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Svar

efnahags- og vidskiptaradherra vid fyrirspurn Olafar Nordal um upptoku evru.

Fyrirspurnin er svohljédandi:
1. Er hafin vinna i raduneytinu vio ad meta kosti og galla a upptoku evru, 1 [josi umsoknar
Islands um adild ad Evrépusambandinu?
2. Hvada ahrif hefdi upptaka evru d lan med verdtryggingu?
3. Hvada dhrif hefdi upptaka evru d stodu Ibiidalanasjods og lanasafn hans?
4. Hvernig pyrfti peningastefnan ad vera ef taka d upp evru sem gjaldmioil?

1. Ekki er hafin formleg vinna i rdduneytinu vid a0 meta kosti og galla a4 upptoku evru i
1j6si umsoknar {slands um adild ad Evropusambandinu. Sérfreedingar raduneytisins fylgjast
hins vegar grannt med proun a gjaldeyris- og fjarmalamorkudum.

f kjolfar umsoknar Islands um adild ad Evrépusambandinu hafa verid settar 4 fot sér-
hafoar samninganefndir. Ein nefndanna fjallar um gjaldeyrismal og er undir formennsku
se0labankastjora. Efnahags- og vioskiptaraduneytid a fulltrua i peirri nefnd. Gera ma rao fyrir
ad nefndin muni i starfi sinu fjalla itarlega um ahrif af upptéku evru. Raduneytio hefur einnig
hafid undirbtning ad mati 4 moguleikum fslands vardandi métun umgjardar peningastefnu
til framtidar.

2. [ umhverfi par sem verdbolga er lag og jofn wttu lantakendur (og fjarfestar) ad vera
jafnsettir hvort sem tekin eru verdtryggd eda 6verdtryggd lan. { [josi umraedunnar hér 4 landi
um galla verdtryggingar ma po6 buast vio pvi ad islenskir lantakendur leiti i auknum meeli i
overdtryggd langtimalan, likt og bjodast 4 evrusvadinu, ef evra yroi tekin upp sem gjald-
midill 4 fslandi i stad peirra verdtryggdu lana sem hafa verid radandi 4 islenskum fjarmala-
markadi. Hins vegar er vert ad benda 4 ad verdbolga hefur verid leegri og stodugri 4 evru-
svadinu en 4 {slandi undanfarin ar og pvi virdist dhaetta lantakenda af verdtryggdum lang-
timalanum & evrusvadinu vera minni en af sams konar lanum 4 Islandi.

Ahrif upptoku evru 4 1an med verdtryggingu raedst po fyrst og fremst af pvi ad verdtryggd
islensk lan eru i flestum tilfellum med fostum, eda tregbreytanlegum, voxtum til langs tima.
Ef islenskir raunvextir laekka vid upptoku evru er pvi hugsanlegt ad lantakendur greidi upp
eldri verdtryggo lan og leiti nyrrar og 6dyrari fjarmognunar. Lantakendur meta pa hlutfalls-
legan 4bata pess af pvi ad greida upp lan og taka nytt lan a laegri voxtum.

Storu vidskiptabankarnir hafa allir afnumid uppgreidslukostnad husnadislana. ibudalana-
sjoour byour i dag badi upp 4 lan an uppgreidslukostnadar og med uppgreidsluakvadi en
legri voxtum. Um 15 % lanasafns [bidalanasjéds eru med uppgreidsluakvaedi. Gera ma rad
fyrir ad pad hlutfall geti haekkad par sem u.p.b. sex af hverjum tiu sem taka lan hja sj6dnum
nuna taka lan med uppgreidslukostnadi.

Erfitt er ad spa fyrir um proun raunvaxta 4 Islandi vid hugsanlega upptoku evru. Lang-
timaraunvaxtamunur milli {slands og evrusvadisins (4dur Pyskalands) hefur verid 2-2,5%
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sidustu tvo aratugi (munur & verdtryggdum rikistryggdum bréfum 4 fslandi og evrusvadinu
er ni um 2%). Reynsla annarra rikja sem tekid hafa upp evru gefur til kynna ad vextir i
viokomandi riki leekki 1 tt ad voxtum evrusvedisins, en erfitt er ad spa fyrir um hversu mikil
leekkunin verdur. Fastlega ma pvi bliast vio ad vio upptoku evru laekki vaxtabandid og raun-
vaxtastigid 4 Islandi nalgist raunvaxtastig evrusvaedisins. Ekki er po 6liklegt ad raun-
vaxtastigid 4 [slandi verdi afram hzrra en ad medaltali 4 evrusvaedinu vegna alagspatta sem
eru otengdir gjaldmiolinum.

3. Vegna pessarar fyrirspurnar for raduneytid pess a leit vid félags- og tryggingamalaradu-
neytid ad pad gefi alit 4 ahrifum af upptku evru & stédu fbudalanasjéds og lanasafns
sjodsins. [ svari félags- og tryggingamalaraduneytisins kom fram ad ahrif upptoku evru a
stodu [budalanasjods og lanasafns hans radist einkanlega af breytingum 4 islenskum fjar-
magnsmarkadi i kjolfarid og af pvi hversu margir ntiverandi lanpegar sjodsins akveda ad
greida upp sin lan. Unnt er ad gripa til adgerda i addraganda upptoku evru sem lagmarkao
geta eda eytt dhattu [budalanasjods ad pessu leyti.

fbudalanasjodur ber uppgreidsluahzttu af um 75% af lanasafni sinu. Uppgreidslualag er
a teplega 16% lana sjodsins en breytilegt alag er & innan vid 10% lana hans. Félags- og
tryggingamalaradoherra hefur p6 heimild til pess a0 leggja 4 sérstakt uppgreidslualag vio sér-
stakar adstedur gagnvart rimum meiri hluta peirra lana sem sjéourinn ber ni uppgreioslu-
aheaettu af (1an sem veitt eru eftir 1. juni 2004).

