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april 2008*

Mér er pad mikil énaggja ad hafa verid bodid ad flytja erindi & fundi
stjérnar og framkveamdastjornar norska fjarméaeftirlitsins sem
haldinn er na i Reykjavik. Pad er vel til fundid hja norska fjarméa-
eftirlitinu a® koma til [slands og hitta fulltria Fjarmélaeftirlitsins hér &
landi og forsvarsmenn fjarméafyrirtakja. Margt hefur verid sagt og
skrifad um islenskt pjédarbu og fjarmaakerfi ad undanférnu, sumt rétt,
annad ekki. Fyrir litt kunnuga kann ad vera erfitt ad greina rétt fra
réngu.

Eins og um var bedid mun ég einkum fjalla um framvindu og horfur i
efnahagsmalum og sidan drepa a faein atridi sem |Uta ad islenska fjar-
mé akerfinu.

Framvinda og horfur i efnahagsmalum

Eins og ykkur er kunnugt er island ein tekjuhaestu pjoda heims med
hdpréada innvidi og stofnanaumgjérd. bid vitid et.v. ad islenskur
bjodarbuskapur hefur tilhneigingu til pess ad sveiflast meira en flest
onnur proud hagkerfi. A sidasta &atug lidinnar aldar var marg-
hattudum hoémlum létt af islensku efnahagdlifi og lauk pvi ferli med
einkavasdingu vidskiptabanka snemma a yfirstandandi &ratug. Aukid
frjdlsraedi drd ekki ar sveiflum i efnahagdlifinu. Pjodarblskapurinn
nélgast na lok mikils pensluskeids. Regur pess liggja aftur til arsins
2003 pegar bygging stérs dvers og orkuvers hofst & Austurlandi.
Helldarstaad peirrar fjarfestingar samsvaradi yfir 30% af vergri
landsframleidslu & &rinu 2003, upphafsari framkvaandanna. Han hafdi
bvi toluverd pensluéhrif.

A seinni hluta &s 2004 héfu islenskir bankar ad keppa af kappi vid
ibudalanasj6d sem til pess tima hafdi verid adalveitandi fasteigna-
vedldna. Innkoma bankanna & markadinn var an efa afleiding pess
asetnings 1bUdal anasj63s ad staskka markadshlutdeild sina & fasteigna-
vedlanamarkadi. Til pess tima héfdu bankarnir adeins veitt tiltolulega
litinn hluta fasteignavedlana. Ad pvi leyti voru peir frabrugonir
bonkum i mérgum négrannalandanna sem um langt skeid hafa veitt
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fasteignavedlan og hafa pvi traust safn dikra lana & efnahagsreikningi
sinum. Innkoma bankanna & pennan markad leiddi til mikilla breyt-
inga. Heimilin gétu nua tekid [&n gegn vedi i fasteignum sem pau attu
begar, p.e. pau gatu losad um eigid fé i eigin hlsnasdi. Petta gerdu pau
af miklum krafti. Afleidingin vard st ad Utlan jukust hratt, fasteigna-
verd hakkadi mjog mikio og einkaneysla jokst til mikilla muna. Allt
leiddi pettatil vaxandi verdbolguprystings og aukins vidskiptahalla vid
atlond.

Prigji patturinn sem jok a ofpenslu i hagkerfinu var lakkun beinna og
Obeinna skatta sem asamt tiltdlulega mikilli hagkkun launa leiddi til
mj6g mikillar haskkunar & radstofunartekjum heimilanna.

Allt petta gerdist atimabili gridarlegs frambods lansfjar & alpjodlegum
markadi & sogulega lagum voxtum sem ytti enn frekar undir voxt inn-
lendrar eftirspurnar.

