leggja til, badi upphaflegu tillogu samtakanna og
breytta tillégu i samraemi vid pad sem komid hefur fram i pessu séraliti.

7.1 Verodtryggd lan

Hér verdur ad gera fyrirvara um nakveema skiptingu milli verdtryggdra, dverdtryggdra og
gengisbundinna fasteignaldana. Samkvaemt t6flu @ upphafssidum adalskyrslunnar, pa stédu
verdtryggd fasteignalan i 1.236 milljordum 1. oktdber sl., gengisbundin (dn breytinga vegna
gengisddma) stédu i 116 milljordum og oéverdtryggd lan i 39 milljoréum. Tolur sem eru
notadar hér fyrir nedan eru Ur skattframtélum vegna 2009 og innihalda 6ll 1an, en eru notadar
hér fyrst eins og Oll [anin séu verdtryggd, en sidan faerd hlutfallslega nidur midad vid ad
verdtryggd lan séu 88,8% af fasteignaldanum. Tolur um fjélda [antaka eru fengnar ur kynningu
Sedlabanka islands & stédu heimilanna fra 11. mars 2009.

Fjoldi Eftirstédvar Nidurfzersla Nidurfeersla a
fyrir skulda mja.kr. mann
mija. kr. m.kr.
Einstaklingar 28.513 389,6 60,4 2,9
Hjon 44.249 807,3 125,1 3,5
Alls 72.762 1.196,9 185,5 3,3
88,8% tala 67.505 1.062,8 164,7 2,4
Breyting med skurdi 54.000* 832,7 129,0 2,7
a radstofunartekjur
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* Ekki er lagt mat & hve margir eru med hrein gengisbundin lan, pannig ad tolur um fjolda, eftirstodvar fyrir og
upphaed nidurfaerslu eru haerri en vera skyldi.

7.2 Gengisbundin fasteignalan

[ kynningu Sedlabankans fra 11/3 2009 kemur fram ad 7.784 lantaka voru med gengisbundin
fasteignalan. Er su tala notud vid Utreikningana hér fyrir nedan. | malstofu Si 11/6/2009 voru
birtar upplysingar um dreifingu gengisbundinna lana 4 hdpa eftir radstéfunartekjum. Eru paer
upplysingar notadar til ad meta ,kostnad”“ vegna breyttrar tillogu HH um medhdndlun
gengisbundinna lana. Utgangspunktur fyrir ,kostnad“ er héfudstoll midad vid efni frumvarps
um gengisbundin lan.

Fjoldi Eftirstodovar | Nidurfaersla | Nidurfaersla | Breyting a
fyrir skulda 4 mann greioslu-
mija. kr. Lt m.kr. e el
Obreytt lan 7.784 116 0 0 33,2
Gengisdémar — ol 7.784 116 36 4,6 29,0
lan verdtryggd
Gengisdémar — ol 7.784 116 45 5,8 43,3
lan éverdtryggd
Tillaga HH med paki 7.784 80,6 12 1,5 27,1
a verdbaetur*
Breytt tillaga HH 7.784 80,6 4,6** 0,6** 27,8%*
med skurd a tekjur*

* Midad er vid ad oll Ian séu ordin verdtryggd **Daemi um utfaerslu med somu skerdingarmdrkum og fyrir
verdtryggd lan. Tolur eru asetladar, par sem tekjudreifing lantaka med gengisbundin lan liggur ekki fyrir. P6 ma
rada af tolum i kynningu Sedlabankans fra 11/6/09 ad pad var frekar félk i haerri tekjuhdpum sem tok slik lan.

Hafa skal i huga ad gagnvart gengisbundnum lanum skiptir hofudstoélsbreytingin ekki mestu
mali heldur greidslubyrdi lananna og pvi er hun synd hér fyrir ofan. Um er ad reeda reiknada
heildargreidslubyrdi fra lantokudegi til 30.9.2010, pannig ad ekki er um raunverulega
greidslubyrdi ad reeda, en tolurnar syna hvernig greidslubyrdin breytist eftir pvi vid hvada
l[danakjor er midad.

7.3 Overdtryggd fasteignalan

betta er sa hopur sem minnst er vitad um og er pvi ekki haegt ad reikna nakveemlega Ut hver
medaldvinningur lantaka er i upphaedum. Hitt er vitad ad overdtryggd fasteignaldn eru ad
upphaed 39 milljardar og nidurfaersla peirra samkveemt hugmyndum HH nemur u.p.b. sama
hlutfalli og verdtryggd lan, p.e. 15,5% eda 6,0 milljordum kr.
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7.4 Samantekt a tillogum HH
Hér fyrir aftan eru ahrif beggja tillagna Hagsmunasamtaka heimilanna skodud i heild. Til ad
ekkert fari @ milli mala, pa eru tillogur HH eftirfarandi:

Upprunaleg tillaga HH: Sett verdi 4% pak 4 arlegar verdbaetur verdtryggdra fasteignaldna fra
1.1.2008. betta jafngildir 15,5% laekkun & nuverandi héfudstéli lananna. Oll gengisbundin Ian
verdi gerd ad verdtryggdum lanum midad vid stodu peirra 31.12.2007 og taki fra peim tima
4% paki a arlega verdbeetur. Vextir dverdtryggdrar fasteigna ldna taki pak sem nemur samtolu
af verdtryggdum voxtum og efri verébélgumarkmidum Sedlabankans.

