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Fundarstjori og formadur Vidskiptarads.
Go6oir fundargestir.

[ litlu, opnu, alpjodavaddu og 6rt vaxandi hagkerfi eins og pvi islenska er edlilegt og naudsynlegt
ad fram fari frj6 umreda um almenna stodu efnahagsmala jafnt sem skipulag gengis- og
gjaldmidilsmala.

Eg vil pess vegna pakka Vidskiptaradi fyrir ad taka pau mal til umfjollunar. Hér gefst teekifeeri til
pess ad fara yfir stoduna, heyra mismunandi sjonarmid og horfa fram 4 veginn. Hinir erlendu
gestir hafa lagt okkur til frodleg sjonarmid og nidurstadan Ur konnun & afstodu félaga
Vidskiptaradsins til gjaldmidilsmala er vissulega athyglisverd. Hins vegar ber umredan ad
undanfornu um béga stédu kronunnar ad minum domi nokkurn keim af peim tilteknu adstedum
sem nu er vid ad fast 4 fjarmalamorkudum og i alpjodlegum efnahagsmalum. Af pessu tilefni
langar mig til pess ad rifja upp nokkur atridi.

[ mai 1997 sampykkti Alpingi pingsalyktunartillsgu pess efnis ad fela rikisstjorn ad skipa nefnd
til ad gera uttekt 4 dhrifum Efnahags- og myntbandalags Evropu 4 islenskt efnahagslif en pad var
undanfari pess ad evran var tekin upp sem sameiginlegur gjaldmidill peirra adildarrikja
Evropusambandsins sem uppfylltu tiltekin efnahagsleg skilyrdi. Efnt var til vioteks samrads
stjornvalda og helstu samtaka adila vinnumarkadarins, auk pess sem helstu hagfraedistofnunum
landsins var falid ad gera uttekt 4 tilteknum pattum malsins. Nefndin skiladi nidurstodum sinum i
juni 1998. Par var medal annars bent 4 ad stofnun myntbandalagsins myndi i sjalfu sér hafa ymis
jékveed ahrif 4 islenskt efnahagslif. Hins vegar var ekki talid ad adild ad myntbandalaginu og
upptaka evru vaeru @skilegir kostir, heldur veri mikilvaegast ad stjérnvold einbeittu sér ad pvi ad
treysta hér efnahagslegan stodugleika.

A nzstu arum féru i hond miklar skipulagsbreytingar i islensku efnahagslifi sem og 4
alpjodavettvangi i kjolfar aukins frjalsraedis og almennrar tilhneigingar til pess ad losa um hoft og
homlur 1 alpjodavidskiptum, jafnt & svidi voruvidskipta, sem pjonustu- og fjarmagnsvidskipta.

Af halfu islenskra stjornvalda var & arinu 2001 dkvedid ad vandlega athugudu mali ad hverfa fra
peirri fastgengisstefnu sem hér hafdi verid fylgt um nokkurt arabil eftir langt timabil sem
einkenndist af siendurteknum gengisfellingum og tilheyrandi Ostodugleika i efnahagslifinu.
Sedlabankanum var veitt fullt sjalfstedi og falid ad beita sér fyrir pvi ad halda verdbolgunni
innan tiltekinna marka sem voru nanar dkvedin i samkomulagi vid forsatisraduneytid.

Nzstu ar voru vidburdarik i islensku efnahagslifi. Aratugaléngum rikisafskiptum af bonkunum
lauk med einkaveaedingu peirra 4rid 2003. Pad reyndist hid mesta framfara- og heillaspor og leiddi
ekki adeins til mikils vaxtar peirra og utrasar 4 erlenda markadi heldur studladi hin einnig ad
miklum vexti i 60rum atvinnugreinum. Pessar breytingar skiludu sér i miklum lifskjarabata
einstaklinga og hagnadi fyrirtekja.



bessi Ora proun vard tilefni til pess ad arid 2005 var aftur gerd athugun & fyrirkomulagi
gengismala a0 6sk forsatisradherra og var Hagfraedistofnun falid ad annast hana. St athugun
birtist i desember 2005 i skyrslu sem bar heitid Fyrirkomulag gengismdla & Islandi - Horft til
framtioar og var meginnidurstadan su ad i reynd veri um tvo kosti ad reda: Annars vegar ad
halda ntverandi fyrirkomulagi og hins vegar ad ganga i Evrépusambandid og taka upp evruna.
bessi nidurstada er ad minu mati enn fullgild.

