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Umsogn
um tillégu til bingsalyktunar um fjarhagslega fyrirgreidslu hja Alpj6dagjaldeyrissjéonum.
Fra 2. minni hluta efnahags- og skattanefndar.

bingsalyktunartillaga pessi er svohljédandi: "Alpingi dlyktar ad fela rikisstjérninni ad leida
til lykta 4form um fjarhagslega fyrirgreidslu hja Alpjédagjaldeyrissj6dnum & grundvelli
fyrirliggjandi viljayfirlysingar islenskra stjérnvalda."

f athugasemdum vid tilldguna kemur fram ad vidredur fulltria Islands og
Alpjédagjaldeyrissj6dsins um "fyrirkomulag samstarfsins” hafi stadid yfir "um nokkurt
skeid". Einnig kemur fram ad unnid hafi verid "itarleg efnahagsaztlun” sem hafi prju
meginmarkmid: "{ fyrsta lagi a8 endurvekija traust 4 islenskum efnahag og n4 stédugu gengi
krénunnar med markvissum og 6flugum adgerdum, i 68ru lagi ad styrkja stodu rikissj6ds og
i bridja lagi ad endurreisa islenskt bankakerfi."

f svokalladri "efnahagsdztlun" stjornvalda sem kvedid er 4 um 1 bessar
pingsalyktunartillogu er ekki minnst einu ordi 4 heimilin i landinu né heldur islenskt
atvinnulif. M4 enda lj6st vera ad adgerdadwtlun si og bpeir skilmédlar sem
Albj6dagjaldeyrissjédurinn krefst af islensku pj6dinni, i "samstarfi" vid rikisstjérnina, er ekki
endilega til bess fallid ad tryggja 6ryggi, velszld og atvinnustig 4 Islandi heldur fyrst og
fremst ad adstoda erlenda fjairmagnseigendur ad halda sinum hlut. Gjaldeyriskreppan
svokallada er i fyrirrami en s0 kreppa sem ridur ni yfir heimilin { landinu og atvinnulif er
hunsud og jafnvel gerd verri vidureignar. Leida ma likur ad pvi ad per tr6llvéxnu
skuldabyrdar sem bessu 14ni fylgja, og beir skilmalar sem fyrirgreidslunni eru settir, geri
islensku samfélagi mun erfidara og sarsaukafyllra ad vinna sig ut dr peirri kreppu sem nu
herdir ad heimilum landsmanna og atvinnulifi.

Vid blasir ad 4 sidustu dégum og vikum hefur rikisstj6érn Islands tekid dkvordun um ad
skuldsetja islenska pj6darbuid sem nemur allt ad 1.600 milljérdum kr. eda meira. fslenskt
samfélag er fyrir skuldugasta préada hagkerfid i heimi. Med pessum gjorningi er 6tepilegum
skuldaklyfjum hladid 4 herdar komandi kynsléda og landsmanna allra og enn reynist erfitt
ad fa svo mikid sem grunnupplysingar um pau plogg sem undirritud hafa verid fyrir hond
pj6darinnar.

Obodlegir skilmalar

Lantakan sjélf og greidslubyrdin af henni fyrir pj6dina alla verdur sem fyrr segir pungur
baggi ad bera fyrir ungar axlir upprennandi kynsl68a og landsmenn alla. En 1anid sjalft og
byrdarnar sem af pvi leida er bara hluti vandamalsins. Skilmalarnir sem hengdir eru i 14nid
geta einnig verid eydileggjandi fyrir islenskt velferdarsamfélag til framtidar. Pad hefur synt
sig vida erlendis ad skilmélar sem peir sem Alpj6dagjaldeyrissjéBurinn bodar nt 4 fslandi
hafa dypkad fjarmalakreppur og gert beer verri i stad pess ad leysa 1ir peim. Sporin hreda {
pessum efnum hvort heldur eru i Evrépu, Asiu eda Sudur-Ameriku. Pad er 6bodlegt ad
islensk stjérnvold gangi ad slikum skilmalum med peim hetti sem hér hefur verid gert og
endurtaki pau mistok sem vida hafa skilid eftir sig svidna jord.
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Einn lidur "skilmalanna" er aframhaldandi havaxtastefna. { kjolfari® 4 undirritun
"samkomulagsins" voru styrivextir bvi umsvifalaust haekkadir i 18% bann 28. oktober sl.
Bodad er ad peir verdi jafnvel haekkadir enn frekar. { kjolfaris 4 pessari hakkun styrivaxta
komu misvisandi skilabod fra ra8herrum rikisstjornarinnar, par sem einn sagdi ad rikisstjérnin
hefdi 4kvedid heekkunina, annar ad Sedlabankinn hefdi gert pad og enn annar ad betta vaeri
verknadur Alpjédagjaldeyrissj6dsins. Y firstjérn Sedlabankans birti ba einn t6lulid 19. greinar
samkomulagsins par sem kvedid er 4 um hakkun vaxta og leysti par med ur beirri lotu
misvisandi skilaboda radamanna, en adeins einn télulidur samkomulagsins var birtur og allt
annad i samkomulaginu hulin radgata.