Breytt tillaga HH: SOmu forsendur og i upprunalegu tillogunni fyrir utan ad 15,5% laekkun
skerdist eins og synt var i synidaemi i samraemi vid haekkandi radstofunartekjur, fra 3,5 m.kr.
fyrir einstakling og 6 m.kr. fyrir hjon, uns engin laekkun verdi hja peim einstaklingum sem eru
med yfir 5 m.kr. i rddstéfunartekjur og hjdonum med yfir 8 m.kr. Skerdingarmork haekki um
660 pusund kr. fyrir hvert barn & heimilinu. Vardandi gengisbundin lan taki pau ekki 4% pak a
arlegar verdbeetur frd 1.1.2008.

Fjoldi Eftirstodovar | Nidurfaersla | Nidurfaersla
fyrir skulda 4 mann
mija. kr. Lt m.kr.
Obreytt lan 72.762 1.196,9 0 0
Upprunaleg tillaga 72.762 1.196,9 182,7 2,5
HH
Breytt tillaga HH 54.000 832,7 139,6 2,5

7.5 Kostir og gallar breyttrar tillogu HH

Allar tillogur hafa sina kosti og galla. Svo er einnig med tillégur Hagsmunasamtaka heimilanna.
Helsta gagnrynin @ upprunalega tillégu HH var ad han for ekki i manngreinaralit. Allir voru
jafnir fyrir augu samtakanna. bessu atridi hefur verid haldid a loft sem einhverri daudasynd.
Einnig var bent 4 pad, ad gert er rad fyrir ad lifeyrissjodirnir taki @ sig stéran hluta peirrar
upphadar sem kaemi til vegna leidréttinga & lanum ibudaldnasjéds. [ breyttri tilldgu er tekid &
fyrra atridinu, p.e. sett eru mork & tekjur, en vid pad faekkar peim um riflega 18.000 sem njéta
leidréttingar lana sinna. bessi hépur var pvi samkvaemt upprunalegu tillégunni ad fa ad
medaltali sému nidurfaerslu og adrir tekjuhdpar. [ breyttri tillégu er afnumid pak a verdbaetur
adur gengisbundinna lana. Astedan fyrir pessu er tvipaett. Fyrri er ad efnahags- og
vidskiptaradherra hefur itrekad haldid & lofti drogum ad frumvarpi um breytingar a
gengisbundnum lanum, par sem opnad er fyrir ad lanunum verdi breytt yfir i verdtryggd krénu
lan. botti pvi rétt ad skoda hvada ahrif pad hefdi ad fylgja meginlinu vaentanlegs frumvarps an
bess ad hvika fra pvi skilyrdi ad mida upphafsdag breytingarinnar vié 1.1.2008. Og pa kemur

ad sidari astaedunni. Vid endurutreikning bilaldna hefur komid upp gridarlegur agreiningur
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vegna adferda fjarmalafyrirtaekja vid Utreikning & dagvoxtum vegna vangreiddra gjalddaga.
Med pvi ad akveda hreint Ut, ad gjalddagar fyrir 1.1.2008 standi 6haggadir, pa hverfur pessi
vandi. Vissulega koma lantakar misjafnlega Ut Ur pessu, en stéru vandamali er ytt til hlidar.

Heilt a litid eru kostir tillagna HH einfaldleiki peirra i framkveemd. Lanveitendur sem veittu
[anin taka allir @ sig somu hlutfallslega skerdingu a8 hofudstdl verdtryggdra og éverdtryggora
lana. Lanveitendur gengu liklegast Ut fra pvi vid lanveitinguna, ad lan peirra veeru nokkud
orugg. Vid haekkun hofudstéls l1ana a fremri vedréttum feerdust lana a aftari vedréttum ofar i
vedrymid uns pau hrukku upp uUr pvi. Med pvi ma segja ad peir hafi ordid fyrir peim
forsendubresti ad missa vedid sitt. Adferd HH ad faera 6ll verdtryggd lan nidur eins, eykur
likurnar @ ad lanveitendur sem eru aftar i vedrddinni komist aftur inn fyrir vedrymi
eignarinnar. Tillagan er fljétleg i framkveemd, par sem ekki parf ad skoda hvar lan eru i
vedrod. Huan skiptir ekki mali. Eina sem parf ad skoda er hvort lan falli undir pad ad vera
vegna logheimilis. [ 6dru lagi, parf ekki ad skoda hvort 14nid er utan vedrymis og pa hve langt
utan vedrymis pad er. | pridja lagi, parf ekki ad skoda hver greidslugeta vidkomandi er, en pé
barf ad fa vitneskju um radstofunartekjur og fjolskyldugerd. BuUid er ad fjalla um kosti
breytingar & gengisbundnum ldnum, en par vegur pyngst ad ekki purfi ad endurreikna
gjalddaga fyrir 1.1.2008. Steersti kostur tillogu HH er ad buid verdur ad rada med einni adgerd
fram Ur vanda mjog stors hluta peirra heimila sem eru i greidsluvanda eda bua vid verulega
skert lifsgaedi vegna haekkunar & greidslubyrdi. Svo vitnad sé til hdpana ad framan, pa zetti
hopur 4 (folk sem heldur sjé) ad vera komid i oruggt skjol, folk i hépi 3 (a leid i greidsluvanda)
2tti ad vera komid i pa stodu ad sja fram Ur vanda sinum og sumir attu ad vera komnir i
oruggt skjoél, eitthvad hefur faekkad i hopi 2 (yfirskuldsetning) og steerri hluti peirra sem par
eru eftir raedur vel vid skuldastddu sina, loks hefur faekkad i hopi 1 (i greidsluvanda) en ennpd
eru margir par sem purfa frekari adstod.

