Hvad pyda adgerdir stjornvalda og lausnir bankanna?
Greinargerd Hagsmunasamtaka heimilanna um lausnir sem bjédast lantokum

NU hafa fjdrir bankar og stjornvold kynnt drraedi fyrir skuldsett heimili landsins. Fyrst reid Alpingi 4
vadid og sampykkti [6g um greidslujofnun verdtryggdra fasteignaldna og sérteeka skuldaadlégun, pa
gerdu fjarmalafyrirtaekin med sér samkomulag um greidslujofnun gengistryggdra lana og bilalana.
Samhlida pvi gerdu fjarmalafyrirtaekin med sér samkomulag um fyrirkomulag sérteekrar
skuldaadldgunar. Loks hafa fjérir bankar, p.e. islandsbanki, Arion banki, Landsbankinn og Frjalsi
fjarfestingabankinn kynnt ,lausnir” fyrir skuldara. Ja, pau eru fyrir skuldara ekki vidskiptavini eda
l[dntaka, um ymsar Utfaerslur a laeekkun hofudstdls 1ana gegn pvi ad breytt sé um form 4 lanunum.

Hagsmunasamtok heimilanna hafa farid yfir pessar lausnir. baer eiga pad allar sameiginlegt, ad
greidslubyrdi lananna laekkar til ad byrja med. Sumar tryggja litla leekkun (Landsbankinn), en adrar
umtalsverdar (greidslujofnun). Gallinn 4 peim flestum (6llum nema hja Arion banka) er ad
heildargreidslubyrdin verdur meiri ef lantakar piggja leidréttinguna, en ef félk praukar. Er su
nidurstada furduleg i ljdsi pess, ad Alpjédagjaldeyrissjédurinn upplysti i skyrslu sinni fra 3. névember sl.
ad mikid svigram veeri hja 6llum béonkunum ad koma med verulega laekkun a greidslu- og skuldabyrdi
heimilanna. Hja stéru bonkunum premur var petta svigrim metid upp a um 44% af verdmaeti
l[dnasafnanna. Raunar gekk Mark Flanagan, sendifulltrii AGS, svo langt ad segja 4 fundi med
stjiérnarmonnum HH, ad sjédurinn vildi sja allt svigrumid nytt og nakvaemlega pad. Hvorki kronu minna
né meira.

Gengistryggd lan heimilanna

Hagsmunasamtok heimilanna hafa reiknad Ut hvad adgerdir stjérnvalda og lausnir bankanna vegna
gengistryggdra lana pyda fyrir greidslubyrdi lananna. Skodadar hafa verid peer ,lausnir” sem bodid er
upp a og gerdur samanburdur a pvi hvada afleidingar pad getur haft ad piggja slik Urraedi med tilliti til
greidslubyrdi og heildarkostnadar yfir allan lanstimann. Verdur ad segjast eins og er, ad ekkert af pessu
litur vel at, pegar litid er til heildargreidslubyrdi af 25 ara lani, en litur aszettanlega Ut pegar horft er til
skamms tima.

Hvad var skodad
i toflum og @ myndritum hér fyrir nedan ma sja samanburd a eftirfarandi lausnum og leidum:

1. Upphaflega lanid: Lanid sem unnid er med er gengistryggt lan tekid um midjan oktéber 2006
ad fjarhaed 13,4 m.kr.. Lanid var gengistryggt med japonskum jenum og svissneskum fronkum
til helminga, p.e. 50% JPY og 50% CHF. Gengid var pa JPY =0,5722 og CHF = 53,84.
Lansfjarhaed hefur verid stillt af til ad falla sem best ad deemum sem fjarmalafyrirtaekin hafa
notad i utreikningum sinum. Lanid er reiknad Ut med LIBOR voxtum dsamt 3% vaxtadlagi
lanveitanda. Gert er rdd fyrir 2% haekkun 4 gengi hinna erlendu gjaldmidla a ari, en pad er i efri
morkum venjulegrar gengispréunar eins og hun var 1990 — 2000. bad pydir ad afborganir
hofudstodls verda samtals 17,4 m.kr.

