Sviss, 2. april 2017
Til: Efnahags- og vidskiptanefndar Alpingis

Efni: Umsogn um 220. mal, pingskjal 304; ,Tillaga til pingsalyktunar um vexti og gengi krénunnar”

Agaetu nefndaradilar,

eitt af peim malefnum sem nlverandi rikisstjérn stefnir ad er, samkveemt stjérnarsattmala, ad
,»Lulnnid verd[i] ad pvi ad draga ur peim miklu sveiflum sem verid hafa a gengi krénunnar.”

Ein af asteedum pess ad gengi kronunnar hefur verid, utan gjaldeyrishafta, 6st6dugt er hinn hai
vaxtamunur a fslandi m.v. vexti erlendis. bessir hau vextir drifa afram vaxtamunarvidskipti med
krénuna sem yta undir dstodugleika gengis kronunnar. bessum &stodugleika hefur Sedlabankinn
svarad med svokolludum pjédhagsvarudarteekjum en einfaldara veeri ef vaxtamunurinn vaeri ekki til
stadar fra byrjun.

Pa er pad stadreynd ad hair vextir auka a fjarmagnskostnad rikissjods sem og annarra adila sem vilja
nota lansfjarmagn til fjarfestinga a islandi — fjarfestinga sem m.a. er atlad ad auka & framleidslugetu
adila innan hagkerfisins. Likt og greinargerd pingsalyktunarinnar bendir 4 eru haar likur 4 ad pessi hai
vaxtamunur vid (tlond leidi til velferdartaps & islandi, t.d. vegna pess ad hair vextir valda pvi a8 feerri
fjarfestingarteekifeeri eru framkvaeemd sem aftur getur leitt til haegari framleidnivaxtar innan islenska
hagkerfisins en ef vextir veeru laegri.

bad er pvi sannarlega porf & pvi ad gédur og almennur skilningur sé & pvi hvers vegna vextir & islandi
séu hair. Umreaedd pingsalyktunartillaga maelir med pvi ad Alpingi skuli fela forseetisradherra ad skipa
pverpdlitiska nefnd sem skoda skuli nokkra peetti sem sannarlega eru gédar asteedur fyrir ad verdi
skodadir til hlitar. Hins vegar er pad ekki or6ad berum or6um ad umraedd nefnd skuli skoda astaedur
bess hvers vegna vextir a islandi séu hair.

Ritari pessa bréfs vill pvi maela med peirri breytingartillogu a pingsdlyktuninni ad pad verdi eitt af
listudum markmidum umraeddrar nefndar ad hun skuli skoda dstaedur pess hvers vegna vextir d Islandi
séu haerri en i helstu vidskiptaléndum fslands.

Ad 6dru leyti vill bréfritari eindregid hvetja vidskipta- og efnahagsnefnd til bess ad sambykkja
bingsalyktunina. bad er einkar mikilveegt ad Alpingi og landsmenn allir hafi gédan skilning a hverjum
lié fyrir sig og ad sa skilningur sé byggdur a raunverulegum gégnum og visindalegri nalgun vid pad ad
skilja mikilveegar spurningar.

Sem daemi vill bréfritari benda & mikilvaegi pess ad lidur f) sé dbreyttur. Of margir, jafnt islendingar sem
adrir, telja ad ein grundvallarastaeda pess hvers vegna rikissjodur islands greidir haa vexti sé st ad hann
sé of skuldsettur. Samanburdur er dreginn milli peirrar st6du ad fyrirteeki eda heimili med haar skuldir
myndi borga heerri vexti en ef pad veeri med lagar skuldir pvi dhaettan vid ad l[ana umraeddu fyrirteeki
eda heimili er haerri og pvi edlilegt ad vextirnir séu heerri.

En pegar gogn eru skodud kemur i ljos ad petta gildir ekki i tilviki rikissjdda sem eru med eigin mynt,
likt og gildir i tilviki {slands: haar rikisskuldir hafa oftar en ekki enga eda pverofuga fylgni vid
vaxtakostnad af rikisskuldum, p.e. oft sést ad vextir a rikisskuldabréfum eru lagir pegar skuldir rikissjods
eru haar.

Myndir 1 og 2 skyra petta i tilviki Bretlands. Athugid ad vextir a rikisskuldabréfum til eins ars hafa
leekkad a sama tima og skuldir rikissjéds hafa hakkad. betta er pverofug atburdarras m.v. pad sem



margir halda ad eigi ad gilda. Athugid einnig ad petta er ekki nylegt fyrirbari heldur gildir petta sidan
1964, eins langt aftur og pessi gbgn na til.

Mynd 1 - Vextir 4 breskum rikisskuldabréfum hafa leekkad & sama tima og skuldir hins breska rikissjods
hafa hakkad, pveréfugt vio pad sem margir telja ad gildi
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Vextir & breskum rikisskuldabréfum til eins ars Skuldir rikissj6ds, % af landsframleidslu

Hins vegar, pegar gogn eru skodud, kemur i ljés ad pad er afar sterk fylgni milli styrivaxta Sedlabanka
Englands og vaxtastigs & breskum rikisskuldabréfum, sama hversu héar eda lagar rikisskuldir i Bretlandi
eru. Mynd 2 hér ad nedan synir petta.

Mynd 2 - Fylgnin milli styrivaxta Sedlabanka Englands og vaxtastigs & breskum rikisskuldabréfum er
neerfullkomin, sama hversu haar rikisskuldir par ilandi eru.
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Vextir & breskum rikisskuldabréfum til eins ars Styrivextir Sedlabanka Englands
Skuldir rikissj6ds, % af landsframleidslu

Med petta i huga méa augljost telja ad reekilega verdi gerd grein fyrir pvi, likt og f) lidur hljodar upp a,
,hvort vaxtastefna Sedlabanka Islands studli ad haum vaxtakostnadi fyrir rikissj6d."

Virdingarfyllst,

Olafur Margeirsson, PhD hagfrae di