Hvernig er petta frabrugdid, t.d., 110% leidinni? Ju, 110% leidin horfir eingdngu a skuldastodu
heimilanna, p.e. félkid i hopi 2 (yfirskuldsetning). Vissulega leysir pad vanda margra i hdpum
1, 3 og 4, en félk i hépum 5 og 6 fa einnig adstod sem pad hefur ekkert med ad gera. Fyrri
adgerdin nytist 54.000 fjolskyldum uUr hépum 1, 3 og 4 medan su sidari nytist 17.448
fiolskyldum Ur pessum somu hépum. Hafa skal i huga, ad 17.763 fjolskyldur eiga samkvaemt
tolum sérfraedingahdpsins ekki fyrir afborgunum lana sinna. Pbegar leid HH er farin, pa mun
ennpa um 15.687 vera afram i peirri stodu, en 16.704 fjolskyldur sé 110% leidin farin. Pbetta
bydir ad ,,markvissari“ adgerdin mun bjarga fzerri, en ,,almenna“ adgerdin.

Okostir tilldgu HH er margir peir sému og annarra leida, eins og sést 4 télunum hér ad ofan.
Vandi margra er slikur, ad mjog sérteekar adgerdir parf til ad hjalpa peim. Pbvi verdur leid HH
ekki farin nema leid 3 (greidslumat) verdi einnig farin. Gildir pad svo sem lika um 110% leidina
eda pd beitt verid pvi afbrigdi af sérteekri skuldaadlogun, ad hudn skodi greidsluhaefi vegna
skuldsetningar nidur i 60% i stadinn fyrir 80% var fasteignamati. Utreikningar
sérfreedingahdpsins syna ad minnsta kosti 5.450 og allt ad riumlega 9.000 fj6lskyldur rada ekki
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vid ad greida af lanum sem nema 60% af fasteignamati huseigna sinna midad vid upplysingar
um radstofunartekjur. petta er a bilinu 7,5 — 12,4% fjolskyldna med husnaedisskuldir.

Annar ékostur vid tillégur HH er ad ibudaldnasjédur mun purfa ad feera lanin sin nidur um
somu 15,5% og adrir. Samkvaemt upplysingum fra sjédnum eru 17,0 milljardar af lanum
sj6dsins umfram vedrymi og 25,0 milljardar taldir vera tapad fé. Upprunalegu tillogur HH gera
rad fyrir ad eigendur (budabréfa, husbréfa og hisnaedisbréfa taki a sig pa leekkun sem LS parf
ad veita til lantaka sinna. Midad vid ad um 500 milljardar af Ianum iLS taki 4 sig slika skerdingu
nemur han 77,5 milljordum. (bessi tala, p.e. 500 milljardar, mun vera eitthvad ofmetin.) iLS
hefur dztlad ad yfirvedsetning nemi 17,0 milljordum og adrar tapadar krofur séu upp 4 8
milljarda. Gera ma rad fyrir ad oll pessi upphad, p.e. 25 milljardar, komi til fradrattar pessum
77,5 milljiordum og eftir standa pvi 52,5 milljardar. Lifeyrissjédirnir eiga 65-75% allra
ibudabréfa, husbréfa og husnaedisbréfa. Sama hlutfall af 52,5 milljordum félli pvi &
lifeyrissjodina eda a bilinu 34,1 til 39,4 milljardar. Hafa skal i huga ad lifeyrissjédirnir keyptu
nylega [budabréf af Sedlabanka/rikissjodi ad verdmaeeti 121 milljard & 87,6 milljarda.
Mismunurinn er 33.4 milljardar eda brédurparturinn af peirri upphad, sem tillogur HH gera
rad fyrir ad falli a lifeyrissjédina. Sja samtokin ekki ad pad valdi sjodunum neinum vanda ad
axla pessar byrdar. bessu til vidbdtar pyrftu sjédirnir ad leidrétta eigin l[dn. Nokkud er 3 reiki
hve stor hluti lana lifeyrissjddanna falla undir skilgreiningu HH um Ian vegna kaupa & l6gheimili
og tok nefndin pvi pann pdl i haedina ad telja 6ll sjédfélagaldn til slikra lana. Overulegur hluti
beirra er an veds, pannig ad hér er reiknad med ad 6ll 1an sjédanna séu i fullri innheimtu eda
um 180 milljardar. pau parf pvi ad leidrétta um 15,5% eda 27,9 milljardar. pessi hugmynd HH
um ad lifeyrissjodirnir taki 4 sig leidréttingu lana ILS hefur farid pvert i forraddamenn
lifeyrissjodanna, sem telja sig purfa ad skerda lifeyri 8 maéti, pé svo ad engir slikir Gtreikningar
hafi verid settir fram. En til ad bregdast vid pessari ,kvortun®, pa vill fulltrdi HH leggja til
hugmynd ad lausn sem fjallad er um i naesta kafla.