Aukin einkaneyda og fjarfesting i aframleidslugetu og orkuverum
leiddi til vaxandi vidskiptahala vid Gtlénd. Hann vard lidlega fjoro-
ungur af landsframleidsiu & &rinu 2006 sem er gridarlega mikill halli
baadi i islensku sogulegu ljosi og i samanburdi vid pad sem gerst hefur
annars stadar i heiminum. S4 hluti hallans sem leiddi af fjarfestingu i
averum og orkuverum hverfur pegar byggingu peirra lykur og UGt-
flutningur &8s hefst sem raunar gerdist undir lok sidasta ars. Steari hluti
hallans, sem leiddi af annarri innlendri eftirspurn, hverfur hins vegar
adeins med pvi ad adhaldssom efnahagstefna hefur pau hrif sem
henni er adlad. Vidskiptahallinn minnkadi nidur undir 15% af lands-
framleidslu a arinu 2007, hann verdur svipadur i & en lakkar sidan
frekar & nassta ari, ad hluta til vegna ahrifa gengislaskkunar krénunnar
sem ég mun vikja ad sidar.

EkKi parf ad fara mérgum ordum um ad verdbodlguprystingur gerdi vart
vid sig snemma a pensuskeidinu. Sedlabankinn héf ad hakka styri-
vexti vorid 2004. Verdbolguprystingur jokst og til pess ad gera langa
sogu stutta haskkadi Sedlabankinn styrivexti sina i aéngum upp i
15,5% par sem peir eru nu.

Fravori 2001 hefur Sedlabanki [slands haft verdbolgumarkmid sem er
2Y% hakkun visitdlu neysluverds & tolf manudum. bessi stefna var
tekin upp vid fremur erfidar adstaedur og verdobodlga jokst hratt i kjol-
farid en lakkadi sidan hratt & ny og var ndlaegt eda undir markmiadi i
u.p.b. eitt og hdft a &dur en han ték ad vaxa a ny a arinu 2004.
Verdbodlga hefur verid yfir markmidi sidan 2004 og samkvaamt sidustu
madingu var tolf manada hagkkun visitdlu neysluverds 8,7%.



Astasdur pess ad verdbdlga hefur verid verulega umfram markmid eru
ymsar. Eg hef pegar nefnt skellina og hnykkina sem pjodarblskap-
urinn vard fyrir, byggingu avera og orkuvera, réttaskar breytingar a
innlendum fasteignavedlanamarkadi, lakkun beinna og obeinna skatta
og mikid frambod odyrs erlends lansfjar. Pa er pess ad geta ad a pessu
timabili var kerfisbundido vanmat a undirliggjandi vexti pjédarbu-
skaparins. betta pydir ad pegar Sedlabankinn hakkadi styrivexti sina &
fyrri hluta pensluskeidsins syndu opinberar télur og visbendingar mun
haggari voxt innlendrar eftirspurnar og pjodarblskaparins i heild en
endanlegar tolur stadfestu. begar litid er til baka blasir pvi vio ad
Sedlabankinn brést of haggt vid vaxandi verdbolguprystingi. Onnur
mikilvaeg astaada er si ad midlunarferli peningamdaadgerda var
tregara en naudsynlegt hefdi verid. Umsvif bidal anasj6ds & fasteigna-
vedldnamarkadi og rikisdbyrgdin a skuldbindingum hans trufladi
markadinn og kom i veg fyrir ad styrivaxtahakkanir Sedlabankans
endurspegludust i voxtum fasteignalana. ba atti Sedlabankinn erfitt
med ad hafa ahrif & vamtingar & markadi med akvorounum sinum og
yfirlysingum. Petta breyttist verulega a fyrri hluta ars 2007 pegar
bankinn hof, likt og t.d. sedlabankar Noregs og Svipjodar, ad birta
styrivaxtaferil samhlida verdbolguspa. bessi breyting bedti storlega
gagnsad peningastefnunnar og ahrif hennar. Styrivaxtabreytinga gedti
eftir pad af miklu meiri punga & dllum svidum ldnamarkadarins en
aour.

Rikissjéour hefur skilad afgangi i nokkur ar. Afgangurinn og tekjur af
einkavadingu fyrri ara nyttust til pess ad endurgreida skuldir pannig
a0 hreinar skuldir rikisg6ds eru na engar. Raunar var pad svo ad
rikisgodur hafdi nettd vaxtatekjur a arinu 2007. Innstaadur rikissjods i
Sedlabankanum nema um pessar mundir ndlasgt 12% af vergri lands-
framleidslu. Engu ad sidur er 1jost af framvindu sidustu éra ad stefnan i
rikisfjfarmaum var ekki négu adhaldssom til pess ad stydja stefnuna i
peningamdum i pvi ad halda aftur af verdbdlgu.

