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Erindio

o pattur peningastefnunnar i alpjodlegu
flarmalakreppunni

 Vandamal peningastefnu i litlu opnu og
flarmalalega sampaettu hagkerfi

 Endurmat peningastefnunnar i ljosi
flarmalakreppunnar

* Peningastefnan og fjarmalakreppan hér a landi
« Valkostir vardoandi endurskooun og timarammi
o Fastgengisvalkostir

e Verobolgumarkmio plus



pattur gengis- og peningastefnu i
alpjoolegu flarmalakreppunni

Alpjddlegt vidskiptajafnadarojafnveegi (afgangur
Kina og fleiri landa og halli Bandarikjanna)
_agir vextir i Bandarikjunum til ad verjast

nugsanlegri verohjoonun eftir hjédnun
teeknibolunnar 2001

Einhlida ahersla a verobdlgu hafdi i for med sér
of laga vexti pegar r60 jakveedra frambodsskella
laekkadi verdbolgu um hrid

Vextir eru verd skuldsetningar og hafa pvi ahrif a
aheaettutdku




Aorir peettir kannski mikilveegari

* Proun flarmalakerfisins:
— Vaxandi bankastarfsemi yfir landamaerin

— VOxtur skuggabankakerfis med misvaegi timalengdar
eigna og skulda an videigandi eiginfjar- og
lausafjarkvada

o Gallar i regluverki og eftirliti:

— Eiginfjarkvadir og ahaettuvogir byggdar a sogu
stodugleika

— Vanmat lausafjaraheettu
 Veilur i vidskiptalikani og ahaettustjornun



Afram vardandi adra peetti

o Vellur i eftirliti

o Samkeppni um uppbyggingu fjarmalamidstdova
¢« =>

o Uppsofnun mikillar ovarinnar kerfisahaettu

¢ =>

* Fjarmalakreppa getur att ser stad i lokudu
nagkerfi og an pess ad nokkud sé ut a
peningastefnuna ao setja




Peningastefna og LOFSH

 Umraedd vandamal fyrir flarmalakreppuna

e Fjarmalaleg alpjédvaeding og veiking
vaxtafarvegs midlunarferils peningastefnunnar
(aberandi a Nyja-Sjalandi)

o Vaxtamunarvidskipti — vedmal gegn ovorou
vaxtajafnveeqi

o Gengi upp stigann og niour meod lyftunni —
umframsveiflur og yfirskot

« Sveiflukenndar flarmagnshreyfingar



Endurmat peningastefnunnar

e Verostoougleiki naegir ekki
 Horfa lengra fram a veg — sveigjanleiki
» Haerra verobolgumarkmio?

e Leggjast a moti utlanapenslu og
eignaverdsbolum — ekki ndég ad hreinsa upp

* Fleiri teeki og betra samspil vid
rikisfjarmalastefnu

e bjddhagsvaruo
o Gjaldeyrisinngrip og ohreint flot




Alpjodleg umgjoro varoandi
kerfisaheaettu

Hagstjorn Varudarstefna

Peningastefna pj6dhagsvarud Eindarvarud
e Samhverfari ® Sveiflumégnun ® Eigid fé
e ,,Halla i vindinn” ® Framsynar varidarfaerslur ® A9 fanga ahaettur i og utan
® Hlutverk ® Sveiflujafnandi reikninga
fjarmalastodugleika vid  eiginfjarkvadir ® Vidskiptabok
akvordun peningastefnu @ Eiginfjarvernd ® Verdbréfun

® Annad: hlutfall lana af virdi ® Moétadili

(HLV) ® Baett g20i og gegnsaei
Rikisfjarmal ® Innbyrdis tengingar ® Skuldsetningarhlutfall
o Sjalfvirk sveiflujsfnun @ Eiginfjarkvadir vegna ¢ Lausafjarstada
® Sérstakar framlags til kerfisdhaettu ® 30-daga hlutfall
eftirspurnarhvetjandi e Urlausn bankavanda yfir @ Langtima strakturhlutfall
adgerdir landamaerin
® Adstod vid banka ® Markadsinnvidir

