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Hrun fjarmalakerfis

" Fordaemalaust hrun fjarmalakerfis og
eydilegging peningalegra eigna.

" Tap fjarmagnseigenda gifurlegt, geeti
samsvarad landsframleidslu 4-6 ara. bar af
tapa krofuhafar gomlu bankanna priggja
vaentanlega 3.500 til 4.000 milljéroum kréna.

" Mest af tapi fjarmagnseigenda fellur a adila
utan lands en pad er einnig verulegt innan
lands.

_ g o



Hagkerfid hrundi ekki

= pad er hins vegar rangt ad lysa pvi sem
gerdist a pann veg ad islenska hagkerfid hafi

hrunio.

= pad vard vissulega fyrir pungu héggi en
megnid af efnahagsstarfseminni heldur

afram.

= Verdum a0 gera skyran greinarmun a
fjarmalakerfinu (Wall Street) og
raunhagkerfinu (Main Street).




Peningalegar eignir og raunverulegar

" Peningalegar eignir (t.d. hlutabréf og
skuldabréf) eru ekki raunveruleg veromaeti
heldur eins konar avisanir a slik veromaeti.

= Eydileggingu peningalegra eigna fylgir ekki
sjalfkrafa eydilegging raunverulegra
verOmeeta.

= Eydileggingu peningalegra eigna fylgir hins
vegar mikil eignatilfaersla. Fra sjonarhali
beirra sem attu slikar eignir er tjonio
raunverulegt.




Mat a tjoni

= Tjon ifjarmalakreppu fyrir hagkerfid (eda
bjodarbuid) i heild verdur fyrst og fremst vid pad ad
raunveruleg veromeeti glatast eda ef framleidsla
beirra dregst saman, um lengri eda skemmri tima.

= Hugsanlegur samdrattur vergrar landsframleidslu
skiptir hér mestu. Hann er dneitanlega raunverulegt
tjon.

= Brynt er ad na tokum a atvinnuleysi og vannyttri
framleidslugetu vegna pessa.

= Langtimahagvoxtur skiptir einnig miklu mali.

= Hugsanleg aukning erlendra skulda eda tap erlendra
eigna getur einnig vegid pungt.
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Pappirstjon hefur raunveruleg ahrif

= Ahrif fjarmalakreppu & eigna- og tekjuskiptingu geta
verid veruleg.

= A sama hatt getur 6r uppgangur (béla) haft mikil
ahrif a eigna- og tekjuskiptingu.

= Hvort tveggja gerdist a islandi.
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Pappirstjon hefur raunveruleg ahrif

= Tekju- og eignaskipting breyttist mjog hratt i bélunni,
m.a. urdu til i fyrsta sinn fjolmargir
milljardamaeringar (a.m.k. a pappir).

= Fjolmargir sem ekki teljast audmenn urdu einnig
rikari a pappir pegar alls konar eignir haekkudu i
verdi, baedi peningalegar eignir og t.d. fasteignir.

= pjddin virtist mun rikari (3 pappir).

= Raunverulegar eignir pjodarbusins jukust hins vegar
ekki naestum jafnmikid. Mest af pessari syndar
eignaaukningu var vegna pess a0 veromiodar
breyttust.




Veromaeti skradra hlutabréfa i
Kaupholl Islands

Hlutfall af vergri landsframleidslu (VLF)
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Pappirstjon hefur raunveruleg ahrif

= [ hruninu gekk pessi breyting til baka og jafnvel gott betur.

= Eignaverd laekkadi.

=  Peningalegar eignir urdu minna virdi, jafnvel einskis virdi.

= Adrar eignir, t.d. fasteignir, laekkudu i verdi, jafnvel nidur fyrir
verd “fyrir bolu”.

= Sveiflur i gengi kronunnar hafa einnig mikil ahrif. Erlendar
eignir og skuldir haekka, meelt i kronum, vid gengisfall
kronunnar.

=  Morg heimili verda fyrir pungu hoggi pegar radstofunartekjur
dragast saman ad raunvirdi en afborganir lana standa i stad eda
jafnvel vaxa. Afborganir geta pa haekkad verulega i hlutfalli vid
radstofunartekjur.
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Pappirstjon hefur raunveruleg ahrif

= pessar sviptingar hafa ahrif a marga og valda
rottaeekum breytingum a eigna- og tekjuskiptingu i
bjodfelaginu.

= Stor hluti pjédarinnar finnur hins vegar ekki fyrir
miklu og verdur i svipadri stodu eftir hrun og hann
var | fyrir bolu. Pessi hluti naut uppgangsins ekki
nema ad litlu leyti (e.t.v. jokst kaupmattur) en verdur
heldur ekki fyrir miklu tjoni i hruninu (kaupmattur
minnkar aftur).

= Dzemi: Peir sem attu husnaedi fyrir bolu og eiga enn
sama husnadi sja varla mikla breytingu a hudsinu
bott fasteignamatid hafi sveiflast, fyrst upp, svo
nidur. Eignin er su sama.