Innlend eftirspurn hefur brugdist haegt vid auknu peningalegu adhaldi.
Haari styrivextir leiddu til pess ad idlenska kronan vard adladandi fjar-
festingarkostur fyrir alpjédlega fjarfesta. Alpj6dleg Utgafa skuldabréfa
i islenskum krénum héfst a arinu 2005 og vard bysna lifleg allt fram a
pbetta & pott hun sveifladist nokkud. Hun fylgdi i meginatridum sama
ferli og utgafa hlidstaedra bréfa i nysaenskum doélum. Alpjédlegir
fi&rfestar hafa einnig komid inn & islenskan fjarmdamarkad milli-
lidalaust, peir hafa badi keypt innlend verdbréf og lagt fé i banka.
Pessi framvinda styrkti gengi kronunnar og leiddi til pess ad pad vard
fremur hatt og augljoslega haara en sasmrymdist ytra jafnvaagi. Sedla
bankinn gaf oft i skyn ad gengi kronunnar myndi lagkka med timanum.
Vonir bankans voru pé vid pad bundnar ad &dur en pad gerdist hefdi



haggt verulega & i pjédarblskapnum pannig ad verdbdlguahrif gengis-
laskkunarinnar yréu minni en ella.

Mikilvaggur péttur i framvindu lidinna éra var gridarlegt frambod lans-
fi&r & apjéolegum markadi a mjog hagstaedum kjorum, sem ég hef
begar vikid ad. bPad fj&rmagnadi m.a. fjarfestingar islenskra banka og
fyrirtakja i 66rum I6ndum. bessar fjarfestingar voru ad hluta til fjér-
magnadar med eigin fé en ad mestu leyti med tiltdlulega 6dyru lansfé.
Spurningar hafa stundum vaknad i 66rum [6ndum um hvadan pening-
arnir komu sem nyttir voru til fjérfestinga islendinga i Gtléndum. bessa
spurningar eru 6naudsynlegar pvi svorin felast i télulegum upplys-
ingum. Skuldir pjodarbusins jukust til muna og opinber uppgjor sem
byggja & alpjodlegum stédlum syna ad hrein stada pjédarblsins var
neikvaa um sem svarar 125% af vergri landsframleidslu i ok arsins
2007. begar pessar tolur eru vegnar og metnar verdur ad hafa i huga
gridarlega mikinn voxt fjarmagnsflutninga til og fra landinu sem
leiddu af alpjédavasdingu islenska pjodarblskaparins, atvinnufyrir-
tekja og fjarmalakerfis. bPessi proun flakir oflun upplysinga um
greidsluj6fnud vid atlond, sérstaklega um péttatek|uj 6fnudinn, sem svo
er kaladur, og um fjérhasd eigna i utlondum. Opinber uppgjodr syna
erlendar eignir & markadsverdi par sem markadsverd er audveldlega
adgengilegt. Annars eru eignir taldar &4 bokfaardu virdi.

i grein i sidasta hefti Peningaméla® er leitast vid ad meta markadsvirdi
beinna fjarfestinga islendinga i Gtléndum og Gtlendinga & islandi med
adferdum sem beitt hefur verid i 68rum I6ndum. Aaglad er hugsanlegt
markadsveromedi eigna sem ekki eru skrédar a markadi. Nidurstadan
er st ad hrein erlend stada pjodarblsins var ekki neikvasd um 120% af
vergri landsframleidslu i lok pridja arsfjoroungs 2007 heldur um
minna en 30%. bessi gridarlegi munur skyrist fyrst og fremst af pvi ad
eignir islendinga i Gtléndum eru miklu meiri en eignir Gtlendinga &
islandi. Laggri talan er ekki endilega rétt. HGn synir hins vegar ad yfir-
gnadandi likur eru a pvi ad neikvasd hrein erlend stada pj6darbusins sé
ofmetin i hinum opinberlega birtu tolum sem byggja a stodlum
Alpjodagjadeyrisg6dsins.