8 Sjoodur um greidslu leidréttingar

Ekki eru allir sammala um pad hvernig 4 ad standa ad leidréttingunni og hverjir eiga ad
fjarmagna hana, ef svo ma segja. Hagsmunasamtok heimilanna er i hépi fjolmargra sem telur
fjarmognunina eiga ad vera vidfangsefni hvers lantaka med undantekningu hvad vardar iLS.

Ein leid er ad stofnadur verdi sjddur um greidslu leidréttingarinnar. Lanveitendur og rikid leggi
fé i sjédinn. Vid leidréttingu lans, pa verdi greitt beint Ur sjd6dnum inn & hoéfudstdl lansins,
bannig ad hofudstdllinn laekki, en engar adrar breytingar verdi a pvi umfram pad sem tilgreint
er i peirri leid sem leidréttingin fylgir.

Sjédinn meetti fjarmagna med lani sem samsvarar upphaed peirra leidréttinga sem stjornvold,
fiarmalafyrirtaeki og fulltriar ldntaka hafa sammaelst um ad leggja eigi i pessa adgerd. Lanid er
sidan greitt nidur med framlogum fra lanveitendum og eftir atvikum rikissjédi. Telji einhverjir
af stofnadilum sjédsins hag sinum betur borgid med ad greida hradar inn a 1anid, pa veeri pad
val hvers og eins.
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Gefum okkur ad upphadin sliks lans veeri 150 milljardar (bara notud til utskyringar) og ad
|anid beri 5% overdtryggda vexti og sé til 25 dra. Ef greitt er arlega af laninu jafnar afborganir,
ba verda arlegar greidslur sem hér segir:

Afb. nr. Gjalddagi | Eftirstodvar | Afborgun | Vextir Samtals greitt
111.11.2011 150.000 6.000| 7.500 13.500
2(1.11.2012 144.000 6.000| 7.200 13.200
3(1.11.2013 138.000 6.000| 6.900 12.900
4(1.11.2014 132.000 6.000 6.600 12.600
511.11.2015 126.000 6.000| 6.300 12.300
6(1.11.2016 120.000 6.000| 6.000 12.000
711.11.2017 114.000 6.000 5.700 11.700
1811.11.2028 48.000 6.000 2.400 8.400
1911.11.2029 42.000 6.000 2.100 8.100
20(1.11.2030 36.000 6.000 1.800 7.800
21(1.11.2031 30.000 6.000 1.500 7.500
22(1.11.2032 24.000 6.000 1.200 7.200
2311.11.2033 18.000 6.000 900 6.900
24(1.11.2034 12.000 6.000 600 6.600
25(1.11.2035 6.000 6.000 300 6.300

Samtals 0| 150.000( 97.500 247.500

Sé 1anid jafngreidsluldn, pa yrdi greidslan liklegast naer pvi ad vera um 10 milljaréar a ari ad
jafnadi.

Audvelt er ad utfaera pessa leid pannig ad sérstakur tekjustofn verdi buin til, s.s. hluti
audlegdarskatts, skattur & fjarmalafyrirteeki eda s6luhagnadur vegna solu rikisins 4 peim
fiarmalafyrirtaekjum sem hann hefur tekid yfir eda endurfjarmagnad. Liklegt er ad bankarnir
myndu ekki vilja leggja sinn hluta leidréttingarinnar i svona lan og pvi verdi upphad pess
umtalsvert laegri. Pad sem mestu mali skiptir ad arleg greidsla pess veeri vidradanleg, jafnvel
fyrir adprengdan rikissjéd. Verum samt vel medvitud um pad ad rikissjodur pyrfti aldrei ad
bera nema hluta kostnadarins og gaeti audveldlega skapad sér tekjustofna til ad standa undir
honum.