[ reedu minni 4 arsfundi Sedlabanka slands fyrir teplega einu ari sagdi ég medal annars:

»Pad er mikid raett um evruna 4 opinberum vettvangi pessa dagana. Sumir virdast halda ad
upptaka evru i stad islensku kronunnar myndi leysa 6ll vandamal, jafnt hja fyrirtekjum,
heimilum sem opinberum adilum. Hér er mikid af ranghugmyndum 4 ferd. I fyrsta lagi er
ljost ad pad er fullkomlega oOraunheft ad tala um upptdku evru an adildar ad
Evropusambandinu. Um petta eru kunnattumenn sammala og hafa bent 4 ymis demi pess
ad dkvardanir um einhlida upptoku erlends gjaldmidils sem heimamyntar skorti pann
traverdugleika sem naudsynlegur er fyrir hagstjornina.

Spurningin um formlega upptoku evru i stad islensku kronunnar er pvi spurning um hvort
vid viljum ganga i Evropusambandid. Peirri spurningu @tti flestum ad vera audvelt ad svara
eftir itkomu hinnar nyju skyrslu Evréopunefndar.

[ 6ru lagi liggur pad engan veginn fyrir ad upptaka evrunnar leysi einhver efnahags-
vandamal 4 {slandi. Pvert 4 moti er 1jost ad ny vandamal keemu i stad peirra gémlu. Sakir
pess hve islenska hagkerfid er litid og par af leidandi opid fyrir utanadkomandi sveiflum
megum vi0 alltaf buiast vid meiri 6stodugleika en adrar pjodir. Vid metum pvi ekki med pvi
a0 skipta kronunni ut fyrir evru og gefa fra okkur moguleikann & ad stjorna eigin
peningamalum. Pad myndi pyda ad i stad gengissveiflna keemu sveiflur &4 vinnumarkadi par
sem mismunandi mikid atvinnuleysi yrdi radandi pattur. Vilja menn fa aukid atvinnuleysi i
stad sveiflna i gengi krénunnar? bad er spurning sem parf ad svara. Eg svara henni
neitandi.

{ pridja lagi hefur nokkud borid 4 peim misskilningi ad uppgjor 4 arsreikningum einhverra
fyrirteekja i evrum bodi endalok islensku kronunnar. bvi fer fjarri. Eg beitti mér fyrir pvi
sem fjarmalaradherra arid 2001 ad 16gfest var heimild til pess ad fyrirtaeki getu leitad eftir
pvi ad fera arsreikninga sina i 6drum gjaldmidli en kronum ad tilteknum skilyroum
uppfylltum. Med pvi var ekki verid ad boda endalok kronunnar heldur einungis ad koma til
mots vid edlilegar og sanngjarnar 6skir fyrirteekja um ad mata peim breyttu adstedum sem
fylgdu vaxandi vidskiptum peirra i Gtlondum. Islensk fyrirtzeki geta i dag gert sina
arsreikninga upp i1 hvada mynt sem er uppfylli pau sett skilyrdi. Flest sem pad gera hafa
valid Bandarikjadollar.