Segjama ad islenskur pjodarbuskapur sé & krossgoétum. Ljést virdist ad
pensla sidustu &ra er & enda. Pjédhagsspa sem Sedlabanki [slands gaf
at 10. april d. gerir rédd fyrir samdradti i landsframleidslu & arunum
2009 og 2010. Fjamaaraduneytid spair mildari og skammvinnari
samdradti. Samdrétturinn er einkum drifinn af skarpri laskkun einka-
neyslu en miklar sveiflur i einkaneyslu er einmitt eitt af einkennum
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islensks pj6darbuskapar. Jafnvel pott landsframleidsla dragist saman i
pbeim madi sem spa Sedlabankans gerir rad fyrir & arunum 2009 og
2010 verdur medal hagvoxtur aranna 2005 til 2010 vel fyrir ofan 2%.
Vegna edlislasgra sveiflna i islenskum pjodarblskap er naudsynlegt ad
horfa til lengri tima en adeins eins ars til pess ad fa gldgga mynd af
undirliggjandi tilhneigingum. Pa er einnig mikilvaagt ad hafa i huga ad
samdréttur i pjodarbuskapnum er 6hjakvaamilegur ef vidskiptahallinn a
a0 na géfbazu stigi eftir langt ofpensluskeid. begar pvi hefur verid
n&d verdur pjédarbuskapurinn vel blinn undir hagvaxtarskeid i sam-
reami vid hagvaxtargetu. island er i peirri 6fundsverdu st6du ad bla
yfir miklum endurnyjanlegum orkulindum auk audlinda hafsins.
Hakkandi orkuverd & heimsmarkadi og umhyggja fyrir umhverfinu
leidir til pess ad orkulindir islands verda ee verdmadari. Ad auki byr
fsland yfir hdpréudum pjonustugreinum, p.m.t. fijarmaapjonustu og
ferdapjonustu, sem munu leggja sitt af mérkum til endurnyjads hag-
vaxtar eftir adlégun pjodarblskaparins.

Hér madti bada pvi vid ad auk hagstaedrar aldurssamsetningar pjédar-
innar bua islendingar yfir lifeyrissjodakerfi sem & eignir sem svara til
130% af vergri landsframleidslu. Af pessu leidir ad framtidarbyrdar
rikisfjarméla af voldum oldrunar pjodarinnar eru litlar, ekki sist i
samanburdi vid pad sem annars stadar pekkist.

Svo ég beini mai minu & ny ad framvindunni i &, pa hefur athygli
utanadkomandi alitsgjafa beinst mjog ad laskkandi gengi krénunnar.
Eg nefndi 4dan ad gengi kronunnar hefdi verid haara en samrymist
ytrajafnvaagi um nokkurt skeid og ad Sedlabankinn varadi idulega vid
bvi ad gengid myndi lakka pegar fralidi. Gengislakkunin kom fyrr og
hradar en bankinn hafdi vanst, ad hluta til og kannski ad mestu leyti
vegna gridarlegra breytinga & apj6dlegum fjarmaamarkadi eftir mitt
Sidasta ar og peirrar alsherjarendurskodunar sem fram for a ahadtu-
mati fjarfesta. Pessar breytingar ollu pvi ad adgengi islenskra banka ad
erlendu lansfé prengdist til muna. Ad auki voknudu spurningar um
styrk islenska pjodarblskaparins i ljési gridarlegs ¢jafnvasis. Allt
leiddi petta til pess ad tru a islenskt efnahagdlif og fjarméakerfi beid
hnekki. I kjolfari® laskkadi gengi kronunnar verulega. | lok mars hafdi
raungengid nad sbgulegu lagmarki og var pa augljésliega undir pvi sem
samrymist ytra jafnvaegi. Sedlabankinn brast vid pessari préun med pvi
a0 hakka styrivexti sina um 1,25 prosentur a pridjudagsmorgun eftir
paska og fylgdi peirri hagkkun eftir med 0,5 présenta hagkkun 10. april
dl. Sidan hafa styrivextirnir verid 15,5% eins og ég hef pegar nefnt.

