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Losun fjarmagnshafta skapar ny vidfangsefni

Nylega birti fjarmala- og efnahagsraduneytido aeetlun um afnam gjaldeyrishafta sem felur m.a. i sér
adgerdir gegn krofuhdfum féllnu bankanna og svokolludum aflandskronueigendum. begar hafa verid
6gd fram frumvorp sem snua ad slitabGunum; annad leggur til stddugleikaskatt upp a 39%
heildareigna bdanna, en hinu er aetlad ad greida fyrir gerd naudasamninga. Forsvarsmenn stors hops
krofuhafa slitablanna hofou verid upplystir af yfirvoldum um pessar fyrireetlanir og hafa pvi pegar lagt
fram tillogur um pad hvernig uppgjér blanna geta samreemst peim stodugleikaskilyroum sem
stjornvold hafa akvardad.

Erindi slitabdanna fela i sér ad allar likur séu a ad greidslujafnadarvandinn sem hvilt hefur a
pjédarbulinu vegna eigna peirra muni leysast og ad ekki muni ad endingu reyna & skattinn. |
meginatridum verda afleidingarnar pessar:

1) Neegilega stor hluti eigna buanna i islenskum kronum verdur framseldur til rikissjods til pess ad
likur & greidslujafnadarvanda vegna peirra eigna sem eftir sitja séu hverfandi.

2) Afhending hluta eigna slitabtanna til rikissj6ds mun ad likindum leida til pess ad skuldir
rikissj6ds leekki umtalsvert, eda um u.p.b. 500 ma.kr.

3) Afhending eigna sem skila sjodstreymi i erlendri mynt leidir til pess ad Oskuldsettur
gjaldeyrisfordi Sedlabankans staekkar um 75-80 ma.kr.

4) Islenskir bankar tryggja sér lengri tima fjarmognun i erlendum gjaldeyri sem gerir bénkunum
betur kleift ad pjoénusta pann hluta atvinnulifsins sem skilar erlendum tekjum og/eda ber
erlendan kostnad.

5) Sidast en ekki sist er fyrirsjaanlegt ad hoéftin 1idi smam saman undir lok til mikilla hagsbéta fyrir
islenskt efnahagsilif.
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Stodugleikaframlag slitablanna og losun hafta eru vissulega jdkveed tidindi fyrir islenskt pjédarbu. bPau
kalla hins vegar a ny viofangsefni i stjornun efnahagsméala. Vikjum hér ad nedan ad nokkrum peirra.

! *Hér er midad vid.heildarskuldir rikissjods skv. Markadspupplysingum Lanamala i juni 2015 og ad framlag slitabla i rikissjoéd verdi 500 ma.kr. Nidurgreidsla skulda
mun veentanlega eiga sér stad yfir nokkud langt timabil en ahrif & nettoskuldir verda veentanlega sambeerilegar peim sést hér ad ofan. Midad er vid oskuldsettan
gjaldeyrisforda Sedlabankans eins og Greiningardeild dzetlar hann Gt fra efnahagsreikningi Si i mai sl.



Rikid ma ekki auka a pensluna

Liklegt er ad skuldir rikissj6éds laekki umtalsvert gangi &aetlun um losun fjarmagnshafta eftir. Fram
kemur i greinargerd frumvarps um stdduleikaskatt ad verdi hann greiddur muni pad afla rikissjodi
tekna & bilinu 682 ma.kr. til 850 ma.kr. Mat greiningardeildar er ad virdi beinna framlaga slitabGanna
sé nokkud leegra, eda um 500 ma.kr., en Ovissubilid er umtalsvert par sem endanlegt veromeeti
ymissa eigna liggur ekki fyrir. Hvort sem um skatttekjur eda stodugleikaframlag verdur ad reeda mun
svigrium skapast til ad leekka skuldir rikissjods umtalsvert. Mikilveegt er ad peim fjarmunum sé ekki
veitt i aukningu rikisatgjalda par sem slik rddstéfun myndi hafa pensluhvetjandi ahrif & hagkerfio.

