Forsaetisradherra, radherrar, félagar Vidskiptarads og adrir godir gestir.

90 ara afmeeli

Arid 2007 var timamaétaar i sdgu Vidskiptarads [slands en i september
voru 90 ar lidin fra stofnun pess. Hlutverk Vidskiptarads hefur tid
verid ad geeta hagsmuna alls vidskiptalifsins, med pvi ad efla skilning a
mikilvaegi frjalsraedis i vidskiptum, lagmaorkun opinberra afskipta,
hagfellds skattaumhverfis og annarra patta er mida ad pvi ad auka
samkeppnishaefni [slands.

A beim 90 darum sem lidin eru fra stofnum Vidskiptarads, hefur radid
rutt veginn 4 peirri framfarabraut sem [sland hefur fetad og mun afram
leggja sitt af morkum til ad greida leid fyrir frekari landvinninga.

[ tilefni afmaelis Vidskiptarads voru teknar saman 90 tilldgur sem mida
ad pvi ad baeta samkeppnishafni [slands. | peim speglast rodd
vidskiptalifsins, en til lidsinnis vid motun peirra fékk radid hop
valinkunnra einstaklinga, fulltrda Vidskiptarads. Afrakstrinum ma lysa
sem stefnuskra radsins. Eins og adur er pad markmid Vidskiptarads ad
knyja fram breytingar og ma tvimaelalaust rekja morg af steerstu
framfaraskrefum i vidskiptaségu landsins til fraekorna sem sad hefur
verid af Vidskiptaradi Islands. Eg horfi bjértum augum til pess ad svo
verdi afram og er afmeelistillogum Vidskiptarads atlad ad vera
stjornvoldum okkar leidarvisir til framfara, umbodta og arangurs.



Menntun

Stjérnendur gera sér & betur grein fyrir pvi ad vel menntad starfsfolk er
forsenda samkeppnishaefni. Krofur um feerni starfsfolks aukast med
alpjédavaedingu, taeknivaedingu, baettu upplysingafleedi og samkeppni.
Pvi ma segja ad menntun sé nu, frekar en adur, hornsteinn 6flugs
atvinnulifs. Studningur Vidskiptarads vid menntun a islandi, med
Sjalfseignarstofnun Vidskiptarads Islands um vidskiptamenntun, er pvi
enn i dag afar mikilveegur pattur i okkar starfi og litum vid med stolti til
frabaers drangurs Verslunarskdla Islands og Haskélans i Reykjavik.

Starf beggja skola hefur einkennst ad frumkvaedi og krafti og standa
beir fremstir i flokki, hvor a sinu namsstigi. Hér gefst ekki radrum til ad
gera tilhlidilega grein fyrir starfsemi beggja skola, en ég get ekki [atid hja
lida ad fagna nylegri adkomu einkaadila ad fjarmognun og styringu
Haskdélans i Reykjavik, sem mun efla enn frekar starf skdlans, baedi
hérlendis og erlendis.

Vid erum stolt af okkar framlagi til menntunar med starfi pessara
tveggja skdla. bvi ma poé beeta vid ad Vidskiptarad hefur sidustu
manudi, i samstarfi vid Verslunarskélann, kannad grundvall fyrir rekstri
nys spennandi skéla 4 framhaldsstigi, Listmenntaskdla Islands, par sem
nemendum verdur gert kleift ad tvinna saman list- og boknam.

Eg vil leggja aherslu & ad arangur af starfi Verslé og Haskdlans i
Reykjavik synir fram a gildi einkaframtaks i menntamalum. Aukin breidd
og valmoguleikar i framhaldsmenntun hafa ekki eingdngu skapad
vaxandi sokn i menntun heldur veitt rikisskélunum mikilveegt adhald og
samkeppni. Pad atti pvi ad vera markviss stefna stjornvalda ad yta enn



frekar undir nyskopun i menntamalum med pvi ad leyfa einkaframtaki
ad njota sin.

Pessa gddu reynslu og adferdafraeedi ma svo heimfaera yfir a adra geira,
til deemis i heilbrigdismalum, par sem flestir eru sammala um ad kraftar
einkaadila eru verulega vannyttir.

