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Verdtrygging er géo
Jon Steinsson

Einhverra hluta vegna virdist pad vera nokkud almenn skodun & islandi ad verdtrygging
hisnadislana og annarra neytendalana skadi hagsmuni neytenda. bannig hafa t.d. oft
verid lagdar fram tillégur til pingsalyktunar um afnam verdtryggingar & Alpingi. Og nu
hefur Talsmadur Neytenda akvedid ad skoda sérstaklega verdtryggingu lana.

bessi almenna skodun fslendinga er mjog & skjon vid nidurstddur hagfraeedinga.
Hagfraedingarnir John Campbell (Harvard) og Joao Cocco (London Business School)
birtu fyrir nokkru ytarlegan samanburd & ageeti mismunandi hudsnadislana fyrir
neytendur.* Campbell og Cocco baru saman prenns konar hdsnadislan: 1) Lan med
fostum nafnvoxtum; 2) Lan med breytilegum nafnvoxtum; og 3) Lan med fostum
raunvoxtum (p.e. verdtryggd lan). Ein helsta nidurstada peirra er ad verdtryggd lan séu
umtalsvert hagstaedari fyrir neytendur en overdtrygga lan.

Campbell og Cocco benda & ad edli ahattunar sem fylgir mismunandi gerdum
hasnadislana sé mismunandi. LA&num med fostum nafnvoxtum fylgir miklar sveiflur i
heildarveromaeti lansins. Petta er vegna pess ad verd a skuldabréfum til prjatiu ara med
fostum nafnvoxtum er mjog nemt fyrir breytingum & langtimavoxtum. Annar okostur vid
lan med féstum nafnvoxtum er ad pau bera ad jafnadi heerri vexti en lan med breytilegum
voxtum. Kosturinn vid slik 1an er hins vegar ad raungildi afborgana slikra lana eru mun
stodugri en raungildi afborgana lana med breytilegum voxtum.

Helsti okostur lana med breytilegum nafnvoxtum er ad raungildi afborgana slikra lana
getur breyst mjog hratt ef langtimavextir haeekka vegna veentinga um aukna verdbdlgu i
framtidinni. Annar okostur er ad sa sem tekur lan med breytilegum véxtum ber ahattu
sem fylgir sveiflum i raunvéxtum. A méti kemur ad slik 1an bera ad jafnadi laegri vexti og
ad heildarveromeeti peirra sveiflast mun minna. Heettan a pvi ad verdgildi lansins verdi
heerra en verd hdseignarinnar er pvi minna en pegar lan med fostum nafnvoxtum eiga i
hlut.

Campbell og Cocco benda sidan a ad verdtryggt lan verji lantakanda gegn sveiflum i
heildarveromaeti lansins sem fylgja sveiflum i nafnvoxtum &n pess ad hann purfi ad taka &
sig aheettuna sem fylgir svieflum i raungildi afborgana og ahattuna sem fylgir sveiflum i
raunvoxtum. Peir benda einnig & ad vextir af verdtryggdum lanum séu ad jafnadi leegri en
vextir af lanum med fostum nafnvoxtum par sem timardf raunvaxta sé flatara en timarof
nafnvaxta og einnig vegna pess ad rétturinn til pess ad greida lanid upp sé ekki jafn dyr
(par sem hann er ekki jafn verdmaetur).

Campbell og Cocco meta pann hag sem bandariskir neytendur myndu hafa haft af pvi ad
hafa haft adgang ad verdtryggdum lanum & timabilinu 1962-1999 og komast ad pvi ad
hann sé talsverdur. Hagur islenskra neytenda af verdtryggdum lanum er ef eitthvad er



meiri en hagur bandariskra neytenda par sem verdbdlga & islandi hefur verid og mun ad
Ollum likindum halda afram ad vera sveiflukenndari en verdbdlga i Bandarikjunum.

* “Household Risk Managment and Optimal Mortgage Choice,” Quarterly Journal of
Economics, November 2003.