9 Gegnseaei urlausnar

Fulltrdi HH telur ad mikilvaegt sé ad sem mest gegnseei naist vid Urlausn peirra mala sem hér
eru til umraedu. Ein leid til pess er ad opna vefsetur, par sem hver fj6lskylda getur buid til sitt
eigid likan af adsteedum sinum og tengt pad vid raunstzerdir. Adgangur ad sliku vefsetri veeri
t.d. i med notendaheiti og adgangordi inn & vef Rikisskattstjora eda med audkennislykli
bankanna. Hver adili geti sétt upplysingar um eigin fjarhag til allra peirra adila sem geyma
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fiarhagsupplysingar og hvad vardar skattaupplysingar til skattayfirvalda. Paer upplysingar sem
veeru ekki adgengilegar sem peim haetti, skradi viokomandi inn sjalfur. begar allri gagnadflun
veeri lokid geeti viokomandi sidan matad sina stodu vid paer leidir sem valid verdur ad bjéda
upp a. Ad pvi loknu meetti hugsa sér sjalfvirka umsokn til viokomandi fjarmalafyrirtaekja um
tiltekna urlausn mala, par sem kerfid vottar ad pau gogn, sem krafist er, hafi verid notud vid
vinnslu umsdknarinnar. Fjarmalafyrirtaekid getur sannreynt ad paer upplysingar sem ad pvi
snla séu réttar og sé pad satt vid nidurstoduna, pa sér pad til pess ad l1an a peirra vegum séu
feerd nidur i samraemi vid fyrirliggjandi gogn. Hafi sjédurinn verid stofnadur, sem lyst er ad
framan, pa einfaldlega saekir fjarmalafyrirtaekid um greidslu dar sjodnum. Med fara
naudsynlegar upplysingar fyrir starfsmenn sjodsins ad sannreyna ad rétt hafi verid stadid ad
malum. AJ sjalfsogdu parf ad Utfeera petta ndnar. Rétt er taka fram, ad ekki er gert rdd fyrir
ad goégnum sé safnad a einn stad, heldur sé buid til hlid ad upplysingum ur élikum kerfum.

10 Mat 4 ahrifum
Sérfraedingahdpurinn atti ad meta ahrif adgerda (leida) 4 eftirfarandi paetti:

e Ahrif 4 efnahagslif og atvinnustig

e Ahrif 4 rikissjod i brad og lengd.

e Ahrif 4 eigna- og tekjudreifingu landsmanna.

e Ahrif 4 greidslubyrdi lantaka

e Ahrif 4 stodu lifeyrissjéda i brad og lengd.

e Ahrif 4 fjarhag ibudalanasjod.

e Ahrif 4 fjdrhag banka og annarra lanastofnana.

e Ahrif 4 efnahagslega hvata einstaklinga og lanastofnana.

e Ahrif 4 framtidarskipan og fjarmégnun ibuidarlana.
Ekki tokst ad ljuka peirri vinnu. P6 er ljést ad oOll nidurfzersla [dna mun hafa jakvaed ahrif 4
efnahagslifid ef heimilin nota pann pening, sem annars hefdi farid i greidslu lana, til aukinnar
neyslu. Misjafnt er eftir leidum hve mikil leekkun & greidslubyrdi kemur fram. Midad vid
greidslubyrdi upp & 5.000 kr. & hverja million & manudi, pa hefur 100 milljarda laekkun
hofudstoéls i for med sér 500 milljona kr. laekkun afborgana. Ekki er sjalfgefid ad allur sa
peningur fari i neyslu, en geri hann pad getur pad pytt allt ad 100 m.kr. i haerri virdisaukaskatt
til rikisins @ manudi eda 1,2 milljarda kr. & ari. Rudningsahrif 6 milljarda & ari geta verid
umtalsverd, en hofundur alitsins hefur ekki pekkingu til ad meta pau.

Ahrifin & rikissjod i brad og lengd veltur & pvi hvort hann purfi ad hlaupa undir bagga med iLS
eda ekki.

Ahrifin & eignadreifingu landsmanna geta ekki ordid nema jakvaed, par sem fleiri fjolskyldur
geta haldid heimilum sinum. bvi fleiri sem njéta adgerdanna, pvi jakveedari verda ahrifin.
Rudningsahrif aukinnar neyslu munu verda til pess ad storfum fjolgar, sem styrkir tekjur
heimilanna. Hvort pad verdi til pess ad tekjudreifing aukist eda minnki er erfitt ad segja.
Tekjutenging i breyttum tillégum HH mun auka & j6fnud i pjodfélaginu.
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Leekkun hofudstodls lana kemur strax fram i laegri greidslubyrdi. par sem tillégur HH na til allra
lantaka, pa breytist greidslubyrdi peirra allra. Pad a lika vid um nidurfeerslu midad vid
upphaflegan hofudstdél og vaxtaleekkun.

Annad sem ekki ma gleyma eru eignirnar sem verid er ad verja med hverri adgerd. Ekkert fer
a milli mala ad eftir pvi sem adgerd er vidtaekari, pa er verid adstoda fleiri vid ad halda eignum
sinum. Fasteignamat pess husnzadis sem er med ahvilandi fasteignalan nemur taeplega 1.900
milljordum, breyttar tillogur HH na til eigna ad verdmati um 1.300 milljardar.