Hakkun styrivaxtanna eftir paska stodvadi laskkun a gengi kronunnar
0g pad hefur haldist & bili sem er nokkud ofan pess sem pad var i lok
mars. Skyndileg laskkun & gengi kronunnar & fyrstu manudum arsins



leiddi til hratt versnandi verdbdlguhorfa. Verdbolga mun fara yfir 10%
til skemmri tima litid &ur en hin lakkar & ny. A grundvelli
styrivaxtaferilsins sem kynntur var i Peningamaum 10. april sl. mun
verdbolgumarkmidinu verda néd eftir mitt a 2010. Styrivaxtaferillinn
synir einnig ad Sedlabankinn &dti ad geta hafid laskkun styrivaxta fyrir
lok pess ars ad 6dru obreyttu. Ollu pessu eru gerd itarleg skil i sidasta
hefti Peningaméla.

Rétt eins og & hlutabréfamdrkudum i 6drum l6ndum lakkadi gengi
bréfa & kauphdllinni i Reykjavik fra hapunkti 2007. Laskkun islensku
hlutabréfavisitélunnar er meiri en i mérgum 6drum 16ndum, ekki sist
vegna pess ad fjarmalafyrirtaki vega hlutfallslega pungt i islensku
visitolunni. Gengi bréfa i fjarmalafyrirtakjum hefur almennt laskkad
meira en gengi annarra fyrirtakja sem mynda hlutabréfavisitolur ad
medaltali. Gengi hlutabréfa i isenskum bonkum hefur ekki laskkad
meira undanfarid & en hlutabréfa i mérgum bdnkum i nagranna-
|6ndunum og stérum alpj6dlegum bénkum, i sumum tilvikum jafnvel
minna eda miklu minna.

I stefnuyfirlysingu sinni sem gefin var Gt i tengslum vid akvordun um
styrivexti 10. april dl. lysti bankastjérn Sedlabankans pvi yfir ad bryn-
asta verkefni Sedlabankans vaai ad n& verdbolgumarkmidinu eins
fljott og audio veai. Miklir eftirspurnarhnykkir undanfarinna ara og
ovenjuleg skilyrdi & apjodlegum fjarmaamorkudum hefdu tafid pad
verk. Engin efni vaau til ad gefa eftir i peirri barattu. Sedlabankinn
kvikar pvi ekki fra verdbolgumarkmidinu.

Fjarmalakerfio

Pid pekkid til vaxtar islenskra banka i 6drum I6ndum, p.m.t. i Noregi.
bPess framvinda fylgdi i Kkjolfar einkavasdingar bankanna fyrir
nokkrum arum. brir staastu bankarnir hafa allir aukio umsvif sin i
060rum l6ndum en farid dlikar leidir. Farfestingar peirra i fjarmaa
fyrirtakjum i 6drum l6ndum hafa reynst traustar. Vegna pessarar
bréunar hafa islenskir bankar ordid ae minna islenskir og ae meira
nordur-evropskir, eins og endurspeglast m.a. i pelirri stadreynd ad
meira en helmingur tekna priggja steastu bankanna vard til i starfsemi
utan islands & 9. &i og meira en tveir pridju hlutar tekna stagrsta
bankans urdu til i starfsemi utan islands. Af pessum sdkum eru peir
mun sidur naamir fyrir hagsveiflum & islandi en &dur eda i nokkru einu
landi. Ahadtan er mun dreifdari en &dur.

[ utpenslu sinni nyttu bankarnir sér einstaklega hagstasd skilyrdi &
alpj6dlegum fjarmaamdrkudum i formi gridarlegs frambods lansfjér a



sbgulega godum kjorum. beir reiddu sig pvi a markadsfjarmégnun og
juku mjog hlut lansfjar a skuldahlio efnahagsreiknings sins.

