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Eign til greidslu lifeyris
Milljonir krona a verdlagi 2010
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3,5%

* Hvada ahrif myndi pad hafa fyrir islenskt
fjarmalakerfi ad breyta avoxtunarviomioi
lifeyrissjoda ur 3,5 — veentanlega til laekkunar?

« Adur en vid vindum okkur i spurninguna er

naudsynlegt ad skoda sdgulega avoxtun
sjodanna og jafnframt leggja mat a pad hversu
likleg framtidaravoxtun peirra er —annars er
ekki haegt ad meta hve raunhaeft 3,5%

viomidio er.
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TvOo hrun

* pad gleymist oft i pjodmalaumraedunni en
islenska fjarmalakerfid hefur hrunid tvisvar a
lydveldistimanum.

* | baedi skiptin hafa peningalegar eignir
skemmst mjog mikid, raunar stor hluti peirra
eydilagst.

* Fyrra hrunid vard a attunda aratugnum og
fyrstu arum pess niunda.

e Hid sidara vard 2007 og 2008. ; HASKOLI [SLANDS
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Raunavoxtun 1971-2010
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Raunavoxtun 1971-2010
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Raunavoxtun 1971-2010

Raunavoxtun uppsofnud (1980=100)
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686 kronur 1971 ordnar ad 100 krénum 1980,
455 kronum 2007 og 364 kronum 2010.
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Lykiltdlur fra 1970 — a verdlagi arsins 2010

Eign 1970: 21 milljardur

Eign 2010: 1.910 milljardar

10gjold umfram lifeyrisgreidslur 1970-2010: 1.251 milljardur
Raunavoxtun samtals 1.910 - 1.251 — 21 = 638 milljardar

Pannig ad rétt um pridjungur eigna sjodanna er tilkominn
vegna raunavoxtunar, tveir pridju vegna idgjalda umfram
lifeyrisgreidslur.
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Lykiltélur 1971-2010

Medalavoxtun 1971-2010 1981-2010
Hefébundid medaltal -0,3% 4,7%
Margfeldismedaltal -1,6% 4,4%
Virdisvegid medaltal 2,8% 3,1%
Stadalfravik 12,9% 7,1%

1971-1980 1981-1990 1991-2000 2001-2010

-15,1% 4,0% 7,6% 2,4%
-17,5% 3,9% 7,5% 1,8%
-11,3% 4,8% 7,4% 1,3%
15,1% 3,6% 3,8% 10,9%
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1980

e Attundi dratugurinn var hrein hdrmung fyrir
lifeyrissjodina. 10gjold brunnu upp jafnédum a
verdbolgubalinu.

* 1980 er nokkud gott vidmidunarar pvi ad pa er

verdtryggingin komin, stutt i vaxtafrelsi og glittir i
hlutabréfamarkad. Ekki var p6 opnad fyrir erlenda
fjarfestingu fyrr en a tiunda aratugnum.

e Skodun a avoxtun 1980-2010 naer pvi fra lokum fyrra
hruns og framyfir sidara hrun.

T4)_
> ’ i ra rd
__‘\ - HASKOLI iSLANDS
2 § VIDSKIPTAFRADIDEILD
&3303’4\0



Uppsdfnud raunavoxtun 1980-2010
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Fyrri hluti nfunda aratugar: Overdtryggd lifeyrissjédslan fudra endanlega upp
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Dreifing raunavoxtunar 1981-2010
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3,5%

* 3,5% er ekki fraleitt viomid fyrir lifeyrissjodi.
Medalavoxtun peirra fra fyrra hruni er rétt um eda
yfir pbessu marki.

 M.v. 3% raunavoxtun skuldabréfa og 5%
raunavoxtun hlutabréfa ad jafnadi veeri haegt ad na
bessu med eignasafni sem veeri 70% skuldabréf og
30% hlutabreéf.

e Vitaskuld vaeri po vid pvi ad buast ad talsverdar
sveiflur yrou yfir tima, baedi fyrir ofan og nedan
viomidid.
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Haettur
* Vidvarandi laegd a hlutabréfamarkadi.
* Djupar og langar sveiflur i gengi gjaldmidla.
* Mjog lagir vextir mjog lengi a
skuldabréfamarkadi.
* Hrun af tegund 1 (sbr. attundi aratugurinn).

 Hrun af tegund 2 (sbr. 2008). A undan kemur
na eignhaverdsbola — heildarahrifin purfa ekki

ad verda mjog mikil.
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Politisk haetta

 Mesta heettan er pdlitisk heetta, p.e. ad eignir
lifeyrissjo0a verdi gerdar upptaekar, beint eda obeint.

* pad var gertiraun a attunda aratugnum (hrun 1),
hefur verid gert erlendis (t.d. Argentina) og ymsar
hugmyndir i pa veru hafa verid vidradar hérlendis
undanfarin ar.

e Sidustu dagana fyrir hrun 2 var reett i fyllstu alvoru
um a0 haetta erlendum eignum lifeyrissjodanna til
bjargar bonkunum.