Eftirlit: Timanleg eftirfylgni

® Gildissvid reglna
® Yfir sveifluna/milli eininga

Markadsagi

Stofnanaumgjorod

Stofnanaskipulag

® Dreifing abyrgodar

@ Eftirlit med kerfisahaettu
® Vidbunadarafingar

Alpjodlegt samstarf
® Ekki er nég ad hver sjai um sig
® G20

® Gagnkvaemt eftirlit
® FSB

® Jafningjaskodun
® BCBS

® Mat a heildstaedum
ahrifum

® Jafningjaskodun

® AOrir sem mota viomio

Gegnsei; reikningshald; heidarleiki og radvendni 4 markadi; neytendavernd

Heimild: Raeda Jaime Caruana a fundi BIS og AGS i Washington 23. april 2010. Sja: http://www.bis.org/speeches/sp100426.pdf?noframes=1




pjdohagsvaruo

Notkun varudartaekja med pad ad markmidi ad
studla ad stodugleika fjarmalakerfisins i heild, en
ekki endilega einstakra hluta pess

Tengir saman pjodhagsgreiningu seolabanka og
taeki flarmalaeftirlits

Dregur Ur kerfisdhaettu i timans ras med pvi ad
draga ur sveiflumognun fjarmalakerfis og
regluverks

Dregur ur kerfisdhaettu a hverjum tima:
sameiginleg aheetta, innbyrdis tengingar og smit



Pjodhagsvaruo, framhald..

e Mikid verk ounnid, baedi alpjodlega og i
einstokum Iondum og varast ber of mikla
bjartsyni

* En getur hjalpad samanber reynsla Asiurikja og

vioar:
— Vvirk notkun hamarkslanshlutfalla
— takmarkanir & eda jafnvel bann vid gengisahaettu
— takmarkanir & timalengdaraheettu i erlendum myntum
— breytileg eiginfjarhlutféll sem leggjast gegn sveiflunni
o Getur hjalpad peningastefnunni en kemur ekki i stad

hennar

10



Gjaldeyrisinngrip og ohreint flot

 MOrg I16nd fylgdu pessari stefnu i raun i
aodraganda fjarmalakreppunnar meo géoum
arangri (t.d. Brasilia, Chile og Korea)

« Markmidio er ekki ad stefna ad akvedonu gengi,
b.e. ekki eiginleg gengisstyring

* Byggja upp forda a gjaldeyrisinnstreymistimum
0g sleppa pegar a parf ad halda

e Leggst gegn gengissvelflunni

* En flarmalastoougleikaasteedur eru jafnvel
mikilveegari



Peningastefnan i addraganda hruns
a Islandi

o Sumir telja ao peningastefnan hafi ekki verio
naegjanlega adhaldssom

e AOJrir ad hun hafi verid of adhaldssom: vandamal
vardandi vaxtamunavidskipti, fjarmagnsinnstreymi
0g gengissveiflu

o Hefdi purft ad byggja upp gjaldeyrisforoa

* Verdbolgumarkmid og flotgengi eru hvorki
naudsynlegar né naegjanlegar forsendur fyrir
bankahruni

» Alpjodlegt bankakerfi med smamynt i heimalandi var
miklu mikilvaegari pattur



* Adild ad ESB og evrusveedinu leysir
myntvandann sem birtist i fjarmalakreppunni
hér, baedi fra sjonarhaoli verdostdéougleika og
sjonarhali flarmalastdougleika

 En slik adild er dviss og a i besta falli langt i land

e baod parf pvi ad mota peningastefnu sem getur

dugad pangad til og til frambudar ef a parf ad
halda

« EKKi patentlausn & 6llum efnahagsvanda



Timarammi endurskodunar

* Peningastefna sem taeki vid af asetlun med AGS
0g hoftum

o Aeetluninni med AGS lykur i aglist & nsesta ari
* Nylega hefur verid gefin yfirlysing vardandi hoftin
o Utlinur pyrftu ad koma fram & naestu manudum



Valkostir

« Einhlida fastgengi

— Hefobundio

— Myntrad
* Einhlida upptaka annarrar myntar
e Verdbolgumarkmio plus



Fastgengisvalkostir

« Krefjast annad hvort aframhaldandi
gjaldeyrishafta

« Eda 0Oflugs gjaldeyrisforoa

* Einnig vandamal ad negla nidur
viomiounargengio um pessar mundir

* Einhlida upptaka evru er ahaettusom fra
sjonarhali fjarmalastoougleika og ekki veenleg ef
ESB aodild geeti verid framundan

 Myntrad hefur ymsa kosti en krefst utgonguleidar



Verobolgumarkmio plus

e Beettur almennur hagstjornarrammi og meiri
stuoningur fra rikisfjarmalastefnu

o GOoar varuoarreglur og sterkt flarmalaeftirlit

« HOmlur a alpjédlega bankastarfsemi

e bjédhagsvaruo

e Lengri sjondeildarhringur og sveigjanleiki, en

narf einnig ad meta Ut fra traverougleika

e Gjaldeyrisinngrip sem leggjast gegn
gengissveiflunni