Voxtur bankanna vakti eftirtekt, dré ad sér athygli margra undir 1ok
arsins 2005 og & fyrri hluta érs 2006 og skapadi timabundinn vanda
fyrir bankana a pvi timabili. Efasemdir voknudu um vidskiptalikan
beirra og athygli beindist ad hve mjog peir reiddu sig a markads-
fjarmdgnun og hve litil innldn voru, 6gagnssa og krosseignarhald
medal annars. Bankarnir brugdust hratt vid gagnryninni sem ad peim
var beint. Peir badtu gagnsad, drogu Ur krosseignarhaldi og juku inn-
lan. beir styrktu einnig eiginfjarstéou sina og sidast en ekki sist stor-
badtu lausafjarstodu sina. Af peim stkum voru peir mun betur bunir
undir pa miklu breytingu sem vard a apj6dlegum fjarma amoérkudum a
sidasta ari en peir hefdu verid ella. Mikilvaagast i pvi samhengi var ad
beir htfdu byggt upp godan lausafjarforda.

islensku bankarnir hafa & ny dregid ad sér athygli & undanférnum
manudum. Spurningar hafa vaknad um styrk peirra og paar hafa endur-
speglast i 6trulega haum skuldatryggingaral 6gum fra pvi seint & sidasta
ari. bess alog téku ad haskka eftir ad rét komst a alpjddlega fjarmala-
markadi & d. ari og pau hofdu tilhneigingu til ad hakka meira & is-
lenskum bonkum en 6drum bonkum vid hver tidindi sem géfu tilefni
til amennrar hakkunar skuldatryggingardaga og aukinnar ahadtu-
fadni. Alogin nadu hamarki undir lok mars sl. en hafa lakkad verulega
pad sem af er pessum manudi.

Markadurinn fyrir skuldatryggingar er égagnsaa og lytur ekki reglum.
Engu ad sidur eru skuldatryggingardogin vidmidun fyrir [anskjor sem
bankarnir yrou ad seda ef peir pyrftu ad sskja a markad. Telja verdur
a0 skuldatryggingaraldg islenskra banka hafi verid ar 6llu samhengi
vid undirliggjandi fjarmaalegan styrk peirra, lanshadismat og dog a
sambagilega banka i 66rum 16ndum. Svo virdist einnig sem skulda-
tryggingarmarkadurinn sé punnur og ad velta i vidskiptum med
skuldatryggingar islenskra banka sé takmorkud. Ein éstesda tiltolulega
harra skuldatryggingardlaga a islenska banka kann ad vera st ad tolu-
vert af skuldabréfum islensku bankanna sem gefin voru Gt a sidustu
arum endadi i skuldavafningum sem unnid hefur verid ad pvi ad vinda
ofan af undanfarna manudi. Petta skyrir hins vegar ekki storan hluta
hakkunarinnar & skuldatryggingaral gum bankanna.

Einnig er afar eftirtektarvert ad skuldatryggingaralagio & islenska rikio
haekkadi verulega, jafnvel i 400 til 500 punkta pegar pad var haesst fyrr
a pessu &ri. betta gerdist préatt fyrir pa stadreynd ad hreinar skuldir
islenska rikisins eru engar. islenska rikid gadi par af leidandi tekid



verulegar fjarhasdir ad lani erlendis &dur en skuldastada pess nasdi ad
jafnast &vid skuldastédu ymissa annarra préadra rikja sem njota harrar
lanshadiseinkunnar. Skuldatryggingardlagio & islenska rikio hefur
einnig lakkad verulega frapvi pad var i hamarki fyrr & pessu ari.

pratt fyrir ha skuldatryggingaral 6g hafa islensku bankarnir tekid fé ad
lani & einkamarkadi a kjorum sem ad liggja undir skuldatryggingar-
aogunum. Engu ad sidur er adgengi peirra ad erlendum lanum tak-
markad. Lausafjarstada peirra pydir ad peir geta haldid sér fra markadi
enn um sinn. Rikjandi skilyrdi & alpjédlegum markadi og hverfandi
likur & miklum breytingum til batnadar i fyrirgaanlegri framtio hafa
leitt bankana inn & braut kostnadaradahalds og nidurskurdar, p.m.t.
solu eigna og dherslu & ad auka innlan. bessu hlytur 6hjékvaamilega ad
verda fram haldid. pessa framvindu verdur einnig ad skoda i ljési pess
ad i lok sidasta &rs hofdu bankarnir trausta eiginfjar- og lausafjarstoou.
Pa var ardsemi peirra traust & arinu 2007. Allir skiludu peir hagnadi &
sidasta fjoroungi arsins prétt fyrir mjég miklu verra rekstrarumhverfi
en &dur. Einnig var eftirtektarvert ad ardsemi kjarnastarfsemi var sterk
a fjorda arsfjordungi. | heild var dhadta bankanna i undirmélsved-
l&natengdum skuldbindingum litil. Par sem hana var ad finna hefur
han verid minnkud verulega. Af pessum sokum hefur mjog litid verid
um afskriftir undirmélstengdra skuldbindinga par sem litid var til ad
afskrifa.

