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GRIDARLEGUR UPPGANGUR SiPUSTU AR

Orsakir:
e Framkvaemdir vid uppbyggingu orkuidnadar
e Aukinn adgangur almennings ad lansfé

Ein afleiding:

e Gridarleg haekkun husnaedisverds
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Raunverd husneaedis fram til januar 2005
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Raunverd hdsnaedis
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GRIDARLEGUR UPPGANGUR SiPUSTU AR

Fleiri afleidingar:
o Hair vextir

e Gridarlegur vidskiptahalli

(]

Vaxandi verdbolga

(]

Mikid éjafnvaeqi
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Meodalskuldatryggingaalag bankanna
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VANDINN [ DAG

Tvd nanast adskilin vandamal:
@ Pensla og ha verdbdlga

@ Lausafjarvandi bankanna
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PROUN SIDPUSTU MANADA

“Allt ad fara til flandans”

“Mesta kjaraskerding Islandssdgunnar”
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Kaupmattur Launa
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Mynd 18
Eigid fé heimilanna an lifeyrissjoda
1990-2007"

o % af radstéfunartekjum

—— Eigid fé an lifeyrissjoda
®  Figid fé m.v. 30% lakkun fasteignaverds

1. Verdbréfaeign heimila er azetlud sem og radstofunartekjur fyrir
4ri 2007.
Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.




Islenskar kreppur

Topar Botnar Einkaneysla
1947 1952 -25%
1967 1969 -12%
1974 1975 -11%
1987 1993 -18%
2000 2002 -T%

2007 2008 3%




STADPA EFNAHAGSMALA [ SOGULEGU SAMHENGI

Kaupmaéttur, hefur adeins gefid eftir.
e Samt heerri en fyrir 2 &rum
e Husneedisverd hefur adeins gefid eftir.

e Samt heerra en fyrir 3 arum

Eiginfjarhlutfall hefur haekkad verulega
VLF hefur haldid sinu striki.

Allt tal um ad préun sidustu manada sé “mesta kjaraskerding
islandssdgunnar” er bull og vitleysa.
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VERDPBOLGUVANDINN

e 14 % verbdlga
e 1 % atvinnuleysi
Almenn samstada 4 medal peningamalahagfreedinga:

e Mikid peningalegt adhald naudsynlegt

e Hair raunvextir

o Nidursveifla likleg
e Laekkun vaxta veeri glapraedi
e Myndi auka vandann
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SERISLENSK PENINGAMALAHAGSPEKI

Hair vextir orsaka penslu
e Reynsla sidustu ara: Hair vextir og mikil pensla. Q.e.d.
o Allt fullt af veiku folki & sjukrahiisum
o Allt fullt af feitu félki i megrun
o Allt fullt af gémlu félki a elliheimilum
Hatt gengi orsakar penslu
e Innfluttar vérur édyrari

o En hatt gengi minnkar eftirspurn eftir islenskum vérum
o /Etti ad draga ur tekjum félks
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SERISLENSK PENINGAMALAHAGSPEKI

e Hair vextir Sedlabankans bita ekki par sem folk og fyrirtaeki hafa
adgang ad erlendu lansfé
e En hair vextir haekka gengi kronunnar
e Hatt gengi haekkar vaentan vaxtakostnad
e Peim mun haerra sem gengid er peim mun liklegra er ad pad leekki
e Margir létu glepjast
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Raungengi kronunnar
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TAKNILEG VANDAMAL VID STJIORN PENINGAMALA

Markadur med gjaldeyrisskiptasamninga i lamasessi

e Undirliggjandi vandi: Lausafjarvandi bankanna i erlendri mynt

e /Eskileg vidbrégd stjérnvalda:
o Aukin Utgafa rikisskuldabréfa
e Hefur verid gert. Atti ad ganga lengra.
Afleiding: Purrkar upp krénumarkadinn
o FEskileg vidbrdgd stjérnvalda:

o Vidari skilgreining veda i Sedlabankanum
o Endurfjarmégnun hisnzedislana i ibtdalanasjodi
e Meetti ganga lengra (e.t.v. med “haircuts”)
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Vaxtamunur i gjaldeyrisskiptasamningum og gengi
krénunnar
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Gengi krénunnar gagnvart evru (andhverfur h.as)