Astand 3 fjarmalamorkudum

Undanfarin ar hafa verid fjarmalamorkudum hagstaed, par sem lagt
vaxtastig og lausafjargnogt hafa skapad hagfelld skilyrdi til fjarfestinga
og vaxtar. bessar adstaedur hafa islensk fyrirtaeki feert sér vel i nyt. En
nu eru blikur a lofti. Sidastlidna manudi hafa toluverdar hraeringar verid
a fjarmalamorkudum heimsins. Vegna aukinnar alpjédaveaedingar
islensks vidskiptalifs er petta préun sem Islendingar hafa ekki farié
varhluta af. Hlutabréf hafa laekkad og adgengi fyrirtaekja ad lansfé er nu
mun verra en adur.

P6 svo kringumstaedur a alpjodamorkudum séu nu toluvert 6druvisi, pa
minnir astandid ad nokkru leyti @ pa st6du sem kom upp i islensku
fjarmalalifi a vormanudum 2006. Pa tok Vidskiptarad frumkvaedi i
umraedu um islenskt fjarmala- og efnahagslif a erlendri grundu, enda
umtalsverdra hagsmuna ad geeta. Utgafa skyrslu Frederic Mishkin og
Tryggva bérs Herbertssonar um fjarmalastédugleika a islandi var
mikilveegt framlag i peim vanda sem stedjadi ad islensku vidskiptalifi a
beim tima.

Sidan pa hefur kynning islensks vidskiptalifs fyrir erlendum adilum verid
snar pattur i starfi Vidskiptarads. Sidasta Vidskiptaping var medal
annars helgad samraemingu og uppbyggingu imyndar islands og &



haustmanudum kynnti Vidskiptarad skyrsluna , The Internationalisation
of Iceland’s Financial Sector” & fjdlmennum fundi i Lunddnum. [ henni
fjalla Richard Portes, Fridrik Mar Baldursson og Frosti Olafsson, um
stodu islensks fjarmalageira i alpjodlegu samhengi.

par kemur fram ad islensk fjarmalafyrirtaeki brugdust af mikilli skilvirkni
vid erfdileikunum sem attu sér stad vorid 2006. Ljost er af
nidurstodunum ad grunnafkoma bankanna stenst fyllilega samanburd
vid adra norraena banka og ekki verdur betur séd en tekjur af
hlutabréfastodum og fjarfestingabankastarfsemi séu vidboét fremur en
grunnpattur i ardsemi peirra. Samanburdur a samsetningu
lansfjarmagns bankanna syndi einnig ad islenskir bankar eru vel i stakk
bunir til ad maeta prengingum a morkudum likt og peim sem standa yfir
i dag. [ stuttu mali ma segja ad flestir peir paettir sem saettu gagnryni
vorid 2006 hafi verid lagfeerdir, sem endurspeglar sveigjanleika og
lipurd islenskra fjarmalafyrirtaekja. Fyrir vikid hefur stada islensku
bankanna verid mun sterkari i yfirstandandi lausafjarpurrd.

Pad er anaegjulegt ad sja hvernig nidurstodur ur fyrrnefndum skyrslum
Vidskiptarads hafa ratad inn i nyleg alit banka og matsfyrirtaekja og
erfitt ad vanmeta mikilvaegi pess ad til séu adgengilegar, gildandi og
traverdugar upplysingar um islenskt vidskiptalif. En betur ma ef duga
skal.

[slenskir bankar bera nu dhaettualag i fjarmodgnun sinni sem virdist
fremur hafa med pjéderni peirra ad gera en styrkleika og
rekstrarhorfur. Pad er alvarlegt mal ad fyrirteeki beri skada af islenskum
uppruna sinum og undirstrikar naudsyn pess ad halda uppi stédugu
flaedi upplysinga um fjarmala- og efnahagslif okkar a erlendri grundu.
Pvi er nd naudsynlegra en nokkru sinni fyrr ad adilar islensks



vidskiptalifs sndi békum saman og vinni ad eflingu trdverduleika
fjarmalakerfisins og vidskiptalifsins i heild.

pattur upplysingamidlunar i starfi Vidskiptarads er gridarlega
mikilvaegur. Eg legg aherslu & ad sa pattur nytist 6llum fyrirtaekjum sem
hér starfa, 6had staerd eda atvinnugrein. Velgengi staerri fyrirtaekja
rydur braut fyrir pau smeerri og hefur auk pess jakvaed ahrif a islenskt
hagkerfi, 6llum sem hér bua til hagsbéta.