I
Ahrif breytinga

Veroum ad sko0da prjar sviosmyndir:

1) Viomidio leekkad, i t.d. 3%, og sidan naest
betri arangur en pad (t.d. 3,5%).

2) Viomidio leekkad, i t.d. 3%, og avoxtun verdur
a pvi roli.

3) Viomidid obreytt en avoxtun verdur verri en
bad.
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Sviosmynd 1: Viomid laekkad en raunavoxtun 3,5%
Lifeyrisréttindi faerd nidur fyrst i stad.

|10gjold haekkud fyrst i stad.
Lifeyrisréttindi feerd upp aftur sidar og idgjold (liklega) leekkud.

Hefur afar sla&em ahrif @ ndverandi lifeyrispega og pa sem fara fljotlega a
eftirlaun (sem hofdu po fyrir ad jafnadi mun verri lifeyrisréttindi en peir
yngri geta veenst).

Aukinn sparnadur dregur ur heildareftirspurn (sem seinkar hagvexti og
baetir vidskiptajofnud).

Vextir lekka vegna aukins sparnadar — getur aukid hagvoxt pegar fram i
saekir og baett hag skuldugra.

Hagur hins opinbera versnar fyrst i stad, vegna minni skatttekna, nytur pé
einnig laegri vaxta.
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Sviosmynd 1: Viomid laekkad en raunavoxtun 3,5%

* Vidbrogd lifeyrissjoda verda veentanlega a0 breyta
fjarfestingastefnu, draga ur vaegi hlutabréfa (innlendra og
erlendra) en auka vaegi skuldabréfa og lifeyrissjodslana.

* Fjarfestingastefnan aetti ad feerast i pa att ad skila laegri veentri
avoxtun (og minni ahattu) en adur.

e pad, asamt auknum sparnadi, hefur ahrif a badi
skuldabréfamarkad (avoxtunarkrafa leekkar) og

hlutabréfamarkad (dvoxtunarkrafa haekkar) og gengi
kronunnar (haekkar).

e bpetta seinkar liklega eitthvad endurreisn hlutabréfamarkadar,
sem hefur sleem ahrif a einkageirann.

* Engin pessara ahrifa eru po mjog sterk.
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Sviosmynd 2: Viomid leekkad og raunavoxtun lag

Lifeyrisréttindi faerd nidur fyrst i stad.
|10gjold haekkud fyrst i stad.

Hefur afar sl&em ahrif @ ndverandi lifeyrispega og pa sem fara fljotlega a
eftirlaun (sem hofou po fyrir ad jafnadi mun verri lifeyrisréttindi en peir
yngri geta vaenst).

Hefur sla&em ahrif 8 unga og midaldra, sem verda ad leggja meira til hlidar a
medan peir vinna til ad fa sému lifeyrisréttindi og hefdu fengist med 3,5%
avoxtun.

Aukinn sparnadur dregur ur heildareftirspurn (sem seinkar hagvexti og
baetir vidskiptajofnud).

Vextir lekka vegna aukins sparnadar — getur aukid hagvoxt pegar fram i
saekir og baett hag skuldugra.

Hagur hins opinbera versnar.
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Sviosmynd 2: Viomid leekkad og raunavoxtun lag

* Vidbrogd lifeyrissjoda verda veentanlega a0 breyta
fjarfestingastefnu, draga ur vaegi hlutabréfa (innlendra og
erlendra) en auka vaegi skuldabréfa og lifeyrissjodslana.

* Fjarfestingastefnan aetti ad feerast i pa att ad skila laegri veentri
avoxtun (og minni ahattu) en adur.

e pad, asamt auknum sparnadi, hefur ahrif a badi
skuldabréfamarkad (avoxtunarkrafa leekkar) og

hlutabréfamarkad (dvoxtunarkrafa haekkar) og gengi
kronunnar (haekkar).

e bpetta seinkar liklega eitthvad endurreisn hlutabréfamarkadar,
sem hefur sleem ahrif a einkageirann.

* Engin pessara ahrifa eru po mjog sterk.
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Sviosmynd 3: Viomid ébreytt, avoxtun undir viomidi

1. Ekkert gerist fyrst i stad.
2. Fyrredasidar eru réttindi faerd nidur og idgjold haekkud.

* Hefur litil ahrif a ndverandi lifeyrispbega og pa sem fara fljotlega a eftirlaun,
a.m.k. fyrst i stad.

* Hefur sleem ahrif a unga og midaldra, sem verda ad leggja meira til hlidar a
medan peir vinna til ad fa sému lifeyrisréttindi og hefdu fengist med 3,5%
avoxtun.

e Sparnadur eykst ekki fyrr en sidar, pegar hugsanlega er kominn minni slaki

i hagkerfid, jafnvel pensla.Aukinn sparnadur dregur ur heildareftirspurn
(sem seinkar hagvexti og baetir vidskiptajofnud).

* Vextir leekka vegna aukins sparnadar — getur aukid hagvoxt pegar fram i
saekir og baett hag skuldugra.
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