2. Lan an adgerda: Stada lans midad vid gengi um midjan névember 2009, p.e. nokkurn veginn
viomid Arion banka. Gert er rad fyrir ad gengid haldist dbreytt allan lanstimann midad vid
st6du um midjan ndvember og ad vextir haldist lika dbreyttir 3,85%, p.e. LIBOR vextir auk
vaxtadlags. Hofudstoll uppreiknadur samkvaemt pessu gengi var pa um 31,0 m.kr.

3. Greidslujofnun: Lanid er endurreiknad midad vid ad pvi sé greidslujafnad. Gert er rad fyrir ad
vextir verdi 3,85%, p.e. LIBOR og vaxtadlag, samanborid vid 4,7% a vidmidunardegi
greidslujofnunar, sem var 2. mai 2008. Gert er rad fyrir ad greidslujéfnunarvisitala haekki um
4,0% arlega.

4. Arion banki: 27,9% leidrétting a hofudstdli, p.e. laekkun i 22,4 m.kr., og vextir haldist 6,0%
allan lanstimann. Oliklegt er ad vextir haldist svona lagir allan timann, en pad gerir Utkomuna



bara neikvaedari. (Notast er vid 27,9% leidréttingu, par sem pad er medaltal laekkunar a gengi
JPY og CHF fra vidmidunardegi i ndvember 2009 og gengi 29.9.2008. b4 svo ad leidin sé kollud
30% afslattur af bankanum, pa er héfudstdlsleekkunin i raun bara 27,9%.)

5. islandsbanki: 25% leidrétting & hofudstoli, p.e. leekkun i 23,3 m.kr. Vextir eru breytilegir
markadsvextir med 2% fradraetti/afslaetti, en gert er rad fyrir ad peir haldist dbreyttir allan
lanstimann, pé svo ad islandsbanki bjédi afslattinn bara fyrstu prjd arin. Gera ma rad fyrir
sveiflum 4 voxtum, po6 svo ad medalgildi verdi 4 pessu roli.

6. Landsbankinn eda NBI: 27% leidrétting 8 hofudstoli dsamt 9,25% markadsvoxtum an nokkurs
fraviks. Hofudstoéllinn byrjar pvii 22,7 m.kr. Gert er rad fyrir ad vextir haldist dbreyttir allan
timann, en reikna ma med pvi ad peir sveiflist og medalgildi gzti verid 4 pessu roli.

7. Frjalsi fjarfestingabankinn: 26% leidrétting a hofudstdli, fer nidur i 23,1 m.kr. Vextir eru festir
i 6,95%, en oliklegt er ad peir haldist svo lagir nema bara fyrstu prja arin.

8. Leid Hagsmunasamtaka heimilanna: HH hafa stungid upp a pvi ad gengistryggd lan verdi feerd
yfir i verdtryggd lan fra lantokudegi, taki verdbreytingum til 1. jantdar 2008 4n takmarkana en
eftir pad verdi sett 4% pak a verdbaetur til ad byrja med en pad sidan jafnvel laekkad sidar i
2,5%, sem skref i ad afnema verdtryggingu. Gert er rad fyrir ad verdbaetur verdi ad jafnadi
3,25% og vextir 4,55%, sem er { samraemi vid vexti ibudalanasjods. Midad vid lantokudag i
oktdéber 2006, pa nema verdbaetur fra l[antdkudegi til 1. jan. 2008 alls 6,0% og sidan er til
einfoldunar baett ofan a 4% fyrir beedi 2008 og 2009. Hofudstdllinn sem er til vidmidunar i
pessum utreikningum byrjar pvii 15,5 m.kr.

Heildargreidslubyrdin

i toflu 1 og & stluritum 1 og 2 er horft & kostnad vid hvern af pessum atta méguleikum fyrir
sambeerilegt 1an ad upphaed 13,4 m.kr., eins og adur hefur komid fram. Naest er [anid synt eins og pad
st6d um midjan ndvember an nokkurra adgerda, 1anid greidslujafnad og svo koll af kolli i samraemi vid
lysingu ad ofan..

Tafla 1: Samanburdur a dlikum leidum/lausnum i bodi fyrir lantakendur med gengistryggd lan.