Stada lifeyrissjé6anna er mjog volt um pessar mundir. Geedi eignasafna sjédanna hafa versna
mjog mikid og & eftir ad leysa Ur moérgum malum vegna pess. Husnadislan sjédanna hafa
tekid & sig hogg eins og adrar eignir. Sum lan hafa misst ved eda eru & skertu vedi. Almenn
nidurfaersla 4 bord vid tillogur HH, auka likurnar a pvi ad eftirstodvar lana lifeyrissjédanna hafi
tryggt ved ad baki sér. Vissulega tapast 15,5% af hisnaedisldanum sjédanna, en i stadinn hafa
beir i hondunum traust 1dn og 6ruggara greidsluflaedi.

Ahrifin & [budaldnasjod er & margan hatt sambeerileg vid stédu lifeyrissjddanna. Hluti
nidurfaerslu ldnanna verdur bara vidurkenning 8 pegar topudum krofum eda krofum sem
liklegast myndu tapast ef ekkert veeri gert. [ 68rum tilfellum styrkist tryggingin ad baki
lanunum. Mikilvaegust er liklega su tiltekt sem verdur i ldnasafni sjédsins. Liklegt er ad LS geti
ekki borid nidurfaersluna an pess ad eitt af prennu komi til: 1) framlag ur rikissjédi; 2) hakkun
vaxta; eda 3) samningar vid lanardrottna.

Ahrifin & banka og adrar lanastofnanir verda margvisleg. Longu timabaer endurskipulagning
skulda mun eiga sér stad. Vandi flestra fjarmalafyrirtaekja um pessar mundir er ad stér hluti
ldnasafna peirra eru pad sem Alpjédagjaldeyrissjodurinn kallar i nyjustu skyrslu sinni ,non-
performing loans”, hér kéllud dvirk, p.e. 1an sem ekki er verid ad greida af, par sem pau eru
annad hvort i vanskilum eda frystingu. Samkvaemt AGS er um 63% allra lana bankakerfisins
ovirk, pegar midad er vid kréfuupphaed lananna, en 45% pegar midad er vid bokfaert virdi
lananna. Eitt helsta markmid pessara adgerda er fjolga i hdpi virkra 1an og um leid faekka i
hopi évirka. Med pvi mun efnahagur fjarmalafyrirtaekjanna styrkjast og framtid peirra verda
tryggd. Fyrirtaeki sem er med um 37% heimtur af krofum sinum er i sllamum malum og po
heimturnar faeru upp i 85%, pa er rekstrarhaefi pess ennpa mjég dapurt.

Ahrifin 4 efnahagslega hvata einstaklinga og ldnastofnana, pa getur sa hvati ekki annad en
aukist med vidtaeekum leidréttingum lana heimilanna. Nuaverandi astand einkennist ad algjoru
vantrausti heimilanna a lanakerfid. Félk porir ekki ad fara ut i miklar lantékur, par sem pad
veit ekki nema innan fjarmalakerfisins sitji menn & svikrddum. Brennt barn fordast eldinn.
Naist ekki satt milli lanveitenda og lantaka, pa mun landid ekki na ad risa ur oskustonni og
kreppan mun dypka. [ stad hvata til uppbyggingar verdur hraedsla rikjandi og stédnun.
Afleidingin af pvi eru frekari vanskil, fleiri naudungarsolur og fj6lgun gjaldprota. Félk mun
flytjast ur landi ef pvi finnst pad ekki njéta sanngirni og réttlaetis. Um leid og félki lidur betur
gagnvart vidskiptabankanum sinum, pa mun pad hafa mikid efnahagsleg ahrif. Pad mun taka
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morg ar fyrir sarin ad gréa og tortryggnin mun liklegast verda mikil um ékomin ar hja peim
fiolskyldum sem eru ad upplifa astandid & eigin skinni. Ef vel tekst til vid leidréttingu lana
heimilanna, pa mun okkur vonandi audnast ad stytta timann sem endurreisnin tekur.

Ahrif 4 framtidarskipan og fjarmognun ibudarldna verdur mikil. | fyrsta lagi, pa verdum vid ad
horfast i augun vid ad verdtryggingin er barn sins tima. Island er fyrsta pjodfélagid sem fer i
gegn um fjarmala- og skuldakreppu med verdtryggingu sem megin lanaformid. Annars stadar
hefur ein leid stjérnvalda til ad leidrétta misvaegi launa og skulda verid ad auka 4 verdbodlgu og
henda skuldum & verdbdlgubalid. Stjornvold i Bandarikjunum hafa t.d. akvedid ad fara pa leid.
Par 4 ad prenta peninga og hruga peim ut i hagkerfid til pess ad mynda penslu og verdbdlgu.
Hér & landi er pad ekki haegt, par sem verdbdlga mun bara hakka hofudstol verdtryggdra lana.
Af pessum sokum er dkaflega mikilvaegt ad hverfa fra verdtryggingu lana neytenda eins fljott
og hagt er. Ekkert meelir i sjalfu sér gegn pvi ad fyrirtaeki og fagadilar taki verdtryggd lan, en
bau eiga ekki ad vera i bodi & neytendamarkadi. Hagsmunasamtdk heimilanna hafa sett fram
tillogur um framtidarskipan husnaedislanakerfisins. bar er i grofum drattum lagt til ad
verdtrygging detti ut i afongum med pvi ad setja til ad byrja med 4% pak 3 arlega verdbeetur.
betta pak laekki drlega uns pad hverfi. [ stad verdtryggda lanakerfisins komi dverdtryggd lan
med pak 4 vexti. Gert er rad fyrir ad vextir geti verid fastir, breytilegir eda fljotandi. Lantakar
semiji vid lanveitendur til skamms tima um kjor lananna, en sé jafnframt frjalst ad flytja sig a
milli ldAnastofnanna med lagmarkstilkostnadi. Med pessu faist meiri samkeppni um veitt 1an og
markadurinn verdi virkari. Oll 1an greidist upp vid eigendaskipti sem pydir jafnframt ad
naudsynlegt er ad afnema stimpilgjold. bar sem lan eru greidd upp vid eigendaskipti, pa purfi
lanveitendur ekki ad fjdrmagna hvert 1dn nema til 6 - 8 ara i senn, po svo ad greidslubyrdi
lananna midi vid 20 - 40 ara lanstima.