Gleymum pvi ekki ad akvordun um ad skipta um gjaldmidil eda gerast adilar ad sterra
myntsvedi er gridarlega afdrifarik akvordun, sem hafnad hefur wverid i
bjodaratkvadagreioslu badi i Danmdrku og Svipjod. Parlendar kronur standa p6 evrunni
mun n&r en hin islenska. bPetta mal snyst ekki um romantik eda vidkvemni gagnvart okkar
gjaldmioli. Hann & sér ekki ykja langa sdgu i nuverandi mynd. Petta mal snyst um ad finna
hagkvaemasta fyrirkomulag fyrir gjaldmidil i okkar litla, opna hagkerfi sem vardveitir



jafnframt efnahagspolitiskt sjalfsteedi pjodarinnar og gerir okkur kleift ad kljast vid
hagsveiflur hér 4 landi sem reynslan synir ad eru yfirleitt ekki i takt vid sveiflur i 6drum og
steerri hagkerfum. Engin betri skipan er & bodstélum i dag en st ad vidhalda islensku
krénunni, hvad sem sidar kann ad verda. Sedlabankanum er med verdbolgumarkmidi sinu
®tlad a0 standa vord um verdgildi hennar.

Evran gerir engin kraftaverk fyrir hagstjornina. bad sem skiptir meginmali er ad hagstjornin
sjalf s¢ skynsamleg.*

A Dpvi teplega ari sem 1idid er fra pvi ad pessi ord voru latin falla hafa ekki ordid peer
grundvallarbreytingar hér & landi a0 kalli & breytta afstodu i pessum efnum. Po tel ég ad linurnar
séu farnar ad skyrast verulega par sem nu virdast flestir hafa attad sig & pvi ad hér eru adeins tveir
kostir 1 bodi: Ad halda islensku kronunni eda taka upp evru sem jafnframt pydir inngdngu i
Evropusambandid. Pad er einfaldlega ekki kostur ad taka einhlida upp evru. Slikt er ekki
traverdugt og pvi fylgir margs konar Ohagraedi og aukakostnadur. Rada fulltria stjornar
Evropska sedlabankans hér fyrr 4 fundinum stadfestir petta svo rekilega ad ekki verdur um villst.

Eins og margoft hefur komid fram er adild ad Evropusambandinu ekki & dagskrd nuverandi
rikisstjornar og par med ekki heldur upptaka evru. Vio purfum pvi ad einbeita okkur ad pvi ad
koma hér 4 meira jafnvaegi i efnahagslifinu eftir uppsveiflu sidustu ara. Na verdbolgunni nidur og
draga Ur vidskiptahallanum. betta tvennt, 4samt pvi ad halda afram ad treysta og fjélga stodunum
undir okkar atvinnulifi, eru storu verkefnin framundan.

GO0ir fundarmenn.

Skommu eftir mitt sidasta ar versnudu horfur mjog 4 alpjodamdrkudum. Adgangur ad fjarmagni
prengdist verulega og hlutabréf laekkudu i verdi. Island og islenskir hlutabréfamarkadir foru ekki
varhluta af pessari proun. Hlutabréf hafa fallid 1 verdi hér 4 landi sem annars stadar. Pad betir
reyndar stoduna ad islensk hlutabréf h6fou 4dur heekkad mun meira i verdi en mdrg dnnur og pvi
er ljost ad ef skodud er proun sidustu 2 ara eda svo hafa faar visitolur lekkad jafn 1itid og st
islenska. Pad er naudsynlegt ad allir geri sér grein fyrir pvi ad pessi proun hefur ndkvaemlega
ekkert med stodu islensku kronunnar ad gera. Hér eru adrir kraftar ad verki.

Ef litid er til einstakra flokka fyrirtekja hefur gengi fjarmalafyrirtekja almennt leekkad einna
mest undanfarid. Pad kemur pvi ekki 4 dvart ad islenska hlutabréfavisitalan hafi lekkad mikid par
sem fjarmalafyrirteeki vega mjog pungt i henni eda um 70-80%. bad er toluvert heerra hlutfall en
vidast hvar erlendis og parf ad hafa pad i1 huga pegar islenska visitalan er borin saman vid adrar
visitolur par sem fjarmalafyrirteeki vega minna.