Greidslu-| Arion islands- Lands- Frjalsi
adgerda | jofnun E banki banki 26%
3,85% |GJV 4,0%| 30% afsl. | 25% afsl. | 27% afsl. afsl.
vextir vextir 6,0% 7,0% 9,25% 6,95%
vextir vextir vextir vextir
Afborgun 17,4 m.kr. 31,0 31,0 22,4 23,3 22,7 23,1 15,5
Vextir + 7,5 m.kr. 14,8 38,8 20,5 25,6 33,8 25,1 24,2
verdbaetur
Alls 24,9 m.kr. 45,8 69,8 42,9 48,9 56,5 48,2 39,7

Samanburdur vid upphaflegt lan
Kr. +20,9 +44,9 +18 +24,0 +31,6 +23,3 +14,8
% +83,9%  +180% +72,3% +96,4% +127% +93,6% +59,4%
Samanburdur vid ndverandi stodu
Kr. -20,9 +24,0 -2,9 +3,1 +10,7 +2,4 -6,1
% -45,6% +52,4% -6,3% +6,8% +23,4% +5,2% -13,3%



Sjd ma ad urraedin koma mjog misjafnlega ut fyrir lantaka. Greidslujofnunin er augljoslega lakasti
kosturinn, pegar litid til [anstimans i heild. Heildargreidslubyrdi, p.e. heildarkostnadur lantaka, hakkar
um 180% eda ur 24,9 m.kr. i 69,8 m.kr. Sé leid Landsbankans valin situr [antakinn uppi med 127%
aukningu heildargreidslubyrdi, 96,4% eftir leid islandsbanka, 93,6% eftir leid Frjalsa
fjdrfestingabankans, 72,3% eftir leid Arion banka og 59,4% hakkun verdi tillogu HH fylgt eftir. Sé
samanburdurinn gerdur vid stodu ldnanna ndna (p.e. uppfeerd til gengis um midjan névember), pa
breytis myndin verulega. NU er lausn Arion banka su eina dsamt tillogu HH sem kemur jakvaett ut fyrir
l[dntakann. Adrar lausnir py&a einfaldlega aukna greidslubyrdi og toppar greidslujéfnunin pann lista.
Hér er b6 mikilvaegt ad hafa pé { huga, ad margt getur breyst a 25 drum, eins og deemin sanna. |
suluritunum tveimur hér fyrir nedan sést pessi munur betur.

200,0%
180,3%
180,0%
160,0%
W Stada 15.11.2009
140,0%
W Greidslujofnun
120,0%
B Arion banki
100,0%
B islandshanki
B0,0%
50,0% M Landsbanki
20,0% W Frjalsi
m Tillaga HH

20,0%

0,0%

Heildargreidsla
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Mynd 2: Samanburdur vid stodu lans 15.11. 2009

Greidslubyrdin fyrstu prju drin

Myndin breytist nokkud, ef adeins eru skodud fyrstu prja arin. Pa kemur i ljés, ad bankarnir leggja upp
med ad bjoda roska leekkun til ad byrja med, en ztla sidan ad saekja pad sem gefid er eftir nina ivasa
vidskiptavina sinna sidar. Breytingin veitir lantékum pvi timabundid skjdl, en pad er misjafnlega gott
eftir pvi hvada lausn er valin, eda einfaldlega i bodi fyrir |antakandann eftir pvi hvar hann ték lanid..
Annar kostur vid petta er ad lantakar fa tafarlausa laeekkun héfudstols, sem aetti ad lidka fyrir
vidskiptum a fasteignamarkadi. A méti kemur ad mikil dvissa skapast um pad hvad gerist ad loknum



bessum premur arum. Til deemis bydur islandsbanki lantékum frjalst val um endurfjarmégnun lana
sinna ad pessum premur drum lidnum (an kostnadar) og pvi geetu lantakendur hjé islandsbanka reynt
ad finna hagstaedari I[dn annars stadar.