11 Lokaoro

Vinna sérfraedingahoépsins hefur ad mjog morgu leiti verid vondud og géd. Skortur a réttum
upplysingum hefur pé had vinnu hans. Mikilvaegt er ad einhver opinber stofnun taki ad sér ad
halda utan um fjarhagslegar upplysingar sem snda ad heimilunum, pannig ad audveldara sé
fyrir stjérnvold ad fylgjast med préun peirra mala.

Vandamal heimilanna i dag er tvipaett. Annars vegar tekjuvandi og hins vegar greidsluvandi.
Sa sidarnefndi helgast af laeekkun tekna, haekkun greidslubyrdi ldna og ryrnun eigna. En sa
fyrrnefndi er vegna peirrar launastefnu sem rikir i landinu. B&adir pessir vandar eiga sér
sameiginlegan Advin, sem er verdtrygging, en hun knyr beaedi hina sjalfvirku vél hakkunar
hofudstdls husnaedisldna og virkar hreinlega sem hvati til ver6hakkana. Fylgjendur
verdtryggingarinnar segja hana vera vorn fyrir l[dntaka, en reyndin er ad hudn er vorn fyrir
lanveitendur en eitur i beinum lantaka. Medan husneaedislan halda afram ad vera verdtryggd
mun sjalfvirk eignaupptaka halda afram. bvi verdur ein mesta kjarabdt fyrir launpega til
frambudar ad losna vid verdtrygginguna og koma a dverdtryggdu husnadislanakerfi med
hoflegum voxtum. Hver sem nidurstadan verdur Ur vinnu sérfreedingahdpsins, pa er
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lifsnaudsynlegt fyrir heimilin i landinu ad losna ur vidjum hins verdtryggda husneaedislanakerfis.
Hatt i 8.000 heimili gerdu tilraun til sliks 8 arunum fyrir hrun. Hvad var taka gengisbundinna
lana annad en uppsodgn a verdtryggda lanakerfinu? Pad atti bara enginn von a pvi ad staerstu
eigendur bankanna taekju, samkvaemt leidsdgn stjérnenda pessara somu banka, stodu gegn
vidskiptavinum sinna eigin banka til ad hagnast Orlitid meira. Af pessu skapadist
forsendubrestur sa sem lantakar hafa barist fyrir fra pvi i mars 2008 ad fa leidréttan. Nu hafa
stjérnvold taekifeeri til pess.

Stada margra lanpega er grafalvarleg. Tillogur Hagsmunasamtaka heimilanna, sem fjallad
hefur verid um i pessu séraliti, koma flestum til bjargar. Menn hafa sett fyrir sig kostnadinn,
en samtokin eru tilbdin ad skoda breytta atfeerslu i dur vid pad fjallad er um i alitinu. Ef
bornar eru saman élikar leidir, pa kemur i ljés ad ekki bara nytast tillogur HH flestum heldur
kosta paer minnst midad vid pann fjolda sem mun njéta peirra.

Samanburdur niourstadna

Einstakar leidir Kostnadur Heimili sem njéta
milljardar kr.
Fjoldi Nidurfeersla &

heimili

m.Kr.
Sérteek skuldaadlogun 18-23 2.605 6,9-8,8
Flot leekkun skulda um 15,5% (HH) 185 72.762 2,5
Fl6t leekkun med skurdi (HH) 139 54.000 2,6
l\’||6u_rfaersla skulda m.v. upphaflega 155 79 762 21
lansfjarhaed
Laekkun skulda ad 110% verdm.eigna 89 15.203 59
Laekkun skulda ad 100% verdm.eigna 125 20.348 6,1

. . 0
Stlglaekkan_dl nidurfeersla skulda ad 90% 135 20.878 6.4
af verom.eigna
2 4 éri, ]

Haekkun vaxtabota Erfitt ad meta*

40 ef varanlegt

24 4 ari
Laekkun vaxta i 3% 72.762 3,3
240, ef varanlegt

*Heimilum sem njota vaxtabodta faekkar Ur 43.868 i 36.524, mest i hopi hjona og
sambudarfolks.
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Ofangreindur samanburdur synir ad af peim tilldgum sem skodadar voru itarlega eru tillogur
Hagsmunasamtaka heimilanna na til flestra lantaka med laegstum tilkostnadi. Skiptir pa ekki
mali hvort upprunaleg tillaga samtakanna er skodud eda utfersla med skurdi a
radstofunartekjur i samraemi vid synideemi. Nidurfersla skulda midad vid upphaflega
lansfjarhaed var litid skodud, en pé kom i ljos ad hun gat valdid pvi ad folk vaeri buid ad greida

upp lan sitt.