Skuldavandi

= Skuldir landsmanna, badi fyrirtaekja og heimila,
jukust mjog mikid i bolunni.

= Sveiflur i eignaverdi og gengi kronunnar moégnudu
vandann sem petta baud upp a.

= Eitt erfidasta verkefnid sem parf ad leysa nu er ad
greida ur peim flaekjum sem petta veldur
(fjarhagsleg endurskipulagning).

= pad mun taka talsverdan tima en er vel vidradanlegt.

= Tjonid vegna pessa kemur vida fram en i kronum
talid lendir langsteersti hlutinn a krofuhéfum gomlu
bankanna.




Medaltol eru varasom

= pegar tolur um pjodarbuskapinn eru skodadar, t.d.
um landsframleidslu, kaupmatt, eignir og skuldir, er
rétt ad hafa i huga ad heildartolur eda medaltol
segja ekki alla sdguna.

= Tekju- og eignaskiptingin skiptir ekki minna mali.

= Rotteekustu ahrif bélunnar og hrunsins eru vegna
breytinga a tekju- og eignaskiptingu.

= Breytingar a medaltdolum eru oftast miklu minni.

= Hér eftir munum vid hins vegar fyrst og fremst skoda
medaltol, timans vegna.
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Ymsar breytingar a “raunhagkerfinu”

= pott “raunhagkerfid” islenska hafi ekki hrunid pa eru
bar talsverdar sviptingar.

= Einkaneysla og po sérstaklega fjarfesting dragast
mjog mikid saman, eftir mikinn voxt undanfarin ar.
Samneysla mun einnig minnka en par eru sveiflurnar
minni.

" |nnflutningur minnkar mikid en utflutningur heldur
sjo, vex jafnvel adeins. Hér skiptir gengid miklu.

= Minni innflutningur og adeins meiri utflutningur
vegur a moti samdraetti innlendrar eftirspurnar.




VLF
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Samdrattur landsframleidslu 2009
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Er pjodarbuid ekki ad drukkna i
skuldum vegna hrunsins?

= Skodum fyrst nokkrar télur um erlendar skuldir
bjodarbusins.

= par kemur ymislegt @ ovart midad vid pad sem
haldid hefur verid fram i opinberri umrzedu.

= Skuldirnar eru talsverdar — en paer eru fyrst og
fremst vegna bolunnar, ekki hrunsins.

= bvi fer jafnframt fjarri ad skuldir islendinga séu
miklar i sogulegum eda alpjodlegum samanburadi.




Hrein erlend stada pjodarbusins i
sogulegu samhengi

Hrein stada pjodarbusins vid utlond (%VLF)
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Hrein erlend stada pjodarbusins,
alpjodlegur samanburdur

Hrein skuldastada vid utlond i hlutfalli vid VLF
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Erlendar skuldir (vergar)

Erlendar skuldir (%VLF)
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Erlendar skuldir, alpjodlegur
samanburdur (vergar)

Erlendar skuldir i hlutfalli vid VLF 2009 *
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Skuldaaukning heimila i bolunni (til 2007)

Skuldir heimila, milljénir kréna
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Er islenska rikio ekki ad drukkna i
skuldum vegna hrunsins?

= Skodum nu nokkrar tolur um skuldir rikisins (eda
hins opinbera).

= par kemur einnig ymislegt a ovart midad vio pad sem
haldid hefur verid fram i opinberri umrzedu.

= Skuldirnar eru talsverdar og pzer hafa aukist — en pvi
fer fjarri a0 peer séu ovidradanlegar eda skerisig ur i
alpjodlegum samanburadi.

= Hrein stada hins opinbera er raunar ekkert 6svipud
bvi sem hun var adur en ballid byrjadi.




Skuldir hins opinbera

Skuldir hins opinbera, % af VLF
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Skuldir hins opinbera i alpjédlegum
samanburdi

Skuldir hins opinbera 2010, % af VLF
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Skuldir hins opinbera i alpjoédlegum

samanburdi, 2014 (spa)

Heildarskuldir hins opinbera 2014
spar IFM og OECD
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Skuldir og eignir utan efnahagsreiknings

= Vid samanburd a skuldum rikja eda hreinni peningalegri eign
barf, ef vel @ ad vera, einnig ad taka tillit til eigna og
skuldbindinga utan efnahagsreiknings.

=  Sem daemi um skuldbindingar utan efnahagsreiknings ma
nefna lifeyrisskuldbindingar eda samninga vegna
einkafjarmognunar.

= QOpinberi geirinn & islandi er med slikar skuldbindingar en paer
eru litlar i alpjodlegum samanburdi.

= Hins vegar a opinberi geirinn 4 Islandi varasjod utan
efnahagsreiknings sem eru vaentar skattgreidslur af
oskattlogdum lifeyrissparnadi.

= Sé tekid tillit til pbessa batnar stada islands umtalsvert
alpjédlegum samanburdi a fjarhag hins opinbera.