[ 1j6si mikilvaegis pessarar starfsemi Vidskiptarads blasir vid ad henni
mun verda haldid afram svo lengi sem porf er a.

Stada peningamala

Umfjollunarefni Vidskiptapings er pessu mali natengt, en yfirskrift pess
er ,Islenska krénan: Byrdi eda bldraboggull?“. bar er visad til 6réans
sem einkennt hefur gjaldmidil okkar ad undanfornu. Stédugur og
areidanlegur gjaldmidill er ein af grundvallarforsendum pess ad hér sé
haegt ad reka alpjédleg fyrirteeki a farsaelan hatt. Sé efnahagslifi
djafnveegi og peningastefna ekki traverdug, er haett vid ad islensk
fyrirtaeki gjaldi fyrir pad med beinum og dbeinum heetti. Petta h6fum
vid pegar séd a Islandsalagi bankanna, en dhrifanna gaetir vidar.
Mikilveegt er ad fagleg og opinska umraeda eigi sér stad um gjaldeyris-
og efnahagsmal og ad morkud verdi stefna sem midar ad pvi ad hér
verdi rekstrarumhverfi fyrirtaekja eins og pad gerist best annars stadar.

Fyrirkomulag peningamala er nu ordid ad heitu umraeduefni.
Vidvarandi verdbdlga, hatt vaxtastig, hatt raungengi og 6fyrirsjaanlegar
gengissveiflur spila par stért hlutverk. [slenska krénan er rmynt &



alpjédlegan maelikvarda og mikill voxtur fyrirtaekja a erlendri grundu
hefur leitt til pess ad kronan hefur reynst moérgum fjotur um foét.

Nidurstada skodanakénnunar Vidskiptarads islands 4 medal
adildarfélaga synir ad islensk fyrirtaeki geta illa unad vid dbreytt astand.
Meirihluti adildarfélaga er ésattur vid fyrirkomulag gjaldeyris- og
peningamala hérlendis og telja kronuna byrdi a sinum fyrirtaekjum
vegna pess vidbotarkostnadar sem hun veldur. Forsvarsmenn tveggja af
hverjum premur fyrirtaekjum telja fjarmalastjorn hins opinbera hafa
dregid ur efnahagslegu jafnvaegi og jafn margir eru fylgjandi pvi ad
Islendingar taki upp annan légeyri en islensku krénuna.

Svo virdist sem stefnumaétun stjornvalda i pessum mikilveega malaflokki
skorti, eda hun er ekki i takt vid parfir atvinnulifs og almennings.
Stjérnvold hafa litid framhja peim vandamalum sem éhjakvaemilega
tengjast sjalfstaedri peningastefnu. pbetta er dheppilegt, pvi pannig
verda pau ahrifalaus um préun mala. Stodugleiki i efnahagsmalum og
traustur gjaldmidill er ekki eingdngu hagsmunamal vidskiptalifsins pvi
hair vextir, gengissveiflur og vidvarandi verdbdlga koma ekki sidur nidur
a almenningi. pvi er pad skylaus krafa baedi vidskiptalifs og almennings,
a0 pessi mal séu raedd opinskatt og af krafti og akvardanir teknar af
skilvirkni. Med 60rum haetti verdur peirri évissu sem rikir i
rekstarumhverfi fyrirtaekja og efnahagslifi islendinga ekki eytt.



Aukinn stodugleiki forsenda kronunnar

Fra upptoku verdbdlgumarkmids arid 2001 ma ad mestu rekja
djafnvaegi i efnahagsmalum til akvardana og umsvifa hins opinbera, sem
ekki hefur dregid saman seglin i kjolfar hagvaxtarhvetjandi adgerda.