A naestu tveimur vikum munu allir bankarnir birta afkomutélur fyrir
fyrsta &rsfjérédung 2008. Eg hef engar upplysingar um hvad i peim
muni felast. Eg segi adeins ad eftirtektarverd ardsemi af kjarnastarf-
semi & sidasta fjoroungi arsins 2007 vekur vonir um aframhald & fyrsta
fjoroungi pessa ars. A0 auki ma nefna ad allir munu bankarnir hafa
hagnast & lagkkuninni & gengi kronunnar & fyrsta fjéroungi arsins sem
og af vaxandi verdbdlgu par sem peir eiga meira af verdtryggoum
eignum en sem nemur verdtryggdum skuldum peirra.

Pid pekkid ad gafsogou regluumhverfid og eftirlit med fjarma astarf-
semi & islandi. Pad byggir & pvi besta sem pekkist i 68rum |6ndum og
hefur hlotid mjog jékvaeda umsign erlendra adila. Fjarmalaeftirlitid og
Sedlabankinn eiga med sér naid samstarf a vettvangi fjarmalastéoug-
leika. Framvinda undanfarna manudi hefur leitt til pess ad samvinnan
hefur ordid enn nanari en adur og stofnanirnar tvea fylgjast grannt
med framvindu mala hvor a sinu svidi. betta er eins og pad & ad vera
0g i samraami vid pad sem pekkist annars stadar um pessar mundir.

Likt og adrir sedlabankar hefur Sedlabanki islands vikkad skilgrein-
ingar & vedhafum eignum i reglulegum vidskiptum sinum vid lana-



stofnanir. Reglurnar eru i adalatrioum snidnar eftir reglum Sedlabanka
Evrépu en eru trulega prengri hér a landi enn sem komid er en &
starfssvasdi Sedlabanka Evropu. islenskur millibankamarkadur hefur
starfad hnokralaust og avoxtun verid vel innan pess bils sem markast
af voxtum Sedlabankans. P4 hefur bankinn breytt reglunum um bindi-
skyldu i &tt til pess sem gildir i Sedlabanka Evropul.

Framvindan i fjarmadakerfinu a komandi manudum og &um mun
radast mjog af pvi sem gerist i alpjodlegu fjadmaakerfi. begar ad-
stesdur taka ad batna Ut i heimi og adgengi banka ad lanum batnar
munu bankar sem njéta bests lanshadis verda fremstir i rédinni en
adrir aftar. Pvi ma bulast vid ad nokkud lengri tima taki fyrir islenska
banka og adra banka & jadrinum ad hljéta edlilegan adgang ad alpj0d-
legri fjarmognun. Petta eru horfur sem yfirstjornir banka verda ad laga
starfsemi og framtidarstefnumaétun. banka sinna. Geri peir pad pykist
€g pess fullviss ad peim muni farnast vel. Geri peir pad ekki getur
rédurinn ordid erfidur.

Bankastarfsemi byggir atrausti. Pad er pess vegna afar mikilvaegt fyrir
banka & [slandi og annars stadar ad gera pad sem peir geta til pess ad
styrkjatru & starfsemi peirra og ad fresta ekki adgerdum i peirri von ad
rekstraskilyrdi muni batna a naestunni.

Ad lokum nefni ég ad 8. mai nk. birtir Sedlabanki sland skyrslu sina
um Fjarmalastodugleika 2008. HUn verdur gefin Ut & heimasiou
bankans pann dag. Fjarméastédugleikaskyrslur bankans hafa pétt fag-
mannalega unnar og greiningin gagnsse og hreinskiptin. bau markmio
verda i heidri hofd ni sem endranae.