Ef hagur almennings, hagur heimilanna og hagur fyrirtekjanna { landinu vari settur i
forgang pa ®tti ad fara i pver6fuga att og lakka vexti. Slikt er naudsynlegt til ad bjarga pvi
sem bjargad verdur. Onnur riki i Evrépu og Nordur-Ameriku keppast ni vid ad lekka
styrivexti og reka rikissj6d med halla til ad geta 6rvad eftirspurn i hagkerfunum og haldid
uppi atvinnustigi. Undir forystu nyfrjalshyggubodskaps Alpjédagjaldeyrissj6dsins xtla
islensk stjérnvold ad keyra i 6fuga att med 6fyrirsjdanlegum afleidingum.

Breyttar forsendur — hvar er varadsetlun?

Eftir itrekadar fyrirspurnir virdist 1j6st ad islensk stjérnvéld hafa ekki haft neina
varadztlun i mdlinu og engar adrar svidsmyndir hafa verid skodadar en su ad fa lan hja
Alpjodagjaldeyrissjédnum.

Engir utreikningar virdast til ad mynda hafa verid gerdir 4 pvi hvort vid getum komist {
gegnum ba erfidu kreppu sem vid blasir 4n lans frd Alpj6dagjaldeyrissjédnum, frjals fra
klyfjum peirra nyfrjalshyggjuskilyrda sem sj6durinn setur. Stjérnvold hafa engu getad svarad
um mogulegar adrar leidir og hafa augljoslega ekki 14tid kanna peer.

Rikisstjérnin virdist pannig ekki hafa hugad ad pvi ad takast 4 vid vandann 4 lengri tima
en hér er aztlad, med pvi til ad mynda ad leyfa vidvarandi halla 4 rikissjédi til lengri tima 1
stad pess ad fara Gt 4 b4 6mégulegu braut ad reka rikissj60 hallalausan 4rid 2012. Slikt bodar
i reynd heiftarlegan nidurskurd 4 opinberri fjdrmdgnun heilbrigdispjénustunnar,
skolakerfisins og opinberra framkvamda i landinu og stridir gegn pj6édarvilja um islenskt
velferdarsamfélag.

f pessu samhengi er vert ad geta margvislegra sjénarmida 6likra freedimanna sem hafa
varad vid stefnu stjérnvalda og benda 4 ad forsendur mina séu gjérbreyttar fré pvi ad fyrst var
rettum lan fra Alpjédagjaldeyrissj6dnum. f grein sem hagfraedingarnir Dadi Méar Kristinsson,
J6n Danielsson og Ragnar Arason skrifudu 19. névember sl. (fylgiskjal I) benda peir 4 a8
forsendurnar sem fyrir hendi vorn 24. oktéber sl., pegar 4kvedid var ad leita til
Alpj6dagjaldeyrissj6dsins, hafi breyst verulega. Pad sé pvi asteda til ad efast um ad taka
burfi 14nid.

I greininni segir m.a.: "bar er fyrst til ad taka, ad fra pvi ad pessi yfirlysing islenskra
stjornvalda var samin fyrir meira en tveimur vikum hafa adstedur 4 gjaldeyrismarkadi breyst
mjég mikid. Krénan sem atlunin var ad styrkja hefur 4 pessu timabili fallid um nalegt 10%
4 innanlandsmarkadi. Erlendis hefur gengismarkadur fyrir krénuna hins vegar myndast 4
nyjan leik og par hefur gangverd krénunnar hakkad og ferst ner skradu gengi innanlands.
Greid alpj6dleg markadsvidskipti med krénuna og jafnvaegisgengi hennar innanlands og
erlendis virdist pvi tiltSlulega skammt undan. Pad meginhlutverk lénsfisr fra
Albj6dagjaldeyrissjédnum ad stydja vid bakid 4 gjaldmidli { "frjalsu falli" er pvi ekki lengur
til stadar. Pad er bvi 4steda til ad efast um ad raunveruleg efnahagsleg borf sé fyrir betta l4n.
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Ad minnsta kosti eiga ymis skilyrdi sem pessu lani tengjast ekki lengur vid."