Pad mairaun segja ad med adgerdum sinum hafi stjérnvold frekar kynt
undir hagsveiflunni en dregid Ur henni. Parna liggur einnig rot umraedu
um stédu islensku krénunnar sem nu er haveer i samfélaginu og ma
segja a0 gjaldmidillin hafi verid gerdur ad bléraboggli fyrir hnokra i
hagstjorn hér sidustu arin.

Pad er pvi ljost ad aukinn efnahagslegur stodugleiki er

grundvallarforsenda pess ad islenska kronan eigi sér von um framtid. Til

ad svo megi vera, er brynt ad stjornvold gripi til markvissra adgerda til
ad styrkja hagstjorn og auka 4 triverduleika peningastefnunnar. |
skyrslu Vidskiptarads til Vidskiptapings 2008 er gerd grein fyrir slikum
adgerdum og mun ég hér taepa a peim helstu.

Stjornvold axli abyrgd og stydji vid peningastefnu Sedlabankans —
sveiflujofnun

Naudsynlegt er ad almenn starfsemi hins opinbera stydji betur vid
peningastefnu Sedlabanka islands og ad kerfisbundid sé unnid gegn
sveiflum med fjarmalastjorn hins opinbera. bpetta verdur medal annars
gert med pvi ad geeta betur ad traverdugleika utgjaldaramma rikissjdds,
sem hefur a undanférnum arum haft tilhneigingu til 6hoéflegrar
utpenslu.



Sértaekar adgerdir, t.d. steerri fjarfestingar og skattalakkanir, atti
undantekningarlaust ad timasetja med hlidsjon af efnahagsastandi
hverju sinni. Skilvirkasta leidin til pess er ad hid opinbera komi storum
atvinnuverkefnum i hendur einkaadila. Arangur af einkaframtaki hefur
verid otviraedur a undanférnum arum, og a forraedi einkaadila er
liklegra ad timasetningar storra verkefna radist af efnahagsastandi og
vaxtastigi en hja hinu opinbera. Verkefni @ svidum orkugeirans og
samgongumannvirkja eru parna augljés kostur.

Ibudalanasjédur

Nuverandi rekstrarfyrirkomulag ibudaldnasjods er mein i islensku
hagkerfi og skortir mikid @ ad almenn umraeda um hann sé byggd a
traustum grunni. Svo virdist sem stér hluti almennings telji sjédinn
mynda vionam gegn haum voxtum bankanna og verdur ekki betur séd
en ad petta sé imynd sem Ibudaldnasjédur leggur mikid upp ur ad
vidhalda.

A medan Sedlabanki islands haekkar styrivexti til ad sla & verdbdlgu
heldur hid opinbera hlisnaedisvoxtum l[agum med nidurgreidslu
almennra husnaedislana i gegnum ibudalanasjéd. betta jafngildir pvi ad
stiga @ bremsu og bensingjof 4 sama tima. Pessi vinnubrogd hins
opinbera hafa an nokkurs vafa att storan patt i ad spilla fyrir virkni
peningastefnunnar og leitt til dhéflegrar haekkunar styrivaxta. betta
skadar sérstaklega pa sem sist skyldi, hépa samfélagsins sem ekki geta
varid sig fyrir haum skammtimavoxtum.

bad parf ad breyta hlutverki bidaldnasjods strax og pad er 4 abyrgd
stjérnvalda ad upplysa um neikvaedar afleidingar af starfsemi hans. |
ndverandi mynd er hann égn vid jafnvaegi i hagkerfinu og



fjarmalastodugleika i landinu. Rikid a ad hverfa fra samkeppnisrekstri i
almennum hdsnaedislanum og einbeita sér ad virkum félagslegum
Urreedum fyrir pa sem raunverulega purfa adstod vid ad koma paki yfir
hofudid.

Uppgjor og skraning i erlendri mynt

Uppi eru mismunandi skodanir um uppgjor og skraning hlutabréfa i
erlendri mynt. bPréun i pessa att er edlilegur fylgifiskur aukinnar
alpjédaveaedingar islenskra fyrirtaekja og forsenda fyrir pvi ad hugmyndir
um fsland sem alpjédlega fjarmalamidstdd gangi eftir. Ljdst er ad
islensk fyrirtaeki hafa margvislegan avinning af umbreytingu uppgjors i
adra mynt. Pad er vanhugsad af stjornvoldum ad sporna vid pessari
bréun og studla pannig ad pvi ad islensk fyrirtaeki standi hollum feeti i
alpjodlegri samkeppni. Regluverk a pessu svidi a ekki ad einkennast af
bodum og bénnum heldur vera opid, almennt og skilvirkt.