Tafla 2: Samanburdur a greidslubyrdi fyrstu prja arin

Greidslu-|  Arion islands- Lands- Frjalsi
adgerda | jofnun banki banki banki 26%
3,85% |[GJV 4,0%| 30% afsl. | 25% afsl. | 27% afsl. afsl.
vextir vextir 6,0% 7,0% 9,25% 6,95%
vextir vextir vextir vextir
Afborgun 1,7m.kr. 3,7 1,2 1,3 1,2 0,9 1,2 1,1
Vextir + 1,5 m.kr. 3,3 3,5 3,9 4,7 5,9 4,6 2,1
verdbaetur
Alls 3,2 m.kr. 7,0 4,7 5,2 5,9 6,8 5,8 3,2
Kr. +3,8 +1,5 +2,0 +2,7 +3,6 +2,6 +0,0
% +118%  +46,9% +62,5% +84,4% +112% +81,1% +0,0%
Kr. -3,8 -2,2 -1,8 -1,1 -0,2 -1,2 -3,8
% -45,7% -31,5% -26,8% -16,8% -3,9% -18,2% -53,9%

Tolurnar i toflunni syna ad hagur lantaka af lausnum bankanna er talsverdur til skamms tima litid, med
undantekningu pé vardandi lausn Landsbankans, sem er einfaldlega médgun vid vidskiptavini bankans.
Hvernig Landsbankamoénnum dettur i hug ad bjéda folki 3,9% laekkun greidslu og i leidinni ad faera 75%
af hofudstolsafborguninni yfir i vaxtagreidslu, er samtékunum fullkomlega éskiljanlegt. Pad tekur
lantaka ekki nema 31manud (2 og % ar) ad na aftur somu greidslubyrdi, auk pess sem ekki munar nema
5% & greidslunni i upphafi. A rimlega 10 m.kr. lani er munurinn pvi um 3 pus.kr. 4 manudi.
Athyglisvert er ad sjd, ad leid HH gefur somu greidslubyrdi fyrstu prju arin og af upphaflega laninu,
midad vid 2% haekkun erlendra gjaldmidla.

Hér meetti lika skoda breytingu & hofudstdli lansins. Ef engin skilmala- eda skuldabreyting a sér stad,
pa er greitt mun meira af hofudstélnum en annars. Pannig er hofudstdlsgreidslan taep 12% a pessum
premur arum, ef ekkert er gert, en 5,8% ef lantaki hja Arion banka notfeerir sér 30% laekkun hofudstols.
Raunar bera allar leidir bankanna haerri vexti 4 fyrstu premur arunum, en ef lanunum er haldid
O6breyttum eda greidslujofnunarleid stjérnvalda farin. Eingdngu leid Hagsmunasamtaka heimilanna
kostar minna i voxtum. Laekkun a greidslu fyrstu prju arin er pvi fyrst og fremst ad koma til vegna lzegri
afborgunar af hofudstoéli [dnanna.
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Mynd 4: Smanburdur vid stodu 15.11. 2009

Verdtryggd lan

Almennt er breytingin 4 verdtryggdum lanum oéveruleg. Allar fijarmalastofnanir bjéda greidslujoéfnun, en
islandsbanki bydur til vidbotar ad breyta verdtryggdu lani i 10% laegra éverdtryggt lan med ymist 7%
breytilegum voxtum eda 9% fostum voxtum og Arion banki bydur ad faera hofudstol verdtryggdra lana
nidur i 110% af markadvirdi eignar. Leid islandsbanka er ad mati samtakanna frekar klén og er dkaflega
litil eftirgjof. Leid Arion banka getur verid veruleg bubét, en pad veltur 4 skuldsetningunni. Banki
sjalfur segir ad pessi leid henti best peim toku 80-100% lan & sinum tima. bad er mat samtakanna, ad
betta skipti litlu mali nema laekkunin nemi ad minnsta kosti 10%.

Hagsmunasamtok heimilanna telja Urraedi bankanna vegna verdtryggdra lana ganga almennt allt of
stutt. Sama gildir raunar um greidslujéfnunina, sem sett var i |16g med l6gum nr.107/2009. Ekki er
verid ad vidurkenna neinn forsendubrest og Urraedin nytast best peim sem attu fyrir minnst eigid fé.
Samtokin hafa 4dur fjallad itarlega um greidslujéfnunina og verdur pvi ekki farid Gt i pad hér.