A sidustu vikum hefur skuldatryggingaalag islensku bankanna einnig haekkad toluvert en liklegt
ma telja ad pad stafi ad hluta til af upplysingaskorti alpjodlegra fjarfesta um raunverulega stodu
bankanna. Sérfredingar greiningarfyrirtekisins Credit Sights hafa til a0 mynda sagt ad dhattan i
tengslum vid islensku vidskiptabankana sé¢ ofmetin og ad skuldatryggingaalagid gefi ekki rétta
mynd af raunstodu peirra. Hins vegar er petta alag eitt og sér grafalvarlegt mal og torveldar
bonkunum edlilega lansfjaroflun & mérkudum sem eru erfidir fyrir vegna lansfjarskorts.

Matsfyrirtekid Moody’s stadfesti einnig pessa skodun i nylegri endurskodun sinni &
lansheefismati rikissjods. Sérfredingar Moody's telja ad fjarhagsstada bankanna sé traust og ad



peir hafi negt lausafé. Peir stadfestu einnig haestu lanshefiseinkunn islenska rikisins. Hun er fyrst
og fremst réttlett med sterkri stodu rikissjods, litlum skuldum og miklum afgangi & rikissjooi.
Ennfremur vekja peir athygli & pvi ad langtimahorfur séu mjog godar vegna Oflugs
lifeyrissjo0akerfis hér a landi.

Samkvaemt nylegri uttekt Fjarmalaeftirlitsins er stada islensku bankanna talin g6d midad vid adra
banka erlendis og undirstodur peirra traustar. Sérfredingar pess benda & gdéda afkomu bankanna
undanfarin ar og pa stadreynd ad jafnvel pott oreglulegar tekjur séu dregnar fra og eingdngu sé
litid 4 ardsemi af kjarnastarfsemi standist peir fyllilega samanburd vid banka a4 hinum Nordur-
londunum. Eiginfjarhlutfoll bankanna eru sterk og hlutfallslega betri en hja mdérgum erlendum
bonkum og peir geta pvi stadid af sér veruleg afoll. Bankarnir hafa stadist dlagsprof sem gera rao
fyrir mikilli lekkun hlutabréfaverds, veikingu 4 gengi kronunnar og auknum afféllum lana. I
pessu samhengi er einnig bent & ad islensku bankarnir hafa skilad hagnadi & medan margir
erlendir bankar, par & medal margir virtustu bankar heims, hafa verid ad tapa.

[ sidustu viku birti Fjarmalaeftirlitid nidurstodur ur nyju dlagsprofi 4 vidskiptabonkunum par sem
konnud var geta peirra til ad standast samtimis afoll 1 formi tiltekinnar leekkunar & hlutabréfum,
markadsskuldabréfum, utlanum og fullnustueignum og ahrifa af lekkun a gengi islensku
kronunnar &n pess ad eiginfjarhlutfallid fari nidur fyrir 16gbodid ldgmark. Skemmst er fra pvi ad
segja a0 bankarnir stodust allir petta prof.

bratt fyrir pessar jakvaedu nidurstodur og greinargerdir Fjarmalaeftirlitsins, Moody’s, Credit
Sights og fleiri adila getir enn neikvaedrar umfjollunar hja einstaka greiningaradilum og
fjolmidlum. Par er idulega farid med hreinar stadreyndavillur og lysingar & stodu islenska
hagkerfisins eru mjog yktar. bad er dhyggjuefni ad pessir adilar skuli ekki taka tillit til peirra
itarlegu upplysinga sem 6llum eru adgengilegar og lysa sterkri stodu bankanna og rikissjods. Hér
virdast onnur 6fl rada ferdinni en leitin ad sannleikanum.

Til a0 mata pessu er naudsynlegt ad allir snii bokum saman og bregdist vid. Rikisstjornin er
reidubuin til samstarfs vid hin ymsu samtok atvinnulifsins, hvort sem bad er & vettvangi
Vidskiptaradsins, Samtaka fjarmalafyrirteekja eda annarra samtaka, med pad ad meginmarkmidi
a0 midla upplysingum og greiningum um islenskt efnahags- og atvinnulif til erlendra
greiningaradila, fjarfesta og fjolmidla. Jafnframt munu radherrar vera afram reidubtnir ad meta
asamt fulltrium atvinnulifsins 4 fundi erlendis til ad gera grein fyrir stodu islensks efnahags- og
atvinnulifs og leidrétta paer rangferslur sem kunna ad vera 4 ferdinni.