Afstada Sedlabankans, eins og hun birtist i nylegri umségn um uppgjor i
evrum, gengur pvert @ pessar hugmyndir. HUn virdist fremur byggja a
andstodu gagnvart frekari alpjédavaedingu og afnami hafta a islensku
vidskiptalifi heldur en neikvaedum ahrifum af uppgjori
fjarmalafyrirtaekja a peningastefnu bankans. betta er undarlegt i ljosi
bess mikla dbata sem framras islenskra fyrirtaekja @ erlenda markadi
hefur skilad innlendu hagkerfi 4 undanférnum arum. [ umsogninni er
litid sem ekkert minnst a neikvaedar afleidingar uppgjors
fjarmalafyrirteekja i erlendri mynt. Pad kemur ekki @ dvart, enda liklegt
a0 uppgjor fjarmalafyrirtaekja i erlendri mynt veeri fremur til pess fallid
ad styrkja peningastefnuna en veikja.



Med tilliti til smaedar islensks markadar er pad islenskum fyrirtaekjum
sérstaklega mikilvaegt ad geta sott langtimafjarmagn a erlenda markadi.
Til ad petta takmarkist ekki vid lansfjarmagn er gridarlega mikilvaegt
fyrir islensk fyrirtaeki ad geta skrad hlutafé i erlendri mynt. Slik skraning
myndi audvelda fyritaekjum ad fa erlenda fjarfesta i eigendahdp sinn og
breikka pannig fjarmoégnunargrunn islenskra fyrirtaekja dreifa
eignaradild og bata seljanleika og verdmyndum hlutabréfa a markadi.

Framangreind atridi eru ol til pess fallin ad auka alpjodlega
samkeppnishaefni [slands og islenskra fyrirtaekja og gera peim par med
kleift ad keppa a jafnréttisgrundvelli um fjarmagn vid sambaerileg
erlend fyrirtaeki. Pad eru pvi mikil vonbrigdi ad greidsluuppgjor vegna
skraninga i erlendri mynt tefjist fram a pridja arsfjérdung. pad eru miklir
hagsmunir i hufi og pvi parft ad finna skjoéta, aseettanlega og varanlega
lausn.

Fjarmalamiostoo

| oktdber arid 2006 skiladi nefnd & vegum forsaetisraduneytisins skyrslu
bar sem lagdar voru fram tillogur ad umbdtum i islensku
rekstrarumhverfi sem geetu studlad ad aukningu alpjodlegrar
fjarmalastarfsemi sem gaeti ordid mikilvaeg tekjulind og uppspretta
ardbeerra sérfraedistarfa.

Skyrslan var gott innlegg i umraeduna um frekari eflingu islenskra
fijarmalafyrirtaekja og samkeppnishaefni pjédarinnar. | henni var bent a
bau taekifeeri sem unnt vaeri ad nyta til ad skapa Islandi og islenskum
fyrirtaekjum akvedna sérstodu og samkeppnisforskot.



Fyrstu vidbrogd stjornvalda lofudu godu, en i kjolfar atgafu skyrslunnar
sampykkti paverandi rikisstjorn ad fela embaettisménnum vidkomandi
raduneyta ad vinna frekar ur tilldgunum. NU er ramt ar lidid fra atgafu
skyrslunnar og ljost er ad fyrirheit radamanna voru frekar i ordi en a
bordi. Par sem tillégurnar voru lagdar fram med pad markmid ad efla
samkeppnishaefni islensks hagkerfis eru pad vissulega vonbrigdi ad paer
hafi ekki hlotid sterkari hljdmgrunn af halfu stjérnvalda.