Adeins um 6,5% af skuldabréfum utgefnum af fbudalanasjodi hafa uppgreidsluakvaedi.
bad eru svokollud husbréf sem hafa utdraetti i samraeemi vid uppgreidslu lana.

[budalanasjodur hefur 1atid meta moguleg ahrif upptoku evru a fjarhag sjodsins ef ekkert
yrdi adhafst til ad draga Gr dhaettu sjodsins. I pvi mati er gert rad fyrir ad breytingar 4 vaxta-
markadi gerist hratt. Midad er vio ad nyir utlansvextir sjodsins verdi ad jafnadi um 3,5% og
rikiskrafa 4 markadi 3%. Midad er vid ad uppgreidslur muni nema um 38% afheildaratlanum
sem er i samraemi vid sdguleg gégn sjoosins.

Ahrif pessarar atburdarasar yrdi neikvad fyrir sjodinn. Stafar pad annars vegar af breyt-
ingum 4 stodu eigna og skulda, og hins vegar af lakari vaxtajofnudi. Sjodurinn geeti greitt
skuldbindingar & herri akvoxtunarkrofu og pad draegi ur neikvadum ahrifum. Midad vid
fyrrgreindar forsendur yrou afkomuahrif vegna breytinga eigna og skulda neikvad um 5,5
milljarda kr. Midad vid sogulega endurfjarmégnunarporf bidaldnasjods ma aztla ad pad
teeki um fjogur ar ad endurfjarmagna uppgreidslur. Aztlad vaxtatap sjodsins yfir pad timabil
yroi um 2,5 milljardar kr.

Heimild til a0 innleysa 611 husbréf mundi draga Gr ahrifum uppgreidsina sem nemur 1,2
milljérdum kr., pannig ad breytingar eigna og skulda yrou neikvaed um 4,3 milljarda kr. { stad
5,5 milljarda kr. bess ber ad geta ad samkvaemt reglugerd nr. 544/2004 getur radherra sett a
sérstakt uppgreidslugjald sem mundi beeta [bidalansjodi upp neikvadan vaxtamun. Ef slikt
yroi gert ma gera rad fyrir ad ahrifin 4 sj6dinn yrou litil sem engin.

Til pess ad mata pessum hugsanlegu neikvaedu dhrifum er 1 deetlunum félags- og trygg-
ingamélaraduneytisins gengid ut fra pvi ad efnt yrdi til skiptiutbods 4 vegum [budaldnasjods
pegar vidmidunargegni kronu gagnvart evru verdi ljost. I sliku Gtbodi yrdi 61lum eigendum
verdtryggora ibudabréfa an uppgreidsluheimildar bodio ad skipta yfir i 6verotryggd evrubréf
med skiptidlagi. Markadurinn mundi p4 verdmeta pann mismun & verdmeeti sem um vaeri ad
raeda milli eldri bréfa og peirra nyrri. Utbod sem pessi eru alpekkt og sem daemi ma nefna ad
4 pennan hatt var andvirdi um 300 milljarda kr. i husbréfum skipt at fyrir ny ibtidabréf ario
2004. Skilmalar sliks skiptibods yrou hannadir med pad fyrir augum ad tryggja jakvaedan
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arangur utbodsins med Gtgéfu nyrri og markadshzfari bréfa. Samhlida yrdi skuldurum fbuda-
lanasjo0s gefinn kostur & ad skipta lanum ur verdtryggdum lanum i islenskum kronum i
overdtryggd evrulan 4 fostum voxtum. Greidsluflaedi sjodsins mundi & pann hatt na fullu jafn-
vaegi og gengisdhatta og vaxtadheetta ekki aukast. Ef godur arangur neest i sliku skiptititbodi
getur {budalanasjodur takmarkad eda komist alfarid undan neikvaedum afleidingum upptoku
evru a fjarhag sj6dsins.

4. Adur en adildarriki Evropusambandsins getur tekid upp evru sem gjaldmidil er gengi
vidkomandi rikis fest vid gengi evru med allt ad +15% vikmorkum. Sedlabanka vidkomandi
rikis er falid i samstarfi vio Sedlabanka Evropu ad halda gengi gjaldmidilsins innan til-
greindra vikmarka. betta gengisfyrirkomulag nefnist ERM I1.

Rikjum sem hafa verid i ERM IlI-kerfinu i tvo ar og uppfylla svoko6llud Maastricht-skilyroi
byost ad taka upp evru sem gjaldmidil. Eitt pessara skilyrda snyr beint ad peningastefnu.
Samkveemt pvi ma verdbodlga ekki vera haerri en sem nemur 1,5 % heerri en i peim premur
ESB-16ndum er hafa hagstaodustu verdbolguprounina. Peningastefnan 4 pessum tima pyrfti
pvi ad stefna ad pvi ad tryggja laga og stoduga verdbolgu. I kjolfar upptoku evru yrdi pen-
ingastefnan i hondum Sedlabanka Evropu.
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