Go0ir fundarmenn.

Sem fyrr segir synir nylegt ahattumat Fjarmalaeftirlitsins glogglega ad allir islensku bankarnir
standa traustum fotum og eiga ad standast verulega versnandi ytri adsteedur an pess ad eigid fé
peirra fari nidur fyrir edlileg oryggismork. Engu ad sidur telur rikisstjornin edlilegt ad vera i
vidbragdsstodu og undirblia radstafanir i pvi skyni ad draga Gr neikvedum afleidingum
hugsanlegrar lansfjarkreppu & alpjodamorkudum. Edlilegt er ad vinna ad sliku i godu samstarfi
vid adila & markadnum. Hefur rikisstjornin i pvi skyni bodad adila 4 fjarmalamarkadi til fundar 4
morgun til ad leggja 4 radin um pessi mal.

Arid 2006 var, eftir samrad rikisstjornar og Sedlabanka, akvedid ad auka gjaldeyrisfordann sem
og bata eiginfjarstodu bankans med pvi ad rikissjodur tok erlent lan og endurldnadi bankanum.
Rikisstjornin hefur fylgst grannt med framvindu mala & alpjédafjarméalamarkadi med pad fyrir
augum ad fylgja pessu frekar eftir ef asteeda pykir til og adstedur 4 markadi leyfa.

Af halfu rikisstjornarinnar hefur verid 16g0 ahersla 4 mikilvaegi pess ad islensk fyrirtaeki hafi
hofudstodvar sinar hér 4 landi jafnvel pott pau starfi einnig 4 alpjodamarkadi. Jafnframt midar
stefna rikisstjornarinnar ad pvi ad skapa fyrirtkjum samkeppnishzft rekstrarumhverfi 4 islandi,
medal annars med pvi ad heimila peim fyrirtekjum sem pess 6ska ad faera bokhald sitt og
arsreikninga i erlendri mynt, enda uppfylli pau sett lagaskilyrdi, sbr. pad sem ég 40ur nefndi um
petta atridi. S& misskilningur virdist vera uppi ad fjarmalafyrirteekin bai vid lakari adstodu 1 pessu
tilliti en 6nnur fyrirtaeki en svo er ekki og sé ég astedu til ad koma pvi 4 framfeaeri hér.

Margt bendir til ad kjarasamningar 4 almenna markadnum séu nt ad komast 4 lokastig. Eg geri
mér vonir um ad nidurstada peirra muni hafa jakved ahrif 4 islenskt efnahagslif og studla ad
auknu jafnveaegi med legri verobolgu og minni vidskiptahalla. Rikisstjornin er tilbuin til pess ad
greida fyrir pessum samningum og visa ég i pvi sambandi sérstaklega til pess sem segir i
stefnuyfirlysingunni um laekkun 4 skottum einstaklinga og fyrirtakja.

Go0ir fundarmenn.

bad er 6umdeilt ad grundvallarstodir islenska hagkerfisins eru traustar. bar ber hvad hast afar
sterka stoou rikissjods med afgang sem nemur um 2,5% af landsframleidslu og hreinar skuldir
sem nema rétt um 5% af landsframleidslu. Pessi stada er nar einsdemi i Evropu og bera vott um
ofluga og adhaldssama rikisfjarmalastefnu. Jafnframt er eiginfjarstada bankanna sterk og pad
synir trausta stodu peirra ad peir skuli hafa skilad miklum hagnadi 4 sidasta ari pratt fyrir pann
motbyr sem verid hefur 4 alpjodafjarmalamorkudum fra sidasta hausti.

Vid hofum pvi g6d spil a hendi, Islendingar. Mestu skiptir ad spila vel ur peim, badi til skemmri
og lengri tima.

Talad ord gildir.