Helstu astaedur aukinnar
skuldsetningar rikisins

Kostnadur, % af VLF
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Sa hluti breytir pvi ekki hreinum skuldum.



bPréun utgjalda hins opinbera, % af VLF
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Préun utgjalda hins opinbera
(a fostu verdlagi a mann)

Gjold a mann a verdlagi 2009,
milljénir kréna
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Tekjur hins opinbera, % af VLF

Tekjur hins opinbera,
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Tekjur hins opinbera, a fostu verdlagi a
mann

Tekjur hins opinbera a mann,
a fostu verdlagi 2009 i milljonum kréna
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Halli hins opinbera

Afkoma hins opinbera, % af VLF
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Halli hins opinbera, samanburdur

Halli hins opinbera, % af VLF

Heimildir: OECD og ESB
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Atvinnuleysi og kaupmattur

=  Samdrattur landsframleidslu helst i hendur vid staerdir eins og
atvinnuleysi og kaupmatt.

= Atvinnuleysi hefur aukist verulega og er mjog mikid a islenskan
meelikvarda — en sker sig ekki ur a alpjédlegan malikvarda.

=  Kaupmattur hefur einnig dregist verulega saman. Ad hluta er
bad vegna samdrattar landsframleidslu. Fall kronunnar magnar
betta og veldur enn meiri samdraetti kaupmattar en svarar til
samdrattar landsframleidslu.

= Gengi kronunnar er nu talsvert fyrir nedan edlilegt
jafnveegisgengi (en var fyrir ofan edlilegt jafnveegisgengi i
bdolunni). Pegar raungengi kronunnar verdur aftur edlilegt pa
mun pad hafa veruleg ahrif a kaupmatt til hins betra.
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Atvinnuleysi soguleg proun
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Atvinnuleysi — alpjodlegur samanburdur

Atvinnuleysi a sidasta arsfjoroungi 2009,
heimild: OECD
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Proun kaupmattar

Kaupmattur radstéfunartekna a mann, breyting milli ara
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Proun kaupmattar
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Styrkleikar

= Helstu styrkleikar hagkerfisins breytast ekki vid hrun
fjarmalakerfisins.

= pad skipti po vitaskuld 6llu ad pad tokst ad gera nytt
fjarmalakerfi starfhaeft nanast um leid og pad gamla hrundi.

= An grunnfjarmalapjénustu (t.d. greidslumidlun, baedi innlend
og erlend og innstaeedukerfi) hefdi raunhagkerfid fyrirsjaanlega
nanast stodvast. bvi var afstyrt.

=  Mannaudur breytist litid vid fjarmalakreppu og
natturuaudlindir og flestir innvidir ekkert.

= pad er enn allt til stadar sem parf til ad framleida vorur og
pjénustu med svipudum haetti og adur.




Human Development Index

(mun breidari meelikvardi en landsframleidslan ein)

Human Development Index 2009 (fyri Lifslikur a skolaaldri Landsframleidsla &8 mann (PPP, USD

1. Noregur (0,971) 1. Japan (82,7) 1. Astralia (114,2) 1. Lichtenstein (85.382)
2. Astralia (0,970) 2. Hong Kong (82,2) 11. Holland (97,5) 2. Danmork (36.130)

3. Island (0,969) 3. Island (81,7) 12. Spann (96,5) 19. [sland (35.742)

4. Kanada (0,966) 4. Sviss (81,7) 13. island (96) 20. Bretland (35.130)
5. Irland (0,965) 5. Astralia (81,4) 14. Libfa (95,8) 21. Belgia (34.935)

6. Holland (0,964) 6. italia (81,1) 15. Frakkland (95,4)



Samkeppnishaefni

Seaeti
2009- |Seeti 2008-
2010 [2009

Sviss Menntakerfid #2

Bandarikin Heilbrigdiskerfid #4

Singapour Sveigjanleiki vinnumarkadarins #6

Svipjod Atvinnulifio #23

D Teeknigeta #14

I Frumkvodlastarfsemi #16
Innvidir #11

p Stofnanir #13

SeliEl Efnahagsmal #119 (var 56)

Kanada Fjarmalamarkadir #85 (var20)

Holland

Sameinudu arabisku furstadeemin
Malasia

irland

island
israel 27 23

Séadi-Arabia 28 27



Nokkrar nidurstodur

= Vandamadl islendinga nu eru ekki vegna hrunsins, heldur bélunnar
(sem orsakadi hrunid).

= Bolan (og endalok hennar) hafdi veruleg ahrif 8 eigna- og
tekjuskiptingu i landinu en breytti stodu pjédarbusins i heild
furdulitio.

= Vidfangsefnin eru vel vidradanleg og langt fra pvi ad vera verst
hérlendis.

= Neysla landsmanna i bolunni var langt umfram pad sem haegt var ad
standa undir sem sast skyrt a gridarlegum vidskiptahalla og
skuldasofnun erlendis. Samdrattur nu er ad storum hluta naudsynleg
leidrétting a pessu.

= Skuldir pjédarbusins og hins opinbera eru langt innan polmarka.

= Ekkert bendir til annars en ad lifskjor islendinga verdi 4fram med peim
allra bestu i heimi.

= Fyrstinn — fyrst at?