Sé pad markmid stjérnvalda ad na til sem flestra lantaka med minnstum tilkostnadi, pa litur
svo ut ad tillogur HH uppfylli pad skilyrdi best. begar kemur ad pvi ad rétta hlut peirra verst
settu, pa eru adeins tvaer leidir sem gera betur, p.e. sérteek skuldaadlogun og vaxtalaekkun i

3%.

Samanteknar nidurstodour

Einstakar leidir Faekkun heimila i vanda eftir adgerd
Kostnadur ks k-
P y Neyslu-viomid Neyslu-viomid
milljardar kr.
UMS +50% UMS +100%
Serteek skuldaadlogun 18-23 2.096 (29,5%) 2.096 (19,6%)
Flot leekkun skulda um 15,5% (HH) 185 1.500 (21,0%) 2.076 (19,4%)
FIot leekkun med skurdi (HH) 139 1.500 (21,0%) 2.076 (19,4%)
Nidurfeersla skulda m.v. upphaflega 155 1.253 (17,6%) 1.753 (16,4%)
lansfjarhaed
Laekkun skulda ad 110% verdm.eigna 89 888 (8,3%) 1.059 (6,0%)
Laekkun skulda ad 100% verdm.eigna 125 1.205 (17,0%) 1.472 (13,8%)
Stiglaekkandi nidurfzersla skulda ad 90% 135 1.458 (20,5%) 1.790 (16,7%)
af verom.eigna
Haekkun vaxtabota 2 & éri, 1.450 (20,5%) 1.070 (10,0%)
40 ef varanlegt
Leekkun vaxta i 3% 24 ari 2.578 (36,3%) 3.771 (35,3%)
240, ef varanlegt

Vardandi dreifingu byrda, pa gengur tillaga HH Ut ad lanveitendur taki allir & sig leidréttingu
skuldanna. Sama gerist pegar skuldir eru faerdar nidur midad vid upphaflega lansfjarhaed og
begar vextir eru laekkadir { 3%. | 6llum 88rum leidum er gert rad fyrir ad peir lanveitendur sem
eru aftar i vedrod taki fyrst a sig nidurfaersluna adur en kemur ad peim sem er framar.
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Fatt fer a milli mala ad tillaga HH er skilvirk og skjotvirk. Ekki parf ad velta fyrir sér vedrod eda
kalla alla l[dnveitendur ad bordinu. Hver og einn lanveitandi getur framkvaemt adgerdina hja
sér an atbeina annarra. Aftur & pad sama vid pegar skuldir eru feer6ar nidur midad vid
upphaflega lansfjarhad og pegar vextir eru laekkadir i 3%. [ 8llum 83rum leidum parf ad fara i
gang flokid ferli, par sem kalla parf saman allan lanveitendur, skoda vedréd og feera nidur eftir
ymsum kunstarinnar reglum.

Erfitt er ad meta umsyslukostnad vegna leidanna og verdur pad pvi ekki reynt.

Eitt hljotum vid ad velta fyrir okkur: Viljum vid virkilega ad fasteignir ad verdmati allt ad 1.300
milljardar lendi i hondum fjarmalastofnana? Er pad su framtidarsyn sem vid viljum sja. pad er
nefnilega pad sem gaeti gerst, ef ekki er Iétt & greidslubyrdi peirra sem eru i yfirvofandi
greidsluvanda eda hafa haldid sjo hingad til m.a. med pvi ad ganga 4 allan moégulegan sparnad.
Sa hopur, sem mikid er skodadur skyrslu sérfraedingahdépsins, p.e. peir sem eru verst settir, a
vel innan vid 10% eigna. Hinir hdparnir, sem fulltrdi HH vill ad lika sé horft til, eiga liklegast um
50% allra eigna. Er ekki til mikils vinnandi, ad pessi hépur haldi eignum sinum en verdi ekki
sendur 4 vergang eda hreinlega hrokklast dr landi.

Ad lokum er itrekad ad seint verdur metid mikilvaegi pess ad gera meira med vinnu
sérfraedingahdpsins, en felst i skyrslu hans. Til pess ad satt naist i pjodfélaginu verdur ad fara i
nokkud vidtaekar adgerdir. Greining sérfraedingahdpsins synir svo ekki verdur um villst ad leid
Hagsmunasamtaka heimilanna er i flesta stadi hentugust, med eda an skerdinga. Hun er
skilvirk, skjotvirk og neer til flestra med minnstum tilkostnadi.
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