Evran og mikilvaegi pess ad stjornvold styri atburdarasinni

Ymislegt virdist benda til pess ad hag Islendinga verdi betur borgid til
framtidar med upptoku evru. [ skyrslu Vidskiptapings sem liggur hér &
bordum er bent a annmarka pess ad reka sjalfstaeeda peningastefnu i
jafn opnu og sveiflukenndu hagkerfi og pad islenska er. Afstada
adildarfélaga Vidskiptarads bendir einnig til pess ad vilji sé fyrir hendi til
taka upp adra mynt en islensku kronuna og par kemur evra helst til
greina.

Akvedi stjornvold ad islenska hagkerfinu sé betur borgid med upptdku
evru parf ad vega og meta pa kosti sem i bodi eru. Ad pvi gefnu ad
tvihlida samkomulag vid Sedlabanka Evropu sé ekki raunhaefur
moguleiki af pdlitiskum astaeedum, stendur valid i raun @ milli pess ad
hér verdi evra tekin upp einhlida eda i gegnum myntbandalag Evrépu.
Adrar leidir sem kynntar hafa verid eru ad 6llum likindum einhvers
konar millistig ad 68ru hvoru markinu.

Enginn vafi leikur @ hagreenum yfirburdum med patttoku i
myntbandalagi Evrépu i samanburdi vid einhlida upptoku evru. Pad sem
gaeti vegid gegn inngdngu i myntbandalagid er skilyrdi pess efnis ad
[sland pyrfti ad ganga i Evréopusambandid. | pvi samhengi verdur ad
nefna ad toluvert fleiri félagar Vidskiptarads voru andvigir umsékn um



adild en hlynntir henni. bess vegna er peim mun brynna ad huga vel ad
efnahagslegum ahrifum adildar ad Evréopusambandinu, fyrir almenning,
fyrirtaeki, atvinnugreinar og islandi i heild.

Hvert sem markmidid verdur er skyr stefnumorkun alltaf veenlegur
kostur. Sitji stjérnvold med hendur i skauti er heett vid pvi ad evra verdi
tekin upp med 6skipulégdum og 6formlegum haetti. Par med veeri
teekifaeri stjornvalda til ad styra atburdarrasinni glatad og pau geetu
neydst til ad fylgja prouninni eftir i stad pess ad leida hana.

Ad lokum vil ég vitna i Peningamal Sedlabanka Islands sem birtust i
fyrra, sem lysa mun skynsamlegri afstodu en peirri sem birtist i nylegri
umsogn peirra um uppgjor i erlendri mynt:

Aukna notkun erlendra gjaldmidla i islensku efnahagslifi ma lita @ sem
edlilega afleidingu alpjodaveedingar og afnams hafta a islensku
athafnalifi og fiarmdlakerfi. Hun er hins vegar ekki sidur afleiding
ofbenslu og dstédugleika sem rikt hefur undanfarin dr og endurspeglast
i mikilli verdbolgu, hdum véoxtum og sveiflum i gengi kronunnar.

Ad hindra pessa pbroun med bodum og bonnum er ekki liklegt til ad skila
drangri. Efnahagslegur kostnadur hafta d fiarmagnshreyfingum er ad
likindum meiri en dbatinn. Skynsamlegasta leidin til ad studla ad pvi ad
kronan verdi afram nothaefur gjaldmidill @ islenskum fjarmdlamarkadi
er ad haga innlendri hagstjorn pannig ad dragi ur hvata til ad nota
erlenda gjaldmidla. bad verdur best gert med pvi ad tryggja
efnahagslegan stédugleika. Takist stiornvéldum ad tryggja ad umsvif i
pjodarbuskapnum séu i samraemi vid framleidslugetu verdur verdlag
stédugra og kronan betri midill i vidskiptum, og sem reikningseining og
vidmidun i samningum.



| raun draga pessar tveer malsgreinar saman kjarna peirrar stédu sem
vid stondum frammi fyrir og peim adgerdum sem naudsynlegt er ad
gripa til, hvora leidina sem vid forum, ad halda kronunni eda kasta. Vid
horfum til pess ad stjérnvold taki frumkvaedid, i samstarfi vid islenskt

vidskiptalif.
Timi orda er lidinn og timi adgerda verdur nu ad taka vid.

Takk fyrir.