Sidar i greininni er m.a. talad um mikilvaegi bess ad lekka vexti og ad gera tafarlausar
rédstafanir vegna afkomu heimila og fyrirteekja, m.a. med skuldbreytingum, frestunum
afborgana og lanalengingum. Slikt er hvergi ad finna i forgangsrédun
Alpjédagjaldeyrissj0dsins og islenskra stjérnvalda.

Spurningin sem eftir situr er pvi hvort islensk stjérnvéld hafi leitt pjé8ina nidur blindgétu
i svoké6lludum "bjérgunaradgerdum" sinum. Rikisstjornin hefur alfarid bundid "bjorgun” vid
fyrirgreidslu Alpjodagjaldeyrissj6dsins og skilmdla hans. Verdur slikt ad teljast orka mjog
tvimaelis 1 1j6si reynslunnar annars stadar fra.

Alpingi, 2. desember 2008

Arni Pér Sigurdsson

Fylgiskjal L.

Midvikudaginn 19. névember, 2008 - Morgunbladid, adsent efni

Sedlabankinn 4 ad hatta ad reyna ad styra gengi krénunnar

Dadi Mér Kristéfersson, J6n Danielsson og Ragnar Arnason skrifa um krénuna
"Hagkvamast er ni fyrir pj6dina ad gefa gengi krénunnar frjalst og heetta nidurgreidslu
erlends gjaldeyris til utlendinga."

["YFIRLYSINGU um 4form" sem islensk stjérnvéld hafa sent Alpjédagjaldeyrissj6dnum og
DV birti 4 vefnum kemur fram undir 1id 19 ad islensk stjérnvéld séu "reidubiin til ad nota
gjaldeyrisfordann til ad koma i veg fyrir of miklar sveiflur i gengi krénunnar". Pessi
yfirlysing bendir til pess ad til standi ad nota erlent lansfé til ad stydja vid gengi krénunnar.
Pad er vissulega svo ad fall 4 verdi kronunnar leidir til heekkunar verdlags innfluttra vara og
heekkunar erlendra skulda i islenskum krénum. Hvort tveggja kemur sér illa fyrir heimili og
fyrirteeki, sem nd pegar eru i miklum brengingum. Engu ad sidur er naudsynlegt ad vara
sterklega vid pvi ad nota takmarkadan og dyrkeyptan gjaldeyrisforda med pessum hetti.
bar er fyrst til ad taka, ad fra pvi pessi yfirlysing islenskra stjérnvalda var samin fyrir meira
en tveimur vikum hafa adstadur 4 gjaldeyrismarkadi breyst mjog mikid. Krénan sem atlunin
var ad styrkja hefur 4 pessu timabili fallid um nalaegt 10% 4 innanlandsmarkadi. Erlendis
hefur gengismarkadur fyrir krénuna hins vegar myndast 4 nyjan leik og par hefur gangverd
krénunnar haekkad og farst ner skradu gengi innanlands. Greid alpjédleg markadsvidskipti
med krénuna og jafnvaegisgengi hennar innanlands og erlendis virdist pvi tiltolulega skammt
undan. bad meginhlutverk lansfjar fra Alpj6dagjaldeyrissj6dnum ad stydja vid bakid 4
gjaldmidli i "frjélsu falli" er pvi ekki lengur til stadar. Pad er pvi dsteda til ad efast um ad
raunveruleg efnahagsleg porf sé fyrir pettalan. A8 minnsta kosti eiga ymis skilyrdi sem pessu
14ni tengjast ekki lengur vid.