Lokaord

Lausnir bankanna fela ad mati Hagsmunasamtaka heimilanna i sér vissa blekkingu. Bodid er upp a
mikla, timabundna lzekkun manadarlegra greidslna. Byggir petta ad mestu i pvi ad leekka verulega
afborgun hofudstols en sxkja i stadinn meiri vexti til lantaka. Vissulega mun pessi timabundna laekkun
vara, midad vid vexti i dag, i 8 til 13 ar eftir bénkum (ad undanteknum Landsbankanum sem varir i 31
manud), en eftir pad byrja bankarnir ad vinna upp hvern pann afslatt sem lantakar fa fyrstu arin.



Ef haft er i huga, ad bonkunum er ztlad ad skila til lantaka peim afslaetti, sem peir fa fra kréfuh6fum
sinum eda kréfuhofum eldri mynda sinna, pa eru lausnir peirra langt fra pvi ad vera fullnaegjandi.
Hagsmunasamtok heimilanna hafa reiknad Ut ad parna muni tugum présenta hvad vardar gengistryggd
lan og minnst 10% hvad vardar verdtryggd lan. An pess ad farid verdi ndnar Gt i pad hér, pa er pad mat
Hagsmunasamtaka heimilanna ad ef storu bankarnir prir eiga ad skila 6llum afslaettinum, sem peir
fengu fra gomlu bonkunum, pa geti peir veitt 50% afslatt 8 hofudstoli gengistryggdra lana og 20%
afslatt 4 hofudstdl verdtryggdra ldna. Samhlida pessum breytingum yrdi gengistryggdum lanum breytt
i Overdtryggd lan med 3-4% alag 4 vexti umfram éverdtryggda innlansvexti, en vaxtakjor verdtryggdra
l[ana yrdu obreytt.

Hagsmunasamtok heimilanna fagna pvi ad bankarnir vidurkenna porf fyrir almenna laeekkun héfudstéls
lana, hvort heldur gengistryggdra eda verdtryggdra. Samtokin hefdu viljad sja bankana ganga lengra
og opna betur 8 moguleika lantaka til ad flytja Ian sin & milli fjarmalastofnana. Til pess ad pad geti
gerst, pa parf einnig ad afnema stimpilgjold, par sem stimpilgjold eru einn steersti proskuldur a vegi
beirra sem vilja faera vidskipti sin milli fjarmalastofnana. Ad standa frammi fyrir pvi ad greida 150
pus.kr. i stimpilgjald af hverjum 10 m.kr. sem vidkomandi skuldar, bara vegna pess ad taka parf nytt
Ian, er oft steerri biti en folk saettir vid ad kyngja.

Pad er skodun samtakanna, ad svigrum bankanna til ad koma til méts vid vidskiptavini sina sé illa nytt.
Fjarmalastofnanir féru Gt fyrir strikid i fjarmalagjorningum sinum og akvordunum sidustu 2-3 arin fyrir
hrun bankakerfisins i oktéber 2008. Einhverra hluta vegna aetlast pessar stofnarnir til pess ad
almenningur borgi brasann. Ad mati Hagsmunasamtaka heimilanna er pad 6fyrirleitni svo ekki sé tekid
sterkar til orda. Samtokin krefjast pvi, ad fjarmalastofnanir bjodi vidskiptavinum sinum alvoru lausnir,
sem bera med sér ad fyrirtaekin vilji axla sina dbyrgd a hruninu.

Hagsmunasamtok heimilanna hvetja fjarmalastofnanir og stjornvold til ad studla ad satt i samfélaginu.
Samtokin telja ad leidrétting & h6fudstdli ldna heimilanna i samraemi vid tillogur samtakanna sé besta
leidin til ad na peirri satt. Samtokin hvetja pvi fjarmalafyrirtaeki strax til ad bjéda upp 4 Urraedi i
samrami vid krofur samtakanna, jafnframt hvetja samtokin Alpingi til ad sampykkja an tafar 16g um 4%
bak & arlegar verdbaetur og ad ved skuli duga fyrir vedandlagi, svo kalla lyklafrumvarp.

22. desember 2009
Hagsmunasamtok heimilanna
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Nanari upplysingar um innihald greinargerdarinnar veitir Mariné G. Njalsson, simi 898-6019,

mgn@islandia.is.