Skuldalaekkun i l6g

Rétt er ad benda & ad ef naudasamningar verda stadfestir mun ekki reyna & 16g um stodugleikaskatt
og verdur rikissjodur pa ekki lagalega skuldbundinn til ad radstafa fjarmununum til nidurgreidsiu
skulda. Pad mun pvi velta & frumvarpi til fjarlaga hvers ars hvernig fjarmununum verdur rédstafad og
er pvi rétt ado itreka mikilveegi pess ad peim verdi beint til nidurgreidslu skulda, hvort sem
naudasamningar verda stadfestir eda stodugleikaskattur greiddur. Pvi er umhugsunarvert hvort
skynsamlegt veeri ad meela sérstaklega fyrir um i l6gum radstéfun umraedds framlags. Fyrir rikissjoéd
mun avinningurinn pa fyrst og fremst felast i leekkun vaxtakostnadar um tugi milljarda. Fyrir
efnahagslifid i heild mun baett skuldastada rikissjods koma fram i betra lansheaefismati, lsegri voxtum
og vonandi stodugri gjaldmidli.

Fjarstyringarverkefni af staerri gerdinni

Pad er ekki ahrifalaust ad greida nidur skuldir rikissjéds. Skuldir rikissj6ds mynda grunninn ad
avoxtunarkréfu og par med eignaverdi i islenskum kronum. Rikissjodur og Sedlabanki standa frammi
fyrir mjog umfangsmiklu fjarstyringarverkefni sem, ef illa tekst til, getur ytt undir verdbélgu, eignabdlu
og Ostoougleika. Mikilveegt er ad stadid verdi ad nidurgreidslu skulda rikissjéds med peim haetti ad pad
raski sem minnst peningamagni i umferd og lausafjarstodu fjarmalafyrirteekja. | greinargerd
frumvarpsins kemur fram ad skuldabréf sem gefid var Ut til handa Sedlabanka Islands verdi greitt
nidur. Einnig er gert rad fyrir ad 6drum tekjum rikissjods verdi radstafad & sérstakan innstaedureikning
rikissjods i Sedlabanka Islands, sem er skynsamleg nalgun ad okkar mati. Nidurgreidsla & 6drum
skuldum, sem eru i eigu annarra en Sedlabanka islands, getur aukid virkt peningamagn i umferd og
verdur pvi ad gripa til moétveegisadgerda hverju sinni og tryggja ad dregid sé Ur samsvarandi
peningamagni i umferd. Greinargerd frumvarps um stdédugleikaskatt er vel unnin ad pessu leyti. Af pvi
ma leida ad stjérnvold atti sig vel & pessu vidfangsefni og eykur pad bjartsyni & ad vel takist til.

Hversu stor parf fordinn ad vera?

[ kjolfar losunar hafta getur fjarmagnsinnflaedi inn i landid aukist, sérstaklega ef vaxtamunur vié Gtlond
verdur afram jafn mikill og ef lansheefismat rikissjods batnar. Sedlabankinn parf ad dkveda hvernig
bregdast a vid sliku innstreymi og hvort hindra eigi pad med einhverjum haetti. Vidskiptaafgangur
sidustu ara hefur verid nyttur til pess ad byggja upp gjaldeyrisforda med peim arangri ad éskuldsettur
gjaldeyrisfordi telur na i kringum 100 ma.kr. Myndarlegur 6skuldsettur gjaldeyrisfordi getur aukid tiltrd
a smaum gjaldmidli og dempad gengissveiflur. Hversu stéran gjaldeyrisforda Sedlabankinn kys ad
eiga i sinum férum er hins vegar 6svarad og einnig hve hratt & ad byggja upp pann forda. Svar
Sedlabankans vio peim spurningum munu rada miklu um préun islensku krénunnar & neestu
misserum.
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Hér ma finna fyrirvaral
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