f annan stad er mikilvagt ad hafa i huga ad umtalsverdar upphadir i krénum bida pess ad
verda breytt { erlenda mynt. Stérfelld sala Sedlabankans 4 gjaldeyri i skiptum fyrir krénur {
pvi skyni ad halda uppi eda jafnvel hakka gengi krénunnar mun einungis leida til pess ad peir
sem flytja fjarmagn 1t geta selt kronur sinar 4 heaerra verdi en ella. Med 66rum ordum 1 slikri
vidleitni Sedlabankans felst i rauninni nidurgreidsla 4 erlendum gjaldeyri til peirra sem
hyggjast flyja [sland med sitt fjarmagn.
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f pridja lagi er rétt ad minna 4 pé stadreynd ad hversu audug sem stjérnvold eru af erlendri
mynt geta bau ekki haldi® gengi gjaldmidils fyrir ofan markadsvirdi hans til lengri tima.
Hversu illa sem pad kann ad koma vid pj6dina ad krénan veikist er ljost ad gengisskraning
hennar verdur ad endurspegla frambod og eftirspurn eftir krénum. Allt annad er 6raunhzaft.
Margfold reynsla af hlidsteedum gjaldeyriskreppum erlendis hefur synt ad par sem
gjaldeyrisfordinn er notadur til studnings vid gjaldmidilinn hverfur porri hans einfaldlega i
vasa spadkaupmanna, og landid situr eftir verr sett en adur.

Miklu 6dyrari og efnahagslega skynsamlegri leid er ad opna gjaldeyrismarkad ad nyju og
leyfa krénunni ad falla eins og naudsynlegt er bar til jafnvaegi nest milli frambods og
eftirspurnar. Hlutverk Sedlabankans i pessu ferli er einungis ad vera vidskiptavaki. I pvi felst
ad hann greidir fyrir og tekur patt { vidskiptum med krénuna 4 sem nest jafnvaegisgengi, en
an bess ad auka eda minnka gjaldeyrisforda sinn ad marki hvern vidskiptadag.

Slik hlutlaus afstada Sedlabankans gaeti pytt umtalsvert fall 4 genginu til skemmri tima litid
medan pad fjarmagn sem bydur flutnings fer ur landi. Pad er hins vegar 4stada til ad ztla ad
betta gengisfall verdi hvorki mikid né langvarandi. Grunnskilyrdi pjédarbusins gefa til kynna
ad jafnvegisgengi krénunnar til lengri tima sé ad minnsta kost 25% harra en nd gildir 4
innanlandsmarkadi. Nyjustu t6lur um vidskiptajéfnud syna jafnframt mikinn afgang og horfur
eru 4 ad hann vaxi fremur en hitt. Pad eru pvi allar likur 4 ad gengi krénunnar haekki aftur 4
nyjan leik innan tiltlulega skamms tima sem fremur verdur talinn { m&nudum en misserum.
Petta vita audvitad peir sem sxkjast eftir ad breyta krénum sinum i gjaldeyri. Peir munu pvi
imoérgum tilfellum kjésa ad bida gengishekkunar fremur en ad kaupa gjaldeyri fyrir krénuna
4 6hagstedu gengi. Petta er audvitad peim mun liklegra sem krénan lekkar meira i kjolfar
bess ad hun verdur gefin frjals. Af pessum asteedum er 6liklegt ad gengisfallid verdi mikid,
nema e.t.v. i fia daga, og pad getur ekki verid langvarandi.

Enda pétt frekara gengisfall verdi tiltSlulega litid og skammvinnt og allar likur eru 4 ad
gengid muni styrkjast mjog &4 nestu manudum, er engu ad sidur ljést ad hid laga gengi ni
hefur afar neikvad ahrif 4 kaupmatt launa, afkomu margra fyrirteekja og skuldir beedi heimila
og fyrirteekja. Afar brynt er ad breg8ast nii pegar vid pessu med videigandi radstdfunum.
bessar radstafanir purfa ad fela i sér skuldbreytingar, frestanir afborgana og lanalengingar.
M4 hvad pad snertir m.a. benda 4 tillégur Jons Danielssonar og Gylfa Zoéga um bjorgun
heimilanna og fyrirtzzkjanna. [ annan stad purfa vextir ad lekka sem allra fyrst og sidan
hrodum skrefum nidur { vexti nigrannalandanna 4 neestu vikum. Petta er unnt bvi
vidfangsefnid er ekki lengur ad halda uppi éraunheefu gengi krénunnar og falsa pannig
timabundid melingar 4 verdbélgu. { pridja lagi 4 Sedlabankinn ad fylgja fordeemi annarra
Sedlabanka og beita 6llu sinu afli til ad gera lansfé i islenskum krénum sem édyrast og
adgengilegast fyrir pau fyrirteeki landsmanna sem lifvaenlegust eru. Petta er naudsynlegt til
ad fordast sterstu bodafoll og hérmungar kreppunnar sem hafin er.

Dadi er sérfredingur 4 Hagfradistofnun. Jén er désent vid London School of Economics.
Ragnar er préfessor i Haskéla Islands.