Heimild: Bloomberg, Sedlabanki islands




UMGJORD PENINGAMALA TIL LENGRI TIMA

e Verdbolgumarkmidid hefur ekki reynst vel

e Verdbodlgumarkmid ekki naegilega sterkt verdlagsakkeri vid
islenskar adstaedur

e POrf a sterkara verdlagsakkeri
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Verdbolga og atvinnuleysi
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UMGJORD PENINGAMALA TIL LENGRI TIMA

e Porri af gagnryni & Sedlabankann hefur kallad eftir veikara
verdlagsakkeri
@ Haekka verdbdlgumarkmidid
© Taka Ut hisnaedislidinn
© Vikja markmidinu timabundid til hlidar
© Baeta vid fleiri markmidum

e Myndi gera illt verral!
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VERDPBOLGUMARKMID VID i{SLENSKAR ADSTZADPUR

e Hreyfingar kronunnar eru 6samhverfar

“Up the stairs but down the elevator”

o Afleidingin: “Verdbdlguskot”
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Gengisvisitala
Medaltal manadar jantar 1995 - jali 2008
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Verdbolgumarkmiod
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UMGJORD PENINGAMALA TIL LENGRI TIMA

o Verdbdlgumarkmid:

e “Bygones are bygones”
o Erfitt ad hemja verdbdlguveentingar

e Verdlagsmarkmid er sterkara verdlagsakkeri
o Liklega pdlitiskt 6mdgulegt
e Upptaka evru hefur sému kosti og verdlagsmarkmid

o Verdlag myndi ekki reka i burtu fra verdlagi a evrusveedinu
o Sterkt verdlagsakkeri
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Heildareignir samstaedna priggja steerstu vidskiptabankanna
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AVINTYRALEGUR VOXTUR BANKANNA

e Efnahagsreikningur bankanna tifaldadist a 5 arum
e Hvad skyrir pennan aevintyralega voxt?

o Eru islendingar betri?
e Toku bankarnir gridarlega dhaettu?
o Adrar skyringar?
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VOXTUR BANKANNA

Matsfyrirteekin skilgreindu bankana sem kerfislega mikilvaega

e “Too big to fail”
o lgildi rikistryggingar

(]

Bankarnir fengu heerra lanshaefismat en peir attu skilid

(]

Fra sjonarholi bankanna: Rakid vidskiptataekifeeri
Lanadrottnar bankanna:

o Skildu ef til vill ahaettuna
o Gatu hins vegar sett lanin inn i “vafninga” sem AAA/AA lan
o Endafjarfestirinn vissi ekki hvad hann var ad kaupa
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VOXTUR BANKANNA

Vandinn vid pessa proun:
@ Osamhverf stada:

e Hagnadarvonin hja bénkunum
e Tapaheettan hja almenningi

@ Takmork fyrir vexti:

e Voru: “Too big to fail”
o A verda: “Too big to save”
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VOXTUR BANKANNA: VIDBROGD STIORNVALDA

o Mikill prystingur & 500 milljarda lantdku rikissj6ds
e Kostnadur:

e 1-3 % vaxtaalag

o 5-15 milljardar & ari
e Hver a ad borga?

e Skattborgarar?
e Bankarnir sjalfir?

Mikilveegt ad stjérnvéld rasi ekki um rad fram
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VOXTUR BANKANNA: VIDBROGD STIORNVALDA

o Ekkert einsdaemi ad atvinnuvegir séu nidurgreiddir:
e Sjavarutvegur: Nanast 6keypis adgangur ad audlindinni
e Storidja: Orkuverd feest ekki upp gefid (Laegra en
heimsmarkadsverd?)
o Landbunadur: Beinir og ébeinir styrkir nema 70 % af
framleidsluverdmeeti
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VOXTUR BANKANNA: VIDBROGD STIORNVALDA

Edlileg vidbrogd til lengri tima:

e Bankarnir greidi fyrir prautarvarapjonustu rikissjods a.m.k. ad
svo miklu leyti sem um erlenda starfsemi bankanna er ad raeda

o Rikissjédur byggi upp gjaldeyrisvarasjéd med tekjum af
“prautarvaraskatti” & bankana
o Afleidingar:

e Bankarnir geetu flutt erlenda starfsemi sina dr landi
o Samkeppnishaefni islands reedst af skattkerfinu og starfsfélkinu en
ekki 6keypis prautarvarapjénustu
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VOXTUR BANKANNA: VIDBROGD STIORNVALDA

FEskileg vidbrogo til skemmri tima:
o Regla Bagehots um fjarmalakreppur:

“Lend freely, but at a penalty rate and against good colateral”
e Ganga lengra i pvi ad veita bdnkunum lausafé gegn vedi:
o Rymka skilgreiningar um vedhaef bréf i vidskiptum vid

Sedlabankann
e Veita fjarmdgnun i erlendri mynt gegn islenskum vedum

Lana bdnkunum rikisskuldabréf i evrum gegn islenskum vedum
Rikid tekur a sig gengisédhaettu. En gengid er mjég lagt.
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NIDURLAG

Tvenns konar vandi:
O bensla og verdbolga
e Adhaldssdm peningamalastefna eina vitid til skemmri tima
o POrf a sterkara verdlagsakkeri til lengri tima
@ Lausafjarvandi bankanna
o Rotaekari adgerdir til pess ad auka adgengi bankanna ad lausafé

gegn vedi til skemmri tima
o Skyrari stefna um prautarvarapjonustu vegna erlendrar starfsemi

til lengri